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Oz

KURUMSAL iTiBARI SAGLAMADA KURUMSAL YONET iIMIN ETKIiSi VE
TURKIYE UYGULAMASI

M. Emrah DAYIO GLU

Isletme Anabilim Dali
Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Haran 2011
Danisman: Prof. Dr. Celil KOPARAL

Bu calsma ile;sirketler icin surddrtlebilir rekabetci Ustinlik wgatmasinda, rakipler
tarafindan taklit edilemeyen 6nemli bir kavram olamrumsal itibarin iyi kurumsal
yonetim yapilariyla gdanacg varsayimiyla, kurumsal yonetimin kurumsal itibar
unsurlar Uzerindeki etkisi agtarilmis ve sonuclari ortaya konulup gexlendirilmistir.
Arastirmanin amaci, konunun Turkiye’dg dinyasindaki karar alicilar ve kanaat
Onderlerince nasil algilangini argtirmak, kurumsal yonetimin kurumsal itibar
Uzerinde etkisi olup olmagii sorusuna yanit bularak yonetim ve organizasyamnyaa

ve is dinyasina katki gg@anmasidir.

Arastirma, Turkiye orneklemindgirket Ust yoOneticileri, yonetim kurulu Gyeleri ve
hissedarlara sunulan “Kurumdtibari Sglamada Kurumsal Y6netimin Etkisi” ikl
anket formuyla gercekdarilmistir. Yapilan aratirma sonucunda, kurumsal yonetim
yapilarinin ve iyi uygulamalarinin kurumsal itibédzerinde oldukca etkili oldiu ve

konunun Turkiyeg diinyasinda bgekilde algilandii ortaya ¢ikmytir.

Sonug olarak, itibarlsirket olmanin bglangici kurumsal yonetimden gecer. sgaan
bircok sirket skandali ginumuzde kurumsal yonetimin tignyaps bicimlerinin
temelinde oldgu gorisuni desteklengtir. itibarli olmanin temelinde given duygusu

varsa, bu guveni tahsis etmenin en etkili yolu kosal yonetim uygulamalaridir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Kurumsatibar



Abstract

BUILDING CORPORATE REPUTATION THROUGH CORPORATE
GOVERNANCE: TURK IYE RESEARCH

M. Emrah DAYIO GLU

Department of Business Administration
Anadolu Universitesi, Graduate School of Social Sences, June 2011
Adviser: Prof. Dr. Celil KOPARAL

In this study, the role of corporate governancbuilding corporate reputation, which is

a primary intangible asset for sustainability, nalgzed and assessed. The hypothesis of
this study in question is; corporate governance #&asignificant role in building
corporate reputation. The intention of this stuslya create value to the literature and
on business environment by exploring the perceptiohthe decision makers and

opinion leaders in Turkish businesses in the stibjec

The study is actualized by presenting the “Buildi@grporate Reputation Through
Corporate Governance Survey” to the board membersstors, chairmans, CEOs and
the members of top management of various companidsirkiye sample. With this
study it has been found as; there is a signifig@nteption that, corporate governance

has a strong influence in building corporate repoma

As a result, corporate governance is a primary ikelpuilding corporate reputation.
Today, with the many previously experienced firrargtals and corruption incidents, it
can easily be concluded that corporate governamae the core of businesses. Since
trust is the fundemental element for reputatior, ¢ffective way of attaining trust is

corporate governance.

Keywords: Corporate Governance, Corporate Reputation
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Giri s

Bireyler icin toplumda saygin olmak, sevilip sayalky itibarli olmak 6nemli oldgu
gibi sirketler icin de durum aynidiSirketlerin karli olarak varlklarini strdirebilmek,
pazardaki paylarini arttirmak icin payta gozunde iyi bir izlenime sahip olmalari,
yani itibarli olmalari gerekmektedir. Nasil ki sker icin itibar kaybi, ksiligin
zedelenmesi anlamina gelmekte isg@rketler icin de rekabet kaybi olarak

degerlendirilmelidir.

Sirketlerin sdrdurulebilir rekabetci Gstinlikgamalarinda maddi olmayan kaynaklarin
yeri cok 6nemlidir. Strddrulebilir rekabet Gstigline en buyuk katkiyr maddi olmayan
kaynaklardan biri olan itibarin gadigi, yapilan argtirmalarla kanitlanmgtir. Sirket
itibarl olarak da adlandirilan kavragitketin defter dgeri ile piyasa dgeri arasindaki
farkin 6nemli bir bolumuni oklurmaktadir. itibar; kriz donemlerinde payslarla
sirket arasinda tampon gorevi goremketin gériinmeyen en dnemli geyidir. Bu deger
sayesinde itibarkirketler krizleri 6nemli firsatlara dostiirebilmektedir.

Kurumsal itibar, kurumun zaman icerisinde sosyaydaglarin goziinde gorulen ve
distnceleri ile ifade edilen yansimasidir. Sosyal pgladin her biri kurumu énemli
derecede etkileyebilir. Bir kurumun itibarini yometk paydea yaklgimi sayesinde
mimkin olur itibar yonetimi, §letmenin sglam bir kurumsal imaj okturmasi ve elde
ettigi bu guict surdurebilmesi anlamina gelip, hassasiie¢c olma 6zelline sahiptir.
Hedef payds gruplari gletmenin saygin ve guvenilir olgu konusunda bir yargiya
varmadgl surece dletme itibarli olmaz. Paydhkar, kendi algilamalarina gorgletmeye
dair bir baks acisi olgturur ve gletmeleri ¢cevreye yonelik duyar@indan, ¢akanlara
yonelik uygulamalarina kadar tium faaliyetlerindeorusnlu tutarlar. Paydéarin
isletmeyle ilgili bilgileri ve algilari sonucundalétmeye yonelik net sonuclara varmasi,
itibar yonetiminin ve gletmenin surdurilebilir rekabet gicu acisindan eeliddnemli

oldugunu ortaya ¢ikarir.

Is diinyasi son zamanlarda yillardir faaliyetlerinidgiien diinya devi bircogirketin bir
anda yok olmasina tanik olgtur. Olusumu icin uzun yillar gras verilen kurumsal
itibarin ¢cok kisa surede vyitirildi goralmistir. Sirketlerle birlikte; hissedarlar,

yatirirmcilar, yoneticiler ve c¢ghlnlar da g, servet ve itibarlarini kaybetgherdir. Bu



surecte yganan ve bedeli ¢cok pahali olan deneyimler songaugtler, varlik ve
itibarlarinin  sdrdurdlebilirgi icin kurumsal ydnetim anlayina sahip olmanin ve
kurumsal yonetim ilkelerine uyum goéstermenin haydiir 6nem tadigini

farketmglerdir. Adillik, acikhk, durustlik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk
politikalari ve etik ilkelerlesirket yonetmek, yasa ve yonetmeliklerdeki zoruritldu

yerine getirmekten daha 6nemli hale ggimi

Surduaralebilir rekabet gicunin arttiriimasinda,ukasal yonetim énemli bir kavramdir.
Yasanan uluslararasi finansal krizlerin yieket skandallarinin arkasinda yatan énemli
nedenlerden birisi, kamunun ve 6zel sektoriin kualry@netim politikalarinin yetersiz
oldugu goru, bu kavramin dnemini daha da arttgim Gelismis Ulkeler, uluslararasi
finans kurulglari ve iligkili organizasyonlar, bu konuya bilylk ©6nem vermeye
baslamislar, gelsmekte olan Ullkelere veya bu Ulkelerde faaliyet eust sirketlere
yatirnm yapmadan veya kredi tahsis etmeden 6nonansial performans kadar dnemli
bulduklar kurumsal yonetim uygulamalarinin kalibesde gozetir hale gelrglerdir.
Gunumuzde ulusal ve uluslararasi yatirimcilarin eginin  sglanmasindaki temel

anahtar, iyi kurumsal yonetim uygulamalariylglaaabilmektedir.

Kurumsal yoOnetim; ekonomik verimlgi ve buyumeyi artirmanin, ayni zamanda
yatirimci guveninin kazanilmasinin temel unsur@am birisidir. Kurumsal yonetim;
sirketin yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlari vesel paydalar arasindaki bir dizi
ili skiyi kapsar. Kurumsal yonetim ayni zamangkketin hedeflerinin belirlengi bir
yaplyl ortaya koymakta olup, bu hedeflere nasikildeszinin ve performansin nasil
denetleneggnin yollarini gizmektedirlyi kurumsal yonetim, yonetim kurullari ve (st
yonetim icin sirketin ve hissedarlarinin ¢ikarlar galtusunda hedeflere yonelme
acisindan uygun geikleri saslar ve etkin denetimi kolaygarir. Etkili kurumsal
yonetim mekanizmalarinirgjrketler seviyesinde ve ekonominin genelinde vanasi,

piyasa ekonomisinin uygugekilde sleyebilmesi icin gerekli olan guiveni tesis eder.

Dunyada, Ulkeler ve hattgirketler seviyesinde dgsebilen kurumsal yonetim
uygulamalarnyla kailasiilmasi gayet dgaldir. CunkU Ulkelerin kendilerine 6zgu
kosullari, yarurlikteki mevzuatlari, sermaye piyasalairketlerin i¢ isleyisleri, iliski
yapilar, kilttrleri her biri birbirlerinden énenflrkliliklar gosterir. Farkligin bu denli
biyluk olmasi kurumsal yonetim uygulamalaringitbendirmekle birlikte kurumsal



yonetimle ilgili evrensel ilkelerin var olmasinigailemez. Kurumsal yonetimirsidik,
seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk olmakeiz birbirleriyle derinden gkili dort
temel evrensel ilkesi vardir. Etkili bir kurumsainetim yapisinin okiurulabilmesi icin

bu ilkelere uyurnsarttir.

Esitlik ilkesi; sirketin durumu, gelece ve faaliyetleriyle ilgili tim taraflarin fikirlani
dengeli olarak dgerlendirmektir. Birbirlerinden farkli ve cama halindeki fikir ve

kararlar arasinda dengenirgamasidir.

Seffaflik; ticari sir nitelgindeki ve hentiz kamuya aciklanmanhilgiler hari¢ olmak
Uzere, sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgrin; zamaninda, dou,
eksiksiz, anlalabilir, yorumlanabilir, dgik maliyetle kolay esilebilir bir sekilde
kamuya duyurulmasi yaldanidir. Seffafligin yetersiz kalmasi krizlerin ajmasindaki
en 6nemli etken olarak belirlengtir. Seffafligin yetersiz oldgu bélgelerde yiksek

riskten dolayi yatirimlar azalacak ve ekonomik lgene balayacaktir.

Hesap verebilirlik ilkesi; yonetim kurulu Uyelenmiesas itibariyle anonirgirket tizel
kisili gine ve dolayisiyla pay sahiplerine faolan hesap verme zorunlglunu ifade
eder. Hesap verebilirlik, yonetimirglévinin ve sorumluluklarinin aciklanmasi, pay
sahipleri ve yoneticilerin ¢ikarlarinin gahiasinin engellenmesini giivence altina alacak
uygulamalarin hayata geciriimesi ve yonetimin @ldkararlarin dg@ruluklarinin

yonetim kurulu tarafindan izlenmesidir.

Sorumluluk, dg@rulan tevik eden ve vyan§lari cezalandiran bir kontrol
mekanizmasidir. Yonetimin temel sorumiglsirket icin dgsru hedefler belirlemek ve
bunlara ulamaktir. Sorumluluk ilkesigirketin kanunlari ve toplumsal gerleri yansitan
dizenlemelere uyguntunun guvence altina alinmasidsirketler ancak sorumluluk
ilkesiyle birlikte faaliyette bulunduklari cevre wepluma kagi gorevlerini dgru bir

sekilde yerine getirebilmektedir.

Gundmuz ¢ dunyasinda, kurumsal yodnetim ve kurumsal sosyalunsiuluklia
desteklenny kurumsal itibara sahip olmakirket yonetim kurullarinin ve st
yonetimlerinin en 6nemli gras alanlardan biri haline gelstir. Sirketler iyi kurumsal

yonetimle ilgili beklentileri ile § dinyasi icinde yeniden given glurmanin



gerekliligine inandiklari igin; vizyon, misyon ve gerlerini yeniden ele almaya ve
kurumsal yonetimi bu givenin afwrulmasinda kullanilacak bir har¢ gibi tanimlamaya

baslamislardir.

Kurumsal yonetim cajmalari Turkiye icin yeni olmakla beraber, 6zellikBermaye
Piyasas! Kurulu, Kurumsal Yénetim DegieTurkiye Sanayici vdsadamlari Derng
gibi 6ncu kurulglarla azimsanamayacak gai gostermgti. Konu; akademik
cevrelerce de geyiilgi gormis ve hakkinda akademik cginalar yapilmy ve halen
yapillmaya devam etmektedir. Kurumsal itibar icipyan aratrimalar daha ¢ok sosyal
sorumluluk kavrami cercevesinde ve kurumsal sileti boyutuyla incelenmekte ve
yapilan bircok argirmada; kurumsal itibar ile marka imaji ve kurumaji etkilegimi

Uzerinde durulmaktadir.

Bu calsma ile;sirketler icin surddrtlebilir rekabetci Ustinluk gatmasinda, rakipler
tarafindan taklit edilemeyen onemli bir kavram olamrumsal itibarin iyi kurumsal
yonetim yapilarniyla gdanacg varsayimiyla, kurumsal yonetimin kurumsal itibar
unsurlart Gzerindeki etkisi agtarilmis ve sonuclari ortaya konulrstur. Yapilan
argtirma ile kurumsal yonetimin kurumsal itibar Gzeleki etkisininin Tarkiye'de d
diinyasindaki karar alicilar ve kanaat oOnderlerimeesil algilandii ve kurumsal
yonetimin kurumsal itibar Gzerinde etkisi olup obfa sorusuna yanit arangtr.

Calismanin birinci boliminde genel olarak kurumsal yiimetazini sunulmg
kurumsal yonetim tanimlar incelergnidinyada ve Turkiye’de kurumsal yénetimin
onemine dginilmis; kurumsal yonetim anlaynin ortaya ¢ikmasindaki kuramsal alt
yapi olan vekalet teorisi ve kurumsal yonetim ileskisi aciklanmg; kurumsal
yonetimin evrensel ilkeleri olansidik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk
ilkeleri tartsilmis; kurumsal yonetim yapilarini afturan i¢csel ve dgsal kurumsal
yonetim mekanizmalari tarif edilgibu kurumsal yonetim mekanizmalaridansalu ve
temelde iki grupta toplanabilen Anglo-Amerikan vet&Avrupasi kurumsal yonetim
sistemleri anlatilmgt anlatilan iki temel kurumsal yonetim sistemi, gtim kurulu
yapilari, sahiplik yapilari, denetim mekanizmakagl anonim ortakliklara yakjamlari
acisindan karlastirilmis; kurumsal risk yonetimi kavrami tanitilgnive kurumsal
yonetim ile iligkisi kurulmus; kurumsal yonetim anlayginin gelsimi ve dinyada birgok
ulusal ve uluslararasi kurgwn kurumsal yonetim ile ilgili gedtirdigi belli bagl



standart ve dizenlemeler incelegmanonim sirketlerin artan 6nemi, artan sermaye
hareketlilgi, kuresellsme, uluslararasi ekonomik @anhlik, uluslararasi rekabet,
kiresel krizler vesirket skandallarini da icerecek bicimde kurumsaigtim anlayini
ortaya c¢ikaran nedenleregi@lmis; diinya finans giindeminin Ust siralarinda olan Base
Il dizenlemeleri Ozetlenryti Turkiye’de kurumsal yonetim ortamina gi@lmis ve
tlkenin kurumsal yonetim dizeyinde belirleyici olamkuki yapt OECD kurumsal
yonetim ilkeleriyle kagilastirilarak anlatiing ve son olarak Tuarkiye'de kurumsal
yonetime blytk katkilar gyacal distinulen Yeni Turk Ticaret Kanunu ve kurumsal

yonetime sglayaca&! beklenen yararlar tagtimistir.

Calismanin ikinci béluminde; kurumsal itibarla ilgili 3@daki farkli disiplinleri de
iceren tanimlara yer verilmifarkh disiplinlerin dgindigi tanimlardaki ortak noktalar
belirlenerek itibarin 6zellikleri siralangy yazar tarafindan benimsenen tanimi ve
yaklasimi sunulmy, kurumsal itibarin sletmeler agisindan galigi 6nem; stratejik
yonetim, insan kaynaklar yonetimi, pazarlama yinetve finansal performans baki
acilarindan anlatilng) yazinda kurumsal itibar kavramiylasKilendirilmis izlenim
yonetimi ve kurumsal sosyal sorumluluk kavramlaraheinilmis, kurumsal itibar
olusturan unsurlar olan; kurum kingii kurumsal imaj, kurum kultiri ve kurumsal
marka kavramlar aciklangmive kurumsal itibarla ikilendirilmis, kurumsal itibar
kavraminin anlglmasinda 6énemli bir yere sahip olan payd#avrami incelenmive
kurumsal itibarla ikkisi vurgulanmg, kurumsal itibarin olgumu aciklanarak, kurumsal
itibar yonetim sireci anlatiimive kurumsal itibar icin ¢cok hassas olan itibakiris
kavrami ve ybnetimi, ve itibarin en fazla zedelenotesilginin bulundgu dénemler

olan kriz donemleri ve kriz yonetimine glailmistir.

Calismanin takip eden uclinct boliminde kurumsal yonetive kurumsal itibarin
Olcimune ilskin DUnya’da ve Turkiye’de yapilan cginalara yer verilmitir. Ardindan

bu calgmanin argtirma sorusunun da kuramsal altyapisini stolian kurumsal
yonetimin kurumsal itibar Gzerindeki etkisineggelmistir. Kurumsal itibari sglamada
kurumsal yonetimin etkisi; yonetim kalitesi, uzuadeli yatirimlarin dgeri, finansal
performans, cajan memnuniyeti, calan ba&lih g, potansiyel cajanlarin sirkete

cekilmesi, cevreye ve topluma kasorumluluk seffaflik, etik, migteri memnuniyeti ile
ariin ve hizmet kalitesi itibar unsurlari agisindgn ayri dgerlendirilmistir.



Calismanin son béliminde “KurumsHibari Sglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi”
argtirmasi sunulmgtur. Arastirmanin konusu, amaci, 6énemi ve katkisi, sirktah,
argtirmanin yontemi, evreni ve 6rneklemi, veri toplaraeaci, argtirma oOlceginin
glvenilirligi ayrintili olarak anlatilip agirma verilerinin analizleri ve sonuclari

tartistimistir.



Birinci Bolum
Kurumsal YoOnetim
1. Kurumsal Yonetim Kavrami

Sirketlerin kurumsal yonetimilke ve uygulamalarini benimsemeleri, yatirim keaa
acisindan onemi gitgide artan bir olgudur. Buradeallixle s6z konusu olan, kurumsal
yonetim uygulamalari ile yatirimin gittikge artaluslararasi nitefii arasindaki ikidir.
Uluslararasi sermaye akanlgi sirketlerin cok daha blyuk bir yatirrm havuzu icinde
finansmana ukmalarint mumkidn kilmaktadir. Kiresel sermaye pigasa bitin
olanaklarindan yararlanmak isteyen ve uzun vaddrath sermayeyi cekmeyi
amaclayan ulkeler, kurumsal yonetim ile ilgili dakmelere, guvenilir, anddir ve
uluslararasi kabul edilmilkelere bgli olmalidir. Sirketler esas olarak yabanci sermaye
kaynaklarina dayanmiyor olsalar bile, iyi kurumgéhetim uygulamalarina Bhlik,
yerli yatirrmcilarin guivenini arttiracak, sermayaliyetini disrecek, mali piyasalarin
daha iyi slemesini sglayacak ve daha istikrarli finansman kaynaklariarekete
gecirecektir (OECD, 2004: 10). Ekonomik hayatinigeli ve surdurtlebilmesi

acisindan kurumsal yonetim kavrami 6nemli bir yedeiptir.

Calsmanin bu boéliminde kurumsal yonetim tanimlar iewcetek; dinyada ve
Tarkiye'de kurumsal yonetimin 6nemine gieilecek; kurumsal yonetim anlgynin
ortaya cikmasindaki kuramsal alt yapi olan vek#&terisi ve kurumsal yonetim ile
ili skisi aciklanacak; kurumsal yonetimin evrensel ikelblan gitlik, seffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri tar§ilacak; kurumsal yénetim yapilarini eturan
icsel ve dgsal kurumsal yonetim mekanizmalari tarif edilecbl; kurumsal yonetim
mekanizmalardan ofan kurumsal yonetim sistemleri anlatilacak, ardatilki temel
kurumsal yonetim sistemi, yonetim kurulu yapilasahiplik yapilar, denetim
mekanizmalari ve anonim ortakliklara yaktalari acisindan karastirilacak, ve son
olarak kurumsal risk yonetimi kavrami tanitilacaikyrumsal yonetim ile ikkisi

kurulacaktir.

! Uluslararasi yazinda “corporate governance” olagagen kurumsal yénetim kavrami dilimizde bazi
yazarlarca “kurumsal yonetm”, “ydnetisim”, “iyi yonetisim”, “sirket ydnetsimi” gibi kavramlarla ifade
edilmeye cakilmis olsa da, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilk olaral®2®@ yayinladg “Kurumsal
Yonetimilkeleri” bildirisi, kavrama ortak bir isimlendirmgetirmistir.



1.1. Kurumsal Yonetim Kavraminailiskin Tanimlar

Gelismis ekonomilerdesirketler faaliyetlerini sermayedarlar, ganlar, tedarikciler,
misteriler ve devlet gibi bircok kesimin amis oldugu kaynaklara dayali olarak
surdurmektedir. Sganan bu kaynaklarigirket amaclari dgrultusunda yodnlendirip
etkin bir sekilde degerlendirerek kaynak giyan kesimlerin beklentilerini ksttama
sorumlulgu sirket yonetimlerine verilmgitir. Sirketlerin misyonlarinin ne oldiuna
iliskin genel kabul goren g&giisirketin kendisinin, toplumun, devletin, ¢gdnlarinin,
alacaklilarinin, hissedarlarinin yeket faaliyetlerinden etkilenen tim ¢ikar grupian
citkarlarina hizmet etmesi gerektir (Gurbluz ve Ergincan, 2004: 1). @adiklan
kaynaklarla sirketin varligini ve faaliyetlerini etkileyen ve/veya bu faalilgst
sonucundasirketin varligindan etkilenen kesimler olan payt#aun iyi bir kurumsal
yonetim catisiyla menfaatlerinin korunmasi gerekie@k. Kurumsal yonetim, bu
yaklasim dazrultusunda gtlik, sorumluluk, seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerine
dayali olaraksirkete kaynak s#layan, dolayisiylasirket faaliyetleri Gizerinde ngeu
cikarlari olan kesimlerin beklenti ve amaclarinengeli birsekilde tatmin edilmesini

ifade etmektedir.

Son yillarda, surdirulebilir rekabet glictunin atthasinda, kurumsal yonetim kavrami
gittikce bnem kazanan bir olgu haline geftini Yasanan uluslararasi finansal krizlerin
ve sirket skandallarinin arkasinda yatan 6énemli nedadele birinin, kamunun ve 6zel
sektoriin kurumsal yonetim politikalarinin yetersidugu gorii, bu kavramin énemini
daha da arttirntir. Gelismis Ulkeler, uluslararasi finans kurglari ve iligkili
organizasyonlar, bu konuya buyik 6nem vermewabaslar, gelsmekte olan tlkelere
veya bu Ulkelerde faaliyet gosterairketlere yatirrm yapmadan veya kredi tahsis
etmeden 0©nce, finansal performans kadar o6nemli ubddd kurumsal yonetim
uygulamalarinin kalitesini de gozetir hale gelerdir (SPK, 2005: iii). GUnumizde
ulusal ve uluslararasi yatirimcilarin guvenininglaamasindaki temel anahtar iyi

kurumsal yonetim uygulamalariylaganabilmektedir.

Sirketlerin kurumsal yonetim yapilarini etkileyenrdmk faktor vardir. Takip eden
sekilde sirketlerin kurumsal yonetimi cevresi olarak da adlaabilecek, kurumsal
yonetim yapilarini etkileyen faktorler warket faaliyetlerinden etkilenebilen taraflar
gosterilmitir.
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Sekil 1. Kurumsal Yonetim Cevresi
Kaynak: Dogan, 2007: 16'dan uyarlangtir.

Ekonomik Kalkinma vdsbirligi Orgiitii, OECB ilk olarak 1999 yilinda yayinlagh ve
dinyadaki yeni ge§meler d@rultusunda g6zden gecirerek 2004 yilinda gincediedi
Kurumsal Yonetim ilkeleri Kilavuzunun giginde kurumsal yonetimisu sekilde
tanimlamaktadir: “Kurumsal yonetim; ekonomik veiin@ ve buylimeyi artirmanin,
ayni zamanda yatirrmci guveninin kazanilmasinin etemnsurlarindan birisidir.
Kurumsal yonetimgirketin yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlari viser paydalari
arasindaki bir dizi ikkiyi kapsar. Kurumsal yonetim ayni zamand&etin hedeflerinin
belirlendsi bir yaplyr ortaya koymakta ve bu hedeflere naglidsilacazinin ve
performansin nasil denetlengsen vyollarini ¢izmektedir. Iyi kurumsal yoénetim,
yonetim kurullari ve st yonetim iciirketin ve hissedarlarinin cikarlari graltusunda
hedeflere yonelme acisindan uygugvilderi sgilar ve etkin denetimi kolay#irir.
Etkili kurumsal yobnetim mekanizmalariningirketler seviyesinde ve ekonominin

genelinde var olmasi, piyasa ekonomisinin uyggkilde sleyebilmesi icin gerekli olan

% Organisation for Economic Co-operation and Develepm Ekonomik Kalkinma v&birli gi Orgiiti.
http://www.oecd.org OECD; mali istikrar icinde Uye ulkelerde kendinkine yetebilecek ekonomik
gelismeyi sglamak, tye olan ve olmayan Ulkelerde ekonomik katiay! desteklemek, diinya ticaretinin
uluslararasi taahhttler laminda gelimesini sglamak gibi amaclarla 18 avrupa ulkesi, Kanada vé>AB
tarafindan kurulan ve bitiin batih sanayités tlkeleri bir araya getiren érgattar.




glveni sglar. Boylece, sermaye maliyeti gir vesirketler, kaynaklari daha etkin bir
sekilde kullanmaya yonlendirilir. Bu da beraberirglgdurilebilir ekonomik buyimeyi
getirir’ (OECD, 2004: 9). OECD’nin bu aciklamasirdiirilebilir bir ekonomi ile

kurumsal yonetim arasindaki derin ve paralgkilii 6zetlemektedir.

Dunya Bankasi grubu icinde yer alan ve gwbkte olan Ulkelere 6zel sektori
gelistirmek icin yatinm ve gisimler yapan IF€ (2004: 4) kavrama kisa ve genel bir
tanim getirmekte ve kurumsal yonetimgjrketlerin yonlendirilmesi ve kontrol edilmesi

icin kullanilan yapi vesiemler” olarak tanimlamaktadir.

Shleifer ve Vishny (1997: 737); kurumsal yonetirkgsiadi bir baks acisiyla, sgladig
fayda Uzerine odaklanip kurumsal yonetimi; “anomwirtakliklara mali kaynak gtayan
Kisilerin, bu yatirnmlarinin belli bir getirseklinde kagiliklarini almalari konusunda

kendilerini giivende hissetmeleriniggayacak yollar” olarak tanimlatir.

Diinya Bankasi (World Bank, Haziran 2000) ve TAIB* kavrami; “En geni anlamda
modern ygamda insanlarin bir amaca gi@ak icin olgturdusu herhangi bir kurumun
yonetiminin dizenlenmesidir. Daha dar anlamda lse, kurumun beeri ve mali
sermayeyi cekmesine, etkin gahasina ve boylece ait olgu toplumun dgerlerine
sayg! gosterirken uzun dénemde ortaklarina ekonalgg&r yaratmasina imkan taniyan
her turlt kanun, yonetmelik, kod ve uygulamalatideklinde tanimlanstir.

Dogan (2007: 3), kurumsal yonetimi; “bisirketin, hak sahiplerine ve kamusal
menfaatlere zarar vermeyeceakekilde, finansal kaynaklari ve insan kaynaklarini
kendine ¢cekmesini, verimli caimasini ve bu sayede de hissedarlari icin uzun déeem
ekonomik kazang¢ elde ederek refah samti s&lamasini mimkun kilan her turlt

zorunlu, tavsiye edilen ve gonulli uygulamalaribilesimi” olarak tanimlamgtir.

1992 yilindaingiltere’de kurumsal yonetim alaninda standartlalistirmek icin Sir
Adrian Cadbury bgkanliginda toplanan Cadbury Komitesi (Cadbury Comitte2921

® International Finance Corporation, Uluslararasi Rins Derngi. http://www.ifc.org Uluslararasi
Finans Derngi; 1956 yilinda kurulmg ve 182 iyesi ile Dinya bankasi biinyesindesgrlkte olan
Ulkelerde 6zel sektoriin ggesi icin yatirim ve dagmanlik hizmetleri sunan bir kurutur.

* Turk Sanayicileri velsadamlari Derngi. http://www.tusiad.org.tr TUSIAD; sanayi ve hizmet
alanlarinda cajan meslek, bilim ve sadamlarinin bilgi, tecribe ve faaliyetlerini ahextiterek
deserlendirmek suretiyle, Turkiye'nin demokratik veampll yollarla kalkinmasina ve Bati uygarlk
seviyesine ¢ikarilmasina yardimci olmak amaciylélhalinda kurulmstur.
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15) kurumsal yonetimi; Sirketin yonetilme ve kontrol edilme sistemidir. Byenel
cerceve icerisinde finansal acgidan kurumsal yodnetiimansal politikalarin hangi
kurullar tarafindan belirlenegmi ve denetleneg@ni, sirketin gelsmesinin ve
faaliyetlerinin  sonuclarinin  hissedar adina izleni@porlanmasidir” seklinde

tanimlamgtir.

Buraya kadar yapilan tanimlgrginda kurumsal yonetim; bir kurumun hak sahiplerine,
paydalarina ve kamusal menfaatlere zarar vermeyge&kde yapilanmasini, finansal
ve beeri kaynaklari etkin ve verimli kullanarak, paytial arasindaki ikkileri esitlik,
seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk evrensiékleri ¢cergevesinde duzenlemesini
ve bu sayede de ya hissedarlari olmak tzere, paylda icin uzun dénemde ekonomik
ve sosyal kazang elde ederek refahsemtis&lamasini mumkan kilan her tarlt kurum
ici ve dsI zorunlu, tavsiye edilen, gonulli uygulamalariwve kodlarin bir bilgimi

olarak tanimlanabilir.

Kurumsal yo6netimin ¢ok geéli tanimlamalari yapilmakla birlikte yapilan
tanimlamalarin dendigi ortak @eler vardir. Yapilan tanimlamalar buytk o6lcide

asagidaki noktalara vurgu yapmaktadir (gam, 2007: 42):

. Sirket ici kontrol ve denetim mekanizmalari,

. Bagimsiz ds denetim,

. Sirket yoneticileri, yonetim kurullari, yonetim kdtukomisyonlari, hissedarlari
ve menfaat sahipleri arasindakskiiler ve denge,

. Sirketin  hissedarlarinin  ve menfaat sahiplerinin agkri dg@rultusunda
yonetilmesi,

. Kurumsal risk yonetimi,

. Sirket icinde Uretilen bilgilerin vairket faaliyetleriningeffaf olmasi,

. Sirket yoneticilerinin ve yonetim kurulunun tugirket faaliyetlerinden sorumlu
ve hesap verebilir olmasidir,

. Tumsirket faaliyetlerinin gitlik ilkesi ¢cercevesinde gercekimesi.

Kurumsal yonetim etik kurallar, kanunlara uyma, regvn korunmasi gibi bir dizi
alanla ortgen genel bir yakkamdir ve bu kavramlarin birérici catisidir. Bu cati

olmadan, ne iyi ahlakli yak§an ne de cevreye duyarhlik tekgoaa bir kurumu bgaril

11



kilmaya yeterli olmayacaktir. Kurumsal yonetim ide sayesinde bariyla gelen
sorumluluk, bir kurumun gelecek nesillere de ayegedlerle katkida bulunmasini ve
tim hissedarlariyla c¢ikar sahiplerini tatmin etmesjetirecektir (TUSAD, 2002: 9).
Kurumsal yonetim kurumlarin en ustin performanssganbk baarili olmalarini ve

bunun surdurdlebilir olabilmesini amaglamaktadir.
1.2. Vekalet Teorisi ve Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim kavraminin ortaya ¢ikmasinda kisdar ile yoneticilerin, veya
sermaye ile ydnetim ve kontroliiniin ayriimasindagadovekalet teoridisnemli bir yer
tutmaktadir. Bunun nedeni, farkli beklentileri olare farkli gudulere sahip olan
hissedarlar ile yoneticilerin c¢ikarlarinin kaginam olarak ¢agmasidir. Kurumsal
yonetim, vekil ile vekalet veren arasindagdo vekalet sorunundan kaynaklanan cikar
catsmalarinin azaltiimasini amaclamakta ve bilgi asiisi8tnedeniyle yoneticilerin
sahip olduklar bilgileri kullanarak hissedarlaewtine olabilecek eylemlerini denetim
altina almaya camaktadir (Dgan, 2007: 3). Kurumsal yonetimin gadigi bu
denetim ortamiyla vekil ile vekalet veren arasindakar catsmalarinin azaltilmasinda

onemli bir slevi vardir.

Sirket deserinin artsi; sirketin sahiplerine, anonim ortakliklarda hissedala yarar
saglar. Fakat hissedarlarin elde etmeyi beklediklayidalara ilgkin bircok risk vardir.
Gelismis ekonomi anonim ortakliklarindajrket yonetimi ve sahipgi birbirlerinden
ayriimistir ve bu ayrilik hissedarlar ile yoOneticiler arada bir cikar cagmasi
dogurmuwstur. Bu cikar catmalari; hissedar kontrolinin zayif offlu durumlarda
varliklarin yoneticiler tarafindan kendi ¢ikarlalogrultusunda kullanilip hissedarlarin
mulksuzlatiriimesi; ve hissedar kontrolinin daha gucli glduapilarda isesirket
degerini arttirmayacak ancakirket yoneticilerine menfaat gkyacak dguk riskli,
disUk getirili girisimlerin yoneticiler tarafindan kabul edilmesi giki 6nemli vekalet
sorununu ortaya cikarir (Harm, 2000). Temelde kigdar ile sirket yonetimi
arasindaki bu vekalet sorunlagirketin ortaklik yapisi da gozetilerek uygun kurains

yonetim yapilariyla giderilebilir.

® Vekalet Teorisi, ingilizcesi “Agency Theory”. Kumsal yonetim yazininda; vekalet yatai, temsil
sorunu olarak da aniimaktadir.

® Bilgi asimetrisi, ilski icinde olan taraflardan birinin aralarindakiskiye temel tgkil eden konu
hakkinda dierinden daha fazla bilgi sahibi olmasi durumudur.
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1.2.1. Vekalet teorisi

Sirketlerde sermaye ile yonetim birbirlerinden agiginda, sirketin yasal olarak sahibi
olan hissedarlar ilesirketi hissedarlarin adina yonetmek Uzere goreviden
yoneticiler arasinda bir vekaletskisi dogar. Yoneticiler,sirketin yasal olarak sahibi
olan hissedarlarin temsilcileri, vekilleri sifate isirketi yonetirler (Dgan, 2007: 6).
Hissedarlar adina karar alan yoneticilerin, karartda hissedarlarin c¢ikarlarini
gozetmemesi vekalet sorununa yol acar (Sayilgad3:204). Vekalet teorisi, en kisa
anlatimiyla, ortaya c¢ikan bu vekalegkiisini ve ortaya cikabilecek c¢ikar gatialarini

inceler.

Vekalet teorisi, vekalet veréir veya daha fazla iiile; vekalet verenlerin kendileri
adina belli bir hizmeti yerine getirmesi konusurgi@revlendirdikleri ve karar alma
yetkisini devrettikleri kjiler, vekille arasindaki bir séz¢eneye dayali ikikiyi inceler.
Her iki taraf da cikarlarint azamgkrmek istiyorsa, vekilin her zaman vekalet verenin
ctkarlarina uygun davranmayagoa disiinmek icin gecerli sebepler vardir. Vekillerle
vekalet verenleri guduleyen farkh faktorler vardviekilin, vekalet verenin c¢ikarlarina
uygun olmayan davrapive kararlari, uygun guduleyicilerle ve vekaletem@n olasi
zararlarini 6ngorup sinirlayacak denetim maliyatkekatlanilarak azaltilabilir. Buna ek
olarak vekalet veren bazi durumlarda vekilin, vekateren aleyhine olacak bir
harekette bulunmayagendan emin olmak igin veya aleyhingelyen bir fiil sonucunda
vekalet verenin bunun bedelini ddetgicéehdidi ile birlikte vekile kullanabilegga
kaynaklar tahsis eder. Bunagnmaen vekalet veren, vekilin kendisiyle ayni baki
acisindan bakarak uygun ve dengeli kararlar gladan emin olamaz (Fan, 2007:
7). Bu bilinmezlik ortaminda kurumsal yonetim meizamalari 6nemli bir rol oynar.
Kurumsal yonetim; vekilin, vekalet verenin cikartaretkileyen davragive kararlarini,
vekilin bu cikarlara hizmet edecek guduleyicilerine vekalet ilgkisi sonucu
dogabilecek olasi zararlar 0ngoOrip sinirlayacak denetrtami yaratarak vekil ile

vekalet veren arasinda bir denge yaratir.

Vekalet veren, c¢dtli 6zendirmelerle vekili motive edebilir. Ancakger vekalet veren,

vekilin davranglarini deggerlendirip yonlendiremiyorsa aralarinda gaia balayacaktir

"Vekalet veren, ingilizcesi “principal”.
8 Vekil, ingilizcesi “agency”.

13



(Stroh ve Brett, 1996: 751). VekaletsHisine giren her iki tarafi motive eden kendi
cikarlaridir ve taraflar en fazla gikari elde etedgk davrami ve kararlari benimseme

egilimi gosterirler.

Cogu vekalet ilgkisinde hem vekalet veren, hem de vekil, i¢ wedinetim maliyetleri
ve sOzleme maliyetleriyle kaglasirlar. Buna ek olarak vekilin vergii kararlar ile
vekalet verenin refahini arttiracak kararlar amairfarklihklar ortaya cikar. Bu
farkhliklar, vekalet verene vekalet maliyeti olergansir (Dgan, 2007: 7). Vekalet
maliyetleri hissedarlar ile yoneticilerin ¢ikarlamasindaki uygmazlik ile paralel olarak
artmakta, vekilin glerini boslamasi, yap#fil islerden haksiz menfaat g@gamasi, kgisel
cikarlarini vekalet verenin ¢ikarlarinin 6nundemtasi ve benzeri bigcimlerde ortaya
cikarak hissedarlarin refahini azaltmaktadir (AGgle, ve Lin, 2000: 83). Vekalet
maliyeti genel olarak, vekalet verenin ygptidenetim giderleri, vekilin s6zjee
maliyetleri ve vekil ile vekalet veren arasindakiri farklilhklarindan dolayi olgan
kayiplarin toplamidir.

Geleneksel vekalet yaklaninin g tarafi vardir; hissedarlar, yoneticilee borg
verenler. Vekalet teorisini ele alan kaynaklardanikogenellikle hissedarlar ile
yoneticiler ve hissedarlar ile bor¢ verenler ardaka ¢ikar ¢agmalari bigciminde ele
alinmaktadir (D@an, 2007: 7). Ekonomik hayatta; hissedarlar, y@ieti borg
verenler, cakanlar gibi bircok taraf arasinda farkli vekaletsklieri dogar. Fakat
temelde sorun; vekalet eden ve edilen arasindakimgzliklar ile cikar ¢cagmalari ve

bu cikarlarin dengelenmesi gerelgidir.

Sirketin ortaklik yapisina gore vekalet yaklalar ve vekalet yakkamlarindan
dogacak kurumsal yonetim yapilari @gkenlik gosterecektir. Ortaksiz, tek sahgpli
olan sirketlerdeki ana sorurgirket kaynaklarinin etkin kullanimi, cgéinlara ve dier
payda gruplarina olan sorumlulukla sinirhdir. Birkag$edarlsirketlerdeki ana sorun,
azinhk hisselerine sahip tarafin cikarlarinin konasi, vekalet maliyetlerinin
azaltiimasi ve ger payda gruplarina olan sorumluluktan ibarettir. Satgpii birgok
hissedara yayilngi oldugu cok ortakl sirketlerdeki ana sorun; hissedar haklarinin
korunmasi, g@ri yatirim, airi biayime ve dier payda gruplarina olan sorumluluktur

(Gurbtuz ve Ergincan, 2004: 12). Sonuc¢ olargkketin ortaklik yapisi vekalet

14



ili skilerini, bu iliskilerden dgacak cikar cagmalarini ve bu cagmalari dengeleyecek

kurumsal yonetim uygulamalarini ggtirecektir.

Kurumsal yonetim bdaminda vekalet yakiamindaki temel ¢cagma, hissedarlar ile
yoneticiler arasindadir. Jensen ve Meckling’in; finketin ortaklik yapisi ile ilgili
olarak gelgtirdikleri kurama gore bisirket; sdzlamelerle dizenlenmiiliskilere gore
calisan, kurumda uretilen servetin ve nakitsakin paylaimi konusunda artan isteklerle
bicimlendirilen ve genellikle s6zdemelere taraf olan der Kisilerin izni olmadan el
degistirebilen bir tlzel Kiliktir. Bu kuram, 6zellikle yonetici ile gigimci arasindaki
vekalet ilkilerine odaklanmytir. Isletmenin sahiplerinin ayni zamanda yonetici olmasi
durumundasirket deserinin artmasi yoneticilerinin gelirlerini de ar#caktir. Ancak
sermayssirketlerinde oldgu gibi hisselerin ¢gunluguna dgaridaki yatirimcilarin sahip
olmasi durumunda hissedarlarin ve yoneticilerin Udglimesi  dgisecektir.
Yoneticilerin daha fazla maave ikramiye almak, sosyal olanaklardan daha fazla
yararlanmak suretiylgirket kaynaklarindan kendilerine daha fazla payadmudusiuyle
ortaklarin refahini arttirma cabasi azalacaktirneéfitilerin ¢ikarlarinin hissedarlarin
citkarlarinin  6ntine gecmesine engel olacak mekam@malenetim maliyetlerini
arttiracaktir. Bu sorunun yuksek dizeyde belirlieti bilgi asimetrisi ve sermaye
sahipleriyle yoneticiler arasindaki skileri dizenlemenin yiksek maliyeti ylzinden
sozlamelerle tam olarak c¢ozilememektedir @aa, 2007: 8). Fakasirketlerin
devamllgin, daha geRiolcekte ekonominin devamiginin sg&lanmasi icin meydana
gelen cikar cagmalarini giderecek mekanizmalar kurgulanmasi birekjaiktir.

Kurulacak olan bu mekanizmalgrketlerin kurumsal yonetim kalitesini belirleyedek

Vekalet yaklaiminin bir diger bicimi, hissedarlarla alacaklilar arasindakisoleikar
catsmalarindan dgar. Borg verenlerin sletmeye verdikleri borclarin faiz orani,
isletmenin mevcut risk diizeyine ve gelecekte beklamndiizeyine, mevcut sermaye
yapisinin risk duzeyine, kullarg toplam dg¢ kaynaga ve gelecekteki sermaye
yapisinda meydana gelmesi beklenegigldiklere baglhidir (Dogan, 2007: 14). Borg
verenlerin, risklerini azaltmak icin bor¢ verdiklerirketi degerlendirebilmesi
gerekmektedir. Bor¢ veren; borclanma araclarisitketin yonetimine katilma hakki
elde edemez. Bu durumda borglanma ile ilgilisitarin netlgtirilip so6zlesmeye
baglanmasi gerekir. Bu kaollar hem bor¢ verenin haklarini korumali, hem aecb
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alanin hareket alanini fazlasiyla kisitlayip yukggkiri potansiyeline sahipslerin
gerceklgtiriimesini engellememelidir (Shleifer ve Vishny947: 747). Bu durumda

yatirimlar riski ve getirisi dftik alanlara yonlenip ekonomik buyimeyi yslegacaktir.
1.2.2. Vekalet teorisi ile kurumsal yonetim ilgkisi

Kurumsal yonetimgirketlere kaynak sdayanlarin yatirrmlarinin kearigini alacaklari
konusunda kendilerini guvende hissetmeleri ile raben ilgilidir. Bu gorge goére
kurumsal yonetimsirketlere finansal kaynak gkyanlarin yaptiklari yatirrmin geri
donsinlU garanti altina alma cabalaridyeklinde tanimlanabilir (Shleifer ve Vishny,
1997: 737). Kose ve Senbet’in tanimlamasina gorerksal yonetimgirketin iligkili
oldugu tim taraflarin menfaatlerini korumak icin giurulan denetim mekanizmalaridir
(Kose ve Senbet, 1998: 372). Bu tanimlamadan dasidasl Uzere kurumsal
yonetimin, sirket yoneticileriningirket kaynaklarini yatirimcilar aleyhine kullannrasi
Onleyici denetim ve kontrol mekanizmalari, yatiritaag ve yatirimlarini koruyucu bir

arac oldgu soylenebilir.

Hart (1995: 678), kurumsal yonetimle ilgili sorunfaiki kosul gerceklgtiginde ortaya
ciktigini belirtmitir. Bu kosullardan birincisi, vekaletin bulunmasi veya orgilitgapi
icerisinde ortaklar, yoneticiler, cghinlar veya mgteriler arasinda cikar cgtnasinin
olmasidir.ikinci kosul, vekalet kgullarinin slem maliyetleri ve belirsizlikler nedeniyle
sozlamelerle tam olarak ¢ozulememesidir. Séaleler taraflara bazi haklar@arken,
bazi yukumlulikler de getirmektedir. Soglee ile yiklenen yukumlalukler, bazen
taraflardan birinin veya birkacinin soghee ile elde ede@e menfaati amaktadir. Bazi
durumlarda da, kallarin 6nceden 0Ongorilmesi mumkin olnfaddan sozlgme
duzenlemesi teknik olarak imkanskaailir (Dogan, 2007: 49). Bu gibi durumlarda

kurumsal yonetim ilkelerine tam glaik kaginilmaz bir 6garttir.

Zingales (1998: 502); ortaklik yapisinin, sermayiginin, yonetimsel gudulerin,
tasarilarin, ele gecirmelerin, yonetim kurullarinkmrumsal yatirimcilarin baskilarinin,
drin pazarindaki rekabetinggiicli pazarindaki rekabetin, orgutsel yapi ve benzer
faktorlerin hepsinin yaratilan derin da&itilmasinda g6z ©6ninde bulundurulmasi
gereken unsurlar ol@gunu vurgulayarak kurumsal yonetimiirketin Urettgi degerin

paylailmasi konusunda yapilan pazarliklardaki sinirlamal karmak bir kiimesi”
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olarak tanimlamaktadiryazar bu tanimiyla kurumsal yonetimin icsel vessdl
mekanizmalarina ggmis ve kurumsal yonetimin c¢ikar gruplarinin  gakh

ili skilerinin dizenlenmesi oldiu seklindeki baksg acisina vurgu yapmstir.

Yapilan agiklamalarda iki ortak noktaya giteimektedir. Ik ortak nokta, sirket
icindekilerle dgindakiler arasinda c¢ikar c¢gmasinin varfiidir. Bu catgma sirket
sahiplgi ile sirkettin Urettgi refahin paylaami Uzerindeki kontroliin birbirinden
ayrilmasindan sonra artgtir. Bu tir kurumsal yénetim sorunlarini belirskddir, bilgi
asimetrisi ve sOzkne maliyetlerinden dolayl sermayedarlar sieketin icindekiler
arasinda tatmin edici bir ¢ozimunun olamagadeonusunda da fikir bir§i vardir
(Dogan, 2007: 49). Bu durum vekalet sorununun ¢oéztumingliderece karngek bir hal
alabildigini gostermektedir. Fakat iyi kurumsal yonetim yapyla sirketlerde yaanan
vekalet sorunu ve camalarini en aza indirmek, tigirket paydalarinin ihtiyaclarini

dengeli bir bicimde karlamak mumkunddr.
1.3. Kurumsal YonetimIlkeleri

Dunyada, Ulkeler ve hattgirketler seviyesinde dgsebilen kurumsal yonetim
uygulamalanyla kailasiilmasi gayet dgaldir. CunkU Ulkelerin kendilerine 6zgu
kosullari, yarurlikteki mevzuatlari, sermaye piyasalairketlerin i¢ ileyisleri, iligki
yapilar, kilttrleri her biri birbirlerinden énenflrkliliklar gosterir. Farkligin bu denli
biyluk olmasi kurumsal yonetim uygulamalaringitbendirmekle birlikte kurumsal
yonetimle ilgili evrensel ilkelerin var olmasini ggllemez. OECD Kurumsal Yénetim
ilkeleri'nde ve Sermaye Piyasasi Kurulu, SPK°iturumsal Yénetinilkeleleri'nde de
belirtildigi Gzere kurumsal yonetimingidik, kamuoyunu aydinlatma vgeffaflik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk olmak tzere birbirlergylderinden ikkili dort temel evrensel
ilkesi vardir. Etkili bir kurumsal yonetim yapismolusturulabilmesi icin bu ilkelere

uyumsarttir.

° Sermaye Piyasas! Kurulinttp://www.spk.gov.tr Sermaye Piyasasi Kurulu, 1981 yilinda 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu ile kuruktur. Yetkilerini kendi sorumlulgu altinda bgimsiz olarak
kullanan, idari ve mali 6zerke sahip diizenleyici bir kamu kurumudilgili oldugu bakanlik, Bgbakan
tarafindan gorevlendirilen Devlet Bakanldir. Merkezi Ankara'da olan kuruludstanbul'da bir
temsilciligi bulunmaktadir.
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1.3.1. Bitlik

Esitlik % ilkesi: sirketin durumu, geleg# ve faaliyetleriyle ilgili tiim taraflarin fikirleini
dengeli olarak dgerlendirmektir. Birbirlerinden farkli ve cama halindeki fikir ve
kararlar arasinda dengenirgeanmasidirSirket yonetiminin, aldil kararlarda yalnizca
pay sahiplerini d@l, sirketin varligini ve karlilgini sirdirmesinde ilgili tim taraflan
dikkate almasi anlamina gelmektedieffaflik temelinde iyi yonetim ve denetimle tim
ctkar gruplarinin menfaatlerinin ideal noktada ulagtriimasidir (Demirbg@ve Uyar,
2006: 24)Sirket yonetiminin gercekktirmis oldugu faaliyetlerle ilgili aciklanabilecek
bilgileri tim taraflara ¢ zamanli, taraflar arasinda farkhlik yaratmayacedit bir
bicimde paylamasidir (Tuzcu, 2004: 25%effaflik temelinde tim paydagruplarn

arasinda dengsidik ilkesi acisindan 6ne ¢ikan énemli bir kavramd

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun taniminddli&; “ sirket yonetiminin tim faaliyetlerinde,
pay ve menfaat sahipleringite davranmasini ve olasi ¢ikar gatalarinin 6nine
gecmesini ifade eder” (SPK, 2005: 3}ithk ilkesi; sirket yonetiminin, ortaklara ve tim
menfaat sahiplerine birbirleriyle ¢cghbilen cikarlar kaisinda git davranmasini, tim
taraflarin haklarini gézetmesini, ¢cikar gatalarinin éniine gecmeye gahasini, tim
paydalara ait mesafede bulunmasini wakette bunu sglayacak kurumsal yonetim
yapilar kurarak tim menfaat sahipleri arasindalbeirge olgturabilmesini sglar.

Esitlik ilkesi; tum pay sahiplerinin kanunlarla vgrket esas sOzfenesiyle taninan
haklarinin korunmasgirkete kaynak sglayanlarinsirket ile aralarindaki sézenelerin
hukuka uygun birsekilde uygulanmasinin gnmasi ve olasi cikar c¢ghalarinin
onune gecilmesini ifade edersitik ilkesi pay sahiplerininsirkete kagl kendilerini
guvende hissetmelerini @ar vesirket yonetiminin haksiz ve yolsuglemleriyle zarara
ugramalari tehlikesine kgirmakul bir teminat sunar (Pasli, 2005: 733itlik ilkesiyle
birlikte olusan gutven ortami birikimlerin yatirrma d&miesinde ve sirdurulebilir

ekonomik biylimede 6nemli bir rol oynar.

10 Eitlik, ingilizcesi “fairness”.
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1.3.2.Seffaflik

Seffaflik,** sirketlerin kiiresel pazarlarda etkin ve rekabetgbideleri icin giderek
daha fazla 6nem kazanan bir kavramdir. Kiregeke artttkca hem sosyal, hem
ekonomik alanda butindmeler artmakta ve kiresel dlgcekte faaliyet gosteiréetierde
ortaya c¢ikan sonuclar hizli bekilde dger tlke vesirketleri etkileyebilmektedir. Son
donemde yganan krizler ve 0Ozellikle 1997 Asya krizi, 2008 génfinans krizi ve
ekonomik daralmageffaflik kavraminin énemini bir kez daha net bicibide ortaya
cikarmstir. Seffafligin yetersiz kalmasi krizlerin amasindaki en 6énemli etken olarak
belirlenmstir (Tuzcu, 2004: 18)Seffafligin yetersiz oldgu bdlgelerde yuksek riskten
dolay! yatirnmlar azalacak ve ekonomik gerilemesabaktir.

Florini (1999: 1-42);seffaflik ile iyi yonetim ve ekonomik istikrar araslaki iliskiye

isaret ederek, l3ta gelsmis Ulkelerde olmak Gzere yalnizca mali piyasalardal dayni

zamanda daha genanlamda yonetim alaninda daffafligin arttirilmasina yonelik
dizenlemeleri saret etmgtir. CUnkd kota yonetimin yarafit olumsuz etkiler
disunuldiginde,seffafligin artttirilmasi hem piyasalarin etkigihi arttirmasi, hem de
iyi kurumsal yonetim anlayinin yerlatiriimesi yoluyla kamuoyu glveninin
yaratilmasinda onemli bir etkendgeffafligin yetersiz kaldyi durumlarda kurumsal
yonetim kalitesinden bahsedilmesi mumkin olmagacgbi paydalarin givenlerinin

kazanilmasi da s6z konusu olamaz.

Sermaye Piyasas! Kurulu (2005: 3) Kurumsal Yondikelerinde seffaflik ilkesini;
“ticari sir niteligindeki ve henltiz kamuya aciklanmarhilgiler hari¢ olmak Uzerajrket
ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerinzamaninda, dou, eksiksiz,
anlgilabilir, yorumlanabilir, dgik maliyetle kolay esilebilir bir sekilde kamuya
duyurulmasi yaklgmidir’ seklinde tanimlamgtir. Bu tanimda 6ne cikan 6nemli
kavramlar, bilgi paylsminin zamaninda ve gercekleri yansitiyor olmasi tine
paydalara it sekilde sunulmasidir. Zamaninda sunulmayan bilgiléric bir deeri
kalmayacg gibi bilgilerin tim paydglara ait ve adil birsekilde sunulmamasisilik

ilkesini ihlal edecektir.

1 seffaflik, ingilizcesi “transparency”.

19



Seffaflik ilkesiyle; sirketin mali durumu, performansi, sahiplik ve ydmetyapisi gibi
temel konularin, ticari sir nitggi tasimayan bilgilerin zamaninda ve yeterli aciklikta
kamuya aciklanmasi ganmaya caklir. Boylece sirketin faaliyetlerinin  tim
paydalarin bilgisi dahilinde olmasi gwnir. Bu, hem mevcut hem de potansiyel
yatirirmcilarin sirkete given duymasi igin gereklidir. Yatirimcitargirketi gercek
anlamda inceleyebilmeleri, piyasagee Uzerinde yorum yapabilmeleri, performasini
degerlendirip d@ru yatirim kararlari alabilmelegeffaflik ilkesi ile sa&lanabilir (Pasli,
2005: 74). Kitlik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleriylégili kurumsal yonetim
uygulamalarinin hayata gecirilebilmesi ve etkgtitdebilmesi; seffaflikla birlikte gelen,
tum paydalarinsirket hakkinda yeterli diizeyde bilgi almalari sagde olwabilir.

Seffafligin beklenilen yararlari ggyabilmesi icin; bilgiyi sunan tarafin, bu bilgiyi
sunma konusunda istekli olmasi ve bu bilgiye smlak isteyenlerin bilgiyi
degerlendirebilmesi gerekmektedBeffaflik ilkesi cercevesindajrket ile diger payda
gruplarina bilgi akiinda etkinlgin arttirilmasi ve hizlandiriimasgirketlerin kamuoyu
aydinlatma cagmalarinin gelitiriimesi amaclanmaktadir (Demirpare Uyar, 2006:
22). Bu calgmalar neticesinde tim paydiarca anlailabilecek, Kamuyu Aydinlatma
Platformu (KAP), gibi ortak bir platform ofturulmasi tlkelerde genel kabul gérgmu

uygulamalar arasindadir.

Seffaflik, herkesin her tirlt bilgiye ggbilmesi dgildir. Seffaflik ile ticari sir arasinda,
bazen farkedilmesi zor ince bir sinir vardirketlerin, rekabet giclerini koruyabilmek
icin rakipleri tarafindan grenilmesinde sakinca olacak bilgileri kamuya
aciklamamalari seffaflik ilkesiyle celsmemektedir. Bu bdamda seffafligin da bir
sinirt vardir. Ancaksirketlerin bilginin gizliligini 6ne sirerek aciklama yapmaktan
kacinmalarinin 6nune gecilebilmesi icin dizenleylairuslar tarafindan gerekli
calismalarin yapilmasi gereklidir. Aciklanan bilgilerkapsami, nitefii, zamanlamasi
ve guvenilirligi de seffaflik ilkesi agisindan dnemgianaktadir. Bu nedenle, aciklanan
bilgilerin erisilebilir olmasi kadar bu bilgileri kullanacak olamin anlayabilegé
yalinlikta olmasi da gerekmektedir. Bilginin nitéli olmasi; kullanicilari acisindan
acik, anlamli ve angdabilir bulunmasidir (D@an, 2007: 52). [Fer taraftan bilginin
zamaninda sunulmamasi bilginin nitelikli olmasinagmien, beklenen yarari

sglamamasina neden olabilir.
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Seffafligin Gneminin herkes tarafindan kabul edilmesirgenen, piyasalarin gereksinim
duydusu bilgilerin aciklanmasi ve pawdmasi konusundairketlerde bir isteksizlik
oldugu da bir gercektir. Karan ve Karacabey'e (2003:)188re bu isteksizliklerin

nedenleri;

. Aciklanacak bilgilerin toplanmasi, siniflandiriimasaporlanmasi ve bu bilgilere
gereksinim duyanlara ufariimasinin maliyetine, bilgi kullanicilarinin gié
bilgileri sunacak olanlarin katlanacak olmalari,

. Kamuya aciklanmayan bilgilerden kar elde etme @ana olmasi veya
aciklanacak bilgilerinsirketin rekabet gucini azaltabilecek ve rakiplerine
ustunlik sglayacak nitelikte olabilmesi,

. Ayni sektdrde faaliyet goOsteregirketlerden biri tarafindan wdan sonuclarin
kamuya duyurulmasi durumunda, rakipleri tarafindda kullaniimasinin

piyasadaki rekabeti etkileyebilmesi,

gibi faktorler, sirketlerin seffafligin arttirimasina yonelik uygulamalara yeterince
kaynak ayirmamalarina ve isteksizliklerine geregsterilebilir.

1.3.3. Hesap verehbilirlik

Hesap verebilirlik® ilkesi; yonetim kurulu tiyelerinin esas itibariyé@onimsirket tiizel
kisili gine ve dolayisiyla pay sahiplerine fapolan hesap verme zorunlglunu ifade
eder (SPK, 2005: 3). Hesap verebilirlik, yonetimihevinin ve sorumluluklarinin
aciklanmasi, pay sahipleri ve yoneticilerin cikarlen catsmasinin engellenmesini
glvence altina alacak uygulamalarin hayata ge@sdimre yonetimin algg@ kararlarin
dogruluklarinin yénetim kurulu tarafindan izlenmesi¢hillstein, 2000: 27-28). Hesap
verebilirlik ilkesi, kurumsal yonetimin gder evrensel ilkeleriyle birlikte icice kurumsal

yonetimin temelini olgturur.

Hesap verebilirlik ilkesi; karar veren ve kararlagigulayanlarin verdikleri kararlari ve
yaptiklari faaliyetleri gerekcelendirebilmelerinkendilerinden beklendi sekilde
davranip davranmadiklarini ve bu faaliyetlerin sgaundan sorumlu olmalarini ifade

eder. Hesap verebilirlik; guctn kullanimi, yetkjirai ve kural ihlali ile yakindan

2 Hesap verebilirlik, ingilizcesi “accountability”.
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ilgilidir. Yoneticilerin aldiklari kararlarin dgrulugunu savunma ve sonuglarinin
sorumluligunu kabullenmesini gerektirmektedir. Boylece yorikdrin yanls kararlar
alma gilimlerinin azalmasi; vekalet sorunlari icerisind&nemli bir yer tutan,
yoneticilerin kendi cikarlarinisirket cikarlarinin  6ninde tutma giéminin ve
hissedarlarla yoneticiler arasindasgaan cikar cagmalarinin azalmasi beklenebilir
(Dogan, 2007: 54)Sirkette yonetimin hesap verebifdli faaliyetleri ve kararlarinin

sorumlulgunu Ustlenebildii 6lctide kurumsal yénetimin nitgliartacaktir.

Hesap verebilirlik, karar veren ve faaliyette budanyoneticilerin ve yénetim kurulunun
verdikleri kararlar ve yaptiklari faaliyetlerden remlu olmalari ve hesap verme
zorunluluklarini vurgulayan bir ilkedir (Tuzcu, 20024). Cadbury Raporu’'nda; iyi bir
kurumsal yonetim sistemi yonetim kurulu Gyeleringirketin  faaliyetlerini
yurutebilmeleri icin bgimsiz olmalari, ancak uygulamalardaki bigibasizlgin etkili

bir hesap verebilir sistem icinde etoasi gerekgii belirtiimistir (Cadbury Comittee,
1992: 16). Raporda vurgulanangiasizlik kavramiyla yonetim kararlarina nesnellik
gelmesi, hesap verebilirlikle de yonetimin karatkr ve sonuclarindan sorumlu olmasi
amaclanmaktadir. Yonetimin gansizlginin beklenen faydayi gemasi icin faaliyet

ve kararlari hakkinda hesap verebilir olmgsttir.

Hesap verebilirlik, alinan kararlarin gloalugunu kanitlama ve sorumigunu
kabullenmeye saret ettgi icin hesap verebiliriin artmasiyla birlikte sirket
yoneticilerinin ve yonetim kurulunun ilgili tum taflarin cikarlariyla cefien kararlar
almalarini sinirlayacak ve alinan kararlarla etiéleek olan taraflarin gtvenleri
zedelenmeyecektir. Bu sayegieket ile ilgili karar verecek olan taraflar, datlegru ve
etkili karar alabileceklerdir (Tuzcu, 2004: 24&jirket yonetiminin aldgl kararlardan
etkilenen taraflar da ofan guvenle birliktesirket faaliyetlerine olan desteklerini

arttiracaklardir.

Hesap verebilirlik ilkesi, kamuyu aydinlatma weffaflik, sorumluluk ve gtlik
ilkeleriyle i¢ icedir. Hesap verebilirlik ilkesinibulunmadg! bir sirkette yoneticilerin,
esit bir mesafede menfaat sahiplerinin cikarlarinzeginelerinin beklenemeyegiagibi,
finansal tablolarin ve faaliyet raporlarinin tamarak gercgi yansitmasi da beklenemez

(Dogan, 2007: 54)Seffaflik ilkesi ne denli iyi seviyelerde uygulamdkadesteklenirse
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desteklensin hesap vermek zorunfiluolmayan bir ydnetimin aciklanan bilginin

sorumluligunu almasindan da s0z edilemez.
1.3.4. Sorumluluk

Sorumluluk, ** dogrulari tevik eden ve yanflari cezalandiran bir kontrol
mekanizmasidir. Yonetimin temel sorumligisirket icin dgsru hedefler belirlemek ve
bunlara ulamaktir. Sorumluluk ilkesigirketin kanunlari ve toplumsal gerleri yansitan
dizenlemelere uygurgunun givence altina alinmasidir (Millstein, 200:-28).
Sirketler ancak sorumluluk ilkesiyle birlikte faaéifte bulunduklari ¢evre ve topluma

karsi gorevlerini dgru bir sekilde yerine getirirler.

Sirketle ilgili alinan kararlar ve gercekkirilen faaliyetler hakkindgeffaf olunmasi ve
ilgili taraflarin aydinlatiimasi kadar, faaliyetler sorumlulgunun da Ustlenilmesi
gerekir. Faaliyetlerinin sonuclarindan sorumlu huiayacak birgirket yonetiminin tim
taraflarin beklentilerini gt ve daggru bir bicimde dengelemesi beklenemez (Tuzcu,
2004: 25). Ayrica sorumlu olmayan bir yonetimin dy@sverebilirlgi de her zaman

tartismaya aciktir.

Sorumluluk ilkesi;sirket yonetiminin anoninsirket adina yap@ tim faaliyetlerinin
yasal mevzuatsgirket esas sozenesine vesirket i¢i diizenlemelere uygurgunu, bu
karar ve faaliyetlerin denetlenmesini ifade edePKS 2005: 3). Sorumluluk ilkesi,
kendisine yetki verilen kilerin sahip olduklar yetkiyi kullanarak yaptiklaveya
yapmaktan kacindiklari eylemlerin sonuclarindanusdu tutulabilmelerini ifade
etmektedir. Hesap verebilirlik ile sorumluluk, bnihi tamamlayan iki ilkedir. Ayni
konuya iki farkli acidan bakan bu iki ilkeden hesagrebilirlik, yetki kullananlara
yaptgl eylemleri ve gerekgelerini agciklama olgnaerirken, sorumluluk ilkesi gorev
verenlerin balg acisiyla verilen gorevlerin gereklerinin yerindigp getirilmediginin,
sorumluluklarin  dgru bicimde alinip alinmaginin  sorgulanmasina olanak
sglamaktadir (Dgan, 2007: 54). Sorumluluk ve hesap verebilirlikeliri sayesinde
sirket icinde yetki diizenlemesi yapilabilir ve etkilr denetim ortami okturulabilir.

13 Sorumluluk, ingilizcesi “responsibility”.

23



Sorumluluk ilkesi daha genibir baks agisiyla,sirketlerin sadece diwudan ilgkide
oldugu payda gruplarina dgil, ayni zamandasirketlerin sosyal yonlerini de 0One
clkararak tim toplumla ilgili oldgu gorisu agirhik kazanmaktadir. Bu gogé gore;
sirketlerin ezitim, insan haklari, cevre kirlginin énlenmesi gibi gegibir alana yayilan
sosyal sorumluluklarinin olgudur. Boylelikle geneneksel pay sahibi andayi
terkedilmekte, pay sahiplerinin menfaatleri §lketin sosyal sorumluluklari arasindaki
denge sirketlerin toplum acisindan mgiyetinin temeli olarak ele alinmaktadir.
Sirketlerin, hukuki, politik, sosyal ve ekonomik yégr olarak her turli faaliyetinin
sosyal etkilerinin de sorumlutunu tgimasi ve cevresi ile uyum icinde olmasi
gerekmektedir (Pasl, 2005: 77). Galis kurumsal yonetim anlayn kurumsal sosyal
sorumluligu da kapsayacajekilde genglemis ve kurumsal sosyal sorumluluk kavrami

kurumsal yonetimin temel gerindan biri halini alrmtir.
1.4. Kurumsal Ydnetim Mekanizmalari

Sirketlerin icinde bulunduklari ¢evresel «dlar, sirket yoneticilerinin hareket sahasini
cizen 6nemli faktorlerdir. Kurumsal yonetim cevresirak da adlandirilabilecek olan
bu faktorler, yoneticilerin sahip olduklari olanakl belirlerken, ayni zamanda sinirlari
da cizmektedir. Orn#n olusan bilgi asimetrisisirket icerisindeki faaliyetleri planlayan
ve uygulatan yoneticilere, hissedarlarigrénmesi olanaksiz bazi bilgilere sahip
olmanin sgladigl Ustunlukler ile hissedarlarin cikarlari yerinen@&e cikarlarini
gerceklgtirme olang verir. Ancak yoneticilerin hareket alanlari yadékzenlemeler ve
standartlar tarafindan belirlenen cerceve ile kndhriimstir. Faaliyetleri ve
performanslari, yonetim kurulu tarafindgirketin amaclarina ve hedeflerine uygunluk
acisindan gozetim altinda tutulmaktadir. Bor¢ vementsgidiklar geri 6denmeme
riskini azaltmak icinsirket hakkinda bilgi toplamaktagirkete sermaye gtayan
hissedarlar ve potansiyel yatirimcilagirketin gecmgteki performansini yakindan
izlemektedirler. Rakipsirketler ve bir Olcide mileriler de sirketin faaliyetlerini
yakindan izleyen gruplar arasinda sayilabilir. Kaosal yonetim mekanizmalagirketi

ve yobnetim cercevesini djturan, farkli cikarlara sahip faktorler arasinda denge
kurulabilmesini sgplamaya yarayan mekanizmalardir @@m, 2007: 16). Kurumsal
yonetim mekanizmalarini etkileyen en 6nemli unsuriarketin balh oldugu yasal
dizenlemelersirketin sahiplik yapisi ve sermaye piyasasidir.
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Sirketin Sahiplik
Yapisi

Yasal Gevre )\———»

Kurumsal
Yonetim Yapisi

Sermaye
Piyasasi

Sekil 2. Kurumsal Yonetim Mekanizmalarini Etkileyen Onennisutlar

Hissedarlarasirketteki yatirimlarina getiri givencesi gayan kurumsal yonetim
mekanizmalari kaynak acisindgrket ici vesirket disi olarak ikiye ayrilir (Kula, 2006:
16). Asagidaki tabloda kurumsal yodnetim mekanizmalari kaynalcisindan

siniflandiriimstir.

Tablo 1.Kurumsal Y6netim Mekanizmalarinin Kaynak AcisinSamflandiriimasi

Kurumsal Yonetim Mekanizmalari Kaynagi
Yonetim kurulu Sirket ici

Sirketin ortaklik yapisi ve ortaklari
Yoneticilerin tcreti

Yatirimcel iligkileri

Sirketin bor¢lanma politikalari
Sirketin kar d&itim politikalar

En iyi uygulama kodlari

Sirket ele gecirmelett Sirket dsl
Yatirim analistleri

YOnetici piyasasi ve yonetici itibari
Uriin piyasasi rekabeti

Aktif hissedarlik

Yasal sistem

Kaynak: Kula, 2006: 34

% Ele gecirme, ingilizcesi “take over”.
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Sirketi ve ybnetim cercevesini aituran, farkh cikarlara sahip taraflar arasindaggen
kuran kurumsal yonetim mekanizmalari arasinda kskar iliski vardir. Takip eden

sekille dssal ve icsel kurumsal yonetim mekanizmalari ve aamatlaki ilgki

\ ) . analistleri J \ denetin )

incelenmitir.
icsel Duzenleyiciler Digsal Duzenleyicile!
| |
[ Hissedarlar ] : : / » Standartlar \
4—[ Menfaat Sahipleri ]-> * Muhasebe
I I standartlari
| I = Denetim
I 1 standartlari
/ v \ |4 I = Diger yasal
[ Yonetim Kurulu ] | duzenlemeler
I/ > Diger flgili 1\ J
I Taraflar e
Atar ve I ' = Muhasebeciler i | » Finansal Sektor
Rapor | . .
P Denetler | .= Mali | = Kredi
Sunar [ Lo y
| I misavirler | saglayanlar
| ¢ I  * Avukatlar I » Ozkaynaklar
— ] I E . $r(idi verenler 1\ /
Onetim ! = Yatirim
¢ |
| P bgnkalarl I f > Pazar \
Gorevi | E - FLrggrllsal I . I_.?(?kab_et ve
ifa eder o adorer I {riin piyasasi
} = Yaunm = Yabanci
I dansmanlari | dogrudan
I 1 = Arastirmacilar [ yatinmeilar
.Temel | . K_grumsal | « Bazimsiz
Islevler (I yonetim I kurumsal
[ I |
| |

Sekil 3. Sirketlerde/csel ve Dysal Kurumsal Yénetim Mekanizmalari
Kaynak: Magdi ve Chamlou, 2000: 5.
1.4.1. Dgsal kurumsal yonetim mekanizmalari

Dissal kurumsal yonetim mekanizmalari, kagma sirket dsindan alan veirketin ic

yapl ve sleyisini etkileyebilen mekanizmalandir. gal kurumsal yonetim
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mekanizmalari sirketlerde d&inik hissedarfiin ¢cok goéruldigu Anglo-Amerikan

kurumsal yénetim sistemlerinde daha etkilidir.
Dissal kurumsal yonetim mekanizmalar arasiswtaar sayilabilir (Dgan, 2007: 17):

. Ele gecirme tehdidi,

. Uriin piyasasinda rekabet,
. Yonetici is glict piyasasl,
. Aktif hissedarlik,

. Yatirim analistleri,

. Yasal cevre,

. Yoneticilerin taninilirlgr ve itibari.

Cok sayida hissedari bulunan kirkette kiclk hissedarlarin denetim maliyetlerini
Ustlenerek yonetimi denetleme olanaklar cok kdrtl Buna kagilik, ele gecirme
tehdidinin bu soruna kismen ¢6zim olarak kullangglesi 6ne surilmektedir.
Yonetim yetersiz veya hissedarlarin ¢ikarlariniegtmyor ise, dyardansirketi ucuz bir
fiyatla almak icin gisimde bulunanlar ortaya cikacak ve ele gecirme aanagl
gerceklgtirdikten sonra daha iyi bir yonetim kadrosu gluup, karh bir bicimdsirketi
satabileceklerdir. Bu gogu destekler nitelikte yapilan gtamalarla, ele gegirmelerden
sonra ele gecirilersirketin hisse senetlerinin fiyatinda olumlu gagklikler oldugu
gozlenmgtir (Dogan, 2007: 18). Satinalinagirketin yoneticilerinin glerini ve
itibarlarini kaybetme riski ele gecirme tehdidirgligmis sermaye piyasalarinda etkili

bir digsal kurumsal yonetim mekanizmasi haline getirir.

Yoneticilerin bagarilarinin olgulmesindeki en 6nemli kriterlerdenribiyonettikleri
sirketin pazardaki konumudur. Yodneticilairketlerinin kéarlarini vesirket dezerini
arttirabildikleri 6lctide bgarih sayilirlar. Uriin piyasasinda rekabet arttig@aeticilerin
basarili olmak igin gdstermeleri gereken caba da &ktadar (Dgan, 2007: 19).
Kurumsal yonetim mekanizmasi zayif ise yonetsedfise verimli olmayan Uretim,

ariin piyasasina kétt performans olarak yansiyacdkn u¢ noktada kot performans

> Anglo-Amerikan kurumsal yonetim sistemleri vesshl kurumsal yonetim mekanizmalarinin bu
sistemleri nasil etkiledikleri, bir sonraki “Kurumls Yonetim Sistemleri” bdlimde ayrintili olarak
incelenecektir.
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iflasa da neden olabilir. Ancak bu nihayi durum gagerceklgir. Bu nedenle Urin
piyasasi rekabeti gegleyen bir kurumsal yonetim mekanizmasi aracidim({®e2001:
206). Rubach ve Sebora (1998: 177) da her ne kadar piyasasinigirketin hayatta
kalisini ve baarisini nihai olarak belirlese de sonucun genellgdk uzun yillar sonra
ortaya ciktgini vurgulamglardir. Fakat her ne kadar drln piyasasi tekinaauzun
donemli bir kurumsal yonetim mekanizmasi olsa danUpiyasasindaki bari; ele
gecirme tehdidini azaltir, yonetici itibarini amity hissedar memnuniyetiyle birlikte
yatirirm analistlerince olumlu derlendirilerek etkili bir kurumsal yonetim mekaniam

halini alir.

Zarar edenirketlerden ayrilan yoneticilerigirketin zarar etmesinde payi olup olmadi
yonetici kgucu piyasas! tarafindan sorgulanir gaon, 2007: 21). Yoneticilerin
gecmiteki performanslari yoneticilerin piyasadaki Gceethi belirler. Finansal sorunlar
yasayansirketlerden istifa eden yoneticilerin daha sonieiiyerlerini inceleyen Gilson
(1989: 241-262); bu yoneticilerin yenglerindeki destgin eski slerindeki destge
oranla daha diiik olduzunu tespit etnstir. Ayrica yapilan dier bir aratirmaya gore;
zarar edensirketlerden ayrilan yoneticilerin, barisizhikta payl oldgunun tespiti
durumunda bgarisizlikta payr olmayanlara gore yakla iki kat daha zor
bulmaktadirlar (Canella, Fraser, ve Lee, 1995: 2858}. Bu sonuglar yoneticsglcu
piyasasinin, ele gecirme tehdidi ve yonetici itibgibi diger dssal kurumsal yonetim

mekanizmalariyla birlikte etkili oldgunu gosternsir.

Dissal kurumsal yonetim mekanizmalarindan bigedi hissedar aktivizmidir. Aktif
hissedarlar portfoylerindeki zayif performans gomtesirketlere odaklanir ve bu
sirketlerin yonetimine daha iyi performans icin bask/gulayarak hissedar gerini
arttirirlar (Kula, 2006: 37). Karpoff hissedar aktimini; hissedar énerilerinin hissedar
ve Yyoneticiler arasindaki vekalet sorununu azattargbneticileri dger arttirici
politikalar izlemeleri konusunda yapilan baskilalarak tanimlamgtir (Karpoff,
Malatesta, ve Walking, 1996: 365-395). Akhigbe’yskitigbe, Madura, ve Tucker,
1997: 567-573) gore son zamanlarda bazi buyulk desksein ortak olarak daha proaktif
olduklar ve bu uygulamada hissedar aktivistleripimetime talep edilmeden tavsiye
sunarak CEO ve yonetim kurulugkanlarini daha ¢ok kontrol altina aldiklaridir. |&xl
ve Starks’a (Gillan ve Starks, 2000: 275-305) diissedar aktivizminin temel unsuru
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Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu, SECGfnuygulamalarindan kaynaklanir. Bu
kurulun hissedar 6neri verme kurali, hissedarlgemel kurulda gindemde alinmak
Uzere konu sunmalarina olanalglamaktadir. Bu sire¢ hissedarlara kurumsal yonetim
ve kurumsal performans hakkindaki kaygilarini gimelegetirmeleri icin resmi bir
kanal sunmgtur. Hissedar aktivizmi yasal ¢evre ve sermaye sagaduzenleyicilerinin
koyduklari kurallara bglidir. Hissedar aktivizmi icin kurumsal yonetim wgmalarini
hayata gecirebilecek hukuki alt yapi ve dizenlekskégi hissedar aktivizmini etkili

bir kurumsal yoénetim mekanizmasi olmaktan uzgldacaktir.

Yatirim analistlerisirket yoneticilerinin denetlenebilmesinde 6nemlr bole sahiptir.
Yatirnm bankalari, aract kurumlar ve buyik kurumgatirnmcilar tarafindan istihdam
edilen yatirim analistleri, yoneticilerigirketin sahiplerinden elde ettikleri parasal ve
parasal olmayan cikarlarin kéttye kullanimini dexyetbilirler. Yoneticilerin verdikleri
kararlarin finansal analistler tarafindan denetlesimn ve kamuya aciklanmasinin,
yoneticilerin denetim altina alinmasinda, bu denkti sonucu olarak yoneticilerin,
sirket ortaklarinin refahini arttiracak kararlar alarinda etkili olaca gorisi kabul
gormektedir (Dgan, 2007: 22). Yatirnm analizleri sadece vekaletl®eetim acisindan
degil, bilginin yayillmasini sglayarak menkul kiymet pazarinin etkfhin artmasi
acisindan da onemlidir (Hsiou-wei ve McNichols, 89925). Yatirim analistlerinin,
yoneticilerin faaliyetlerini denetleme dizeyi, yaloa yatirirmcilarin bilgi talebi @d,
aynl zamanda vekalet dlariyla ilgili degiskenlerdir (Kee ve Jo, 1996: 495). Yatirim
analizleri, piyasanin bilgi edinme araclarindaniduir Sirket hakkinda gtvenilir
bilgilerin olusmasisirketin deserine olumlu etkide bulunacaktir. Yapilan ginanalarla
yatirrm analistlerinin ¢agmalarinin ygunlugunun, sirketin piyasa dgeri Uzerinde
glcli bir etkiye sahip oldiwnu gosterilmgtir (Moyer, Chatfield, ve Sisneros, 1989:
505). Yatirim analistlerinin c¢ahnalari; sermaye piyasasinin gigfi, yoneticilerin
denetim altina alinmasi, toplumu bilgilendirerelgbasimetrisinin giderilmesi gibi bir
cok noktada etkili bir kurumsal yoénetim maknizmasid

6 US Securities and Exchange Commission, Amerikam&gr Piyasas! Kuruluattp://www.sec.gov
Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu; yatirimcilari thkoak, hisse senedi pazarinin adil ve verimli
olmasini sglamak ve sermaye alumunu sglamak amaciyla 1929 ekonomik buhranindan sonra
kurulmustur.
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Kurumsal yonetimi etkileyen gbal bir bgka etken de yasal cevredigirketlerin
faaliyetleri yasalarla, yonetmeliklerle, yetkili ku ve kurumlarin yayinlagdi tebliglerle
dizenlenir. Bu dizenlemelesirketlerde verimlilik, maliyetler, denetim mekaniahari
ve kar dgitim dizenlemeleri gibi faktorler tizerinde etki gapOzellikle kar daitimi

ile ilgili dizenlemeler, hissedarlarla yoneticilrasindaki vekalet kallarini dgrudan
ilgilendirmektedir. Bu nedenle sermaye piyasalariahizenlenmesi ve denetlenmesi ile
ilgili kamu otoriteleri, kar daitimi konusundaki yasal diizelemeleri 6nemsemekte ve
uygulamalar denetlemektedirler. 1992 yilinda Cagpu995 yilinda Greenbury, 1998
yilinda Hampel raporlari Londra Menkul KiymetlerBasi tarafindan borsada kayitli
sirketlerin uymasi gereken kurallarin belirlenmegrdillaniimgtir (Dogan, 2007: 23).
ABD’deki muhasebe hileleri sonucu gganan skandallardan sonra 2002 yilinda kabul
edilen Sarbanes-Oxley yasasi, kurumsal yonetingédi icok onemli dizenlemeler
getirmistir. Sarbanes-Oxley yasasi; hegitketin yonetilmesiyle ilgili dizenlemeler
yapmasi, hem kurumsal yonetigirtket yonetiminin merkezine almasi, hem gdeket
yoneticileri ve denetim kuruluna cikar gatalarinin 6énlenmesine gkin gorevler
yuklemesiyle kurumsal yonetime bakidesistiren ¢ onemli 6zellik katngtir
(Lawrence, 2003: 1189). Turkiye'de de TBMM’de halgdrismeleri siren ve
yasalamasi beklenen Yeni Turk Ticaret Kanunu Tasarisinfaeg sahiplerinin bilgi
edinme hakkigirket topluluklarinin bah sirketleriyle iliskileri, sermayesirketlerinin
Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’'na auynorunlulgu, baimsiz ds
denetimin zorunlu hale getiriimesi ve denetimin slwarasi Denetim Standartlar’'na
gore yapilmasigirketlerde risk yonetimi gibi kurumsal yonetim yami olwturan
bircok alanda yenilik getirngiir.

Yoneticilerin taninilirlgl ve itibart kurumsal yonetimi etkileyen bir ¢éa dgsal
kurumsal yonetim mekanizmasidir. Yoneticilerin glaanin hissedarlarin refahindaki
artisla dggrusal bir iliskisinin olmadgl durumlarda da yoneticiler, hissedarlarin refahini
arttiracak kararlar almaya cgatllar. Bunun temel gerekgesisgiici piyasasinda
taninilirhklarint - ve itibarlarini  pekiirebilmek ve kendilerinden olumlu sé6z
ettirebilmektir. Yoneticiler, gelecekte alacakl@icretlerin azalmamasini veya daha iyi
kosullarda yeni gorevlere getirilebilmeleri icin ¢aauli olduklarini goéstermek ister
(Dogan, 2007: 24). Yoneticilerin taniniligh ve itibari, yonetici ggicu piyasasini

dogrudan etkiledsi icin etkili bir digsal bir kurumsal yonetim mekanizmasidir.
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1.4.2.i¢sel kurumsal yonetim mekanizmalari

icsel kurumsal yonetim mekanizmalari kagma sirketin ic isleyisinden ve
sureclerinden alir.Sirket icinde birbirlerini denetleyen ve dengeleyagiiclerin
olusturdusu mekanizmalardir. Yonetim kurulunun yapisi, gigdy sahiplgi, kurumsal
yatinmcilar ve Ucret politikalart i¢gsel kurumsal 6netim mekanizmalarini
olusturmaktadir. igcsel kurumsal yonetim mekanizmalari yonetim ile sadarlar
arasindaki vekalet sorununu azaltici sonuclagudabilmektedir. icsel kurumsal
yonetim mekanizmalari buyik hissedarlik sieketler Uzerinde bankalarin etkisinin
fazla oldgu Kita Avrupasi kurumsal yonetim sistemlerinde letki'” icsel kurumsal
yonetim mekanizmalargirket ici sureclerde bir denge glurarak kurumsal yénetim

icin etkili bir denetim ortami sunar.
Igsel kurumsal yonetim mekanizmalar arasiputdar sayilabilir (Dgan, 2007: 25):

. Blyuk hissedarlar,

. Kurumsal yatirimcilar,

. Yonetim kurulu,

. Ortak yoneticiler,

. YoOneticilere sglanan menfaatler,
. Yatirimcl iliskileri,

. Sirketin borclanma politikalari,

. Sirketin kar dgitim politikalari,

. Sirketin Ucret politikalari,

. En iyi uygulama kodlari.

Blyuk hissedarlar ve kurumsal yatirimcilar, artaket performansini ve yonetimini
denetleme istgnden dolay! vekalet sorunlarinin tarafl olma petgali tasirlar. Blyuk
yatirrmcilar, yoneticilerin denetlenmesinin maligeine katlanmaktan
cekinmeyeceklerinden, hisselerin gdak olmasindan dgan sorunlarin  dneminin
azalmasini ggar (Dogan, 2007: 26). Boylece buyuk yatirimcilarin v@arlile

yoneticilerin izlenebilirlgi saglanaraksirketin kurumsal yonetim dizeyini artacaktir.

" Kita Avrupasi kurumsal yonetim sistemleri ve icketumsal ydnetim mekanizmalarinin bu sistemleri
nasil etkiledikleri bir sonraki “Kurumsal Yonetinisgemleri” bélumde ayrintili olarak incelenecektir.
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Kurumsal yatirimcilar, bireysel tasarruflarin tapteasi ve biyuk miktarlara gkn bu
fonlarin yasal cerceve icinde gilendiriimesiyle olgmaktadir (Oral ve Ozer, 1998: 4).
Kurumsal yatirimcilar, ellerinde bulundurduklariyfik miktardaki fonlar ve bu fonlari
yoneten uzman kadrolar ile sermaye piyasalarinéainaklarin etkin dalimini ve
piyasalarin gefimini etkileyecek guice sahip finansal kurglardir (Erky, 2001: 140).
Blyuk miktarlara ulgan fonlar, dlcek ekonomilerinden de yararlanilanasleklerinde
uzman ksiler tarafindan yonetilirler. Kurumsal yatirimcilbireysel yatirimcilara gére
daha kolay bilgi edinebilirler ve bu bilgileri daklagru analiz edebilirler (Dgan, 2007:
28). Kurumsal yatirimcilar da buyuk yatirnmcilarbigi denetim maliyetlerinden
kacinmayarak bunyelerindeki uzman kadrolaitketlerin s&likli degerlemesini yapip

kurumsal yonetim ortaminin ggiinine 6énemli katkida bulunurlar.

Ust diizey yoneticilerin kararlarini kontrol altirelan ve dengeleyen en 6nemli
kurumsal yonetim mekanizmasi yonetim kuruludur. &dm kurulu ile ilgili kurumsal
yonetim mekanizmalar esas itibariyle yonetim kunul yapisi ve sireci ile ilgilidir.
Yonetim kurulunun yapisl, genel olarak yonetim kundaki Gye sayisi, yonetim kurulu
bagkaninin ayni zamanda icradan sorumlgka, CEO' olup olmadg ve yonetim
kurulu Oyelerinin yonetimden Bansiz olup olmadiklari gibi konular ele alir (Kula
2006: 35). Yonetim kurullarinin temel gorevlatirketin stratejik kararlarinin verilmesi,
onemli yonetim kararlarinin onaylanmasi ve yonep@formansinin izlenmesidir
(Dogan, 2007: 30). Yonetim kurulunsizket dsindan katilan bamsiz tyelerit’ varligl,
yonetsel cabmalarin etkinlgtiriimesi ve yoneticilerin denetim altinda tutulmas
acisindan olumlu katkilar giar. Bggimsiz yonetim kurulu tyeleri, st diizey yoneticiler
arasindaki rekabeti goOzleyerek, yonetigq glcu piyasasini ag@rarak sirket
yoneticilerinin performanslarinin ve sunduklarirhetlerin dgerini 6lgebilirler (Dgan,
2007: 30). Yonetim kurulugirketin ele gecirilmesi ve yoneticisiglicl piyasasi
kurumsal yonetim mekanizmalari ile buyik hissedakurumsal yatirimcilar kurumsal
yonetim mekanizmalarinin Gstinltklerini bitiedigi icin en etkili sleyen kurumsal

yonetim mekanizmasidir (Carati ve Rad, 2000: 69urukhsal yonetimle ilgili

18 CEO, ingilizce’de “chief executive officer” in latmasi, icra kurulu b&an, icraci bgkan.

¥ Bagimsiz yonetim kurulu Uyeleriirket dsindan secilensirket ile yonetim kurulu Gyedii ticreti ve
temettl dginda baka herhangi bir ekonomik menfaatskKisi icerisinde olmayansirketin calsani,
tedarikgisi, migterisi, devamli dagmani,sirket avukati veya denetim kurglunun calgani gibi), yonetim
kuruluna dgrudan belirli bir pay grubunu temsilen secilmgnyiénetim kuruluna uzmanliklari sayesinde
girmis Uyelerdir.
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yayinlanan bircok raporda da yonetim kurulu yapesgimsiz Uye sayisi, i¢c denetim
gibi konular ayrintili olarak incelenstir.

Yoneticilerin ayni zamandasirkete ortak olmalari, yoOneticilerin c¢ikarlar ile
hissedarlarin cikarlari arasindaki uyumu arttigazdan, yoneticiler ile hissedarlar
arasinda y@nan vekalet sorunlarinin azalmasinda etkili ol@dkt Ydneticinin
sirkette sahip oldgu pay arttikca, kot yonetilmesi sonugtketin ugrayacal kayiptan
yonetici de d@rudan zarar gorecektir ([@an, 2007: 32). Yoneticilerin ayni zamanda
hissedar olmalari durumunda hissedarlarin soakilari ile yoneticilerin bakiacilari
arasindaki fark azalacaktir. Yoneticilerin, aynmzada hissedar olmalari durumundaki
gudulenme dsirketin performansini arttirici yonde etkide bulcalktir.

Yoneticilere verilecek Ucret, yoneticilerinsigel nitelikleriyle vesirketin bagarisina
yaptiklari katkiyla orantili olmahdir. Bu iiere verilecek Ucret, piyasa fdlarina gore
belirlenmelidir (SPK, 2005: 55). Yoneticilere venl tcretler ve ikramiyeler ilgirket
performansi arasinda akilci birski kurulabilirsesirket paydalari icin olusacak fayda
da artacak ve iyi bir kurumsal yénetim ortamisalilecek ve st yoneticilerin faaliyet
ve kararlari menfaat sahiplerinin amaclariyla palliél gosterebilecektir. Yoneticilere
yapilan performansa dayali 6demeler, yoOneticiler hissedarlar arasindaki cikar
catsmalarini azaltmada onemli bir aractir. Yoneticiler hissedarlarin ¢ikarlarinin
yakinlgtirilabilmesini sglamaya yonelik olarak yoneticilerin gosterdikleerformans
oraninda odullendirilmesi, yoneticiler ile hissddararasindaki yatirim kararlarini
etkileyen onceliklerden kaynaklanacak cikargpaalarini azaltabilir (Dgan, 2007: 10).
Sonug olarak, yoneticilere @anan menfaatlerin yonetici hissedar vekalet sanunu

azaltacgl yonunde bir gorgibirligine varmak mumkundur.

Marston ve Straker (2001: 82) yatirmciskisini, sirketle ilgili bilgilerin; sirketten
finansal cevreye, analistlere, yatirimcilara veapsiyel yatirimcilara iletiimesi ve bu
iliskinin yonetilmesi olarak tanimlagiardir. Yatirnmci toplantilari mevcut ve
potansiyel hissedarlar ilgrket yonetiminin iletsiminde dnemli bir rol oynar. Ancak
ilgili bilgilerin ayni anda tim yatirimcilara duywmasi gerekmektedir. Bazi taraflarin
bu bilgileri aciklama zamanindan oncgrénip, haksiz kazan¢ @amasinin da onine
gecilmesi gerekir (Rose, 2003: 235). Rose (20038) 2gatirrmci toplantilarinin,
yonetimin yatirnmcilara haksiz kazangglsgacak i¢ bilgileri sglayip s&lamadgini
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Kopenhag Borsasi’'na kayitlsletmelerde 1998-2003 yillari arasinda 120 yatirimcli
toplantisini inceleyerek agtarmistir. Arastirmaci; yatirimci toplantilarini takip eden 4
gln icerisinde fiyatlarda geim oldugunu, bunun sebebinin dglétme yoneticilerinin
toplantilara katilanlara hisse fiyatlarini etkilbylecek ceitli konularda bilgi vermesi
oldugunu tespit etnstir. Ayrica yoneticilerin bu bilgileri ayni andartu hisse senedi
piyasasina duyurmayarak bazi yatirimcilara aykcsindgunu ve tim yatirimcilari
korumadgl goristine varmgtir (Rose, 2003: 233). Yatirimci gkilerinin i¢sel bir
kurumsal yonetim mekanizmasi olabilmesi igirket yonetiminin tim yatirrmci ve

potansiyel yatirimcilarasg mesafede kalabilmesi 6nemli bir gerekliliktir.

Sirketin daha fazla borglanmasi, hisse senedi c¢i8krafinansman sgama
gereksinimini azaltir. Boylelikle en temel vekasetrunu olan hissedarlar ile yoneticiler
arasindaki cikar ¢camasi azalir. Béylece; borcla finansman, hissed#@dayoneticiler
arasindaki vekalet sorununun azaltilmasi icin kulédbilecek bir aractir. Ancak bu
durum, yeni bir ¢cikar cagmasini; ortaklar ile bor¢ verenler arasindaki vekabrununu
glindeme getirecektir (an, 2007: 37). Jensen (1986: 323), serbest nakiaakr’,
uygun bir sermaye maliyetiyle iskonto ettikten somet buginki deri pozitif olan
projeleri fonlamak igin gerekli miktarisan nakit akglari olarak tanimlangtir. Serbest
nakit akslari yiksek getirili projelere yatiriimak yerinerk@dayi olarak datilabilecesi
gibi, mevcut yatirim projelerinden daha az getirsghip projelere de yatirilabilir, veya
nakit olarak kasada tutulmasi suretiyle faiz getimden de mahrum kalinabilir. Her (¢
durum da yodneticilerin, bor¢c verenleringkadiklari sermayeyi en verimli bicimde
degerlendiremediklerini gosterir. Gercek&n onemli tutarda serbest nakit gdannin
kar payr olarak datilmasi, hissedarlari o dénem icin memnun edeb#incak
O0zsermaye Yyoluyla biyume olanaklarini azaitblan, uzun vadede Karlslerde
olusmasi olasi yiksek getirilerden elde edilecek yuk&ék paylarindan mahrum
birakacaktir (Dgan, 2007: 37). Yonetimin kaynaklari nasigddendirdii ve yonettgi,
etkili i¢c ve b&imsiz dg denetim mekanizmalariyla kontrol altina alinmasegir.

2 Serbest nakit afari, Operasyonel nakit akndan yatirim harcamalarinin cikariimasiyla bulurir
baska deyile, donem net karina dénem amortisman giderlegrakesiyle, vergi ve yatirim harcamalari
tutarinin cikariimasiyla hesaplanan tutardir. Sarbmakit akglari sirketlerin yatirirmci dgerlerini
surdurebilmeleri agisindan 6nemli bir kavramihgilizcesi, “free cash flows”.
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Sermaye piyasalarindairket faaliyetlerinin ve performansinin gerlendiriimesini
sglayan araglardan birisi de kargiam politikasidir. Kar dgitim politikasi, sermaye
piyasalarindairketlerin faaliyetlerinin ve performanslarininezimesinde yatirimcilarin
kararlarini etkileyen onemli bir faktdr olmasinimmynda, hissedarlarla yoneticiler
arasindaki vekalet sorunlarinin azaltiimasinda d&ékiksa&layabilecek bir aragtir
(Dogan, 2007: 39). Hissedarlara yapilan nakit 6demeetyélerin kontroliinde bulunan
sirket kaynaklarinin azalmasina, dolayisiyla yonletim gtclinin azalmasina neden
olacaktir. Yoneticiler; sirket blyudikce gucleri ve §kayacaklari menfaatler
artacgindan, genellikle sirketleri optimalden daha buylk boyutlara giiema
egilimindedirler (Jensen, 1986: 323)Sirketten nakit cilgina istekli olmayan
yoneticiler, olabildgince az kar pay! datilmasini ve karirgirketin otofinansmaninda
kullaniimasini arzu ederlerken, hissedarlar ¢g&ete yaptiklari yatirim kardigini
sirketin elde etigi kardan paylarini alarak goérmek isterler daa, 2007: 39). Dengeli
kar daitim politikalari hem hissedarlart memnun edecekn ldesirketin strduralebilir

blylumesini sglayacaktir.

En iyi uygulama kodlari; 1992 yilinda Cadbury rapga birlikte bglayan standart ve
kod gelstirme sureciyle ginumuze kadar sadece ulkelerisalltoyutlarinda dg
kuresel seviyede yaygislaistir. Fremond ve Capoul’a gore en iyi uygulama kagla
mevcut yasal mevzuataskin ve kurumsal catlyr tamamlayan yararl bir aragdu
kodlar, kurumsal sorumluluk anlaminda kendileriakiplerinden ayirt etmek isteyen
sirketlerce yayinlanir (Fremond ve Capaul, 2002).CDEin yayinladgl Kurumsal
Yonetim Ilkeleri'nden hareketle Tirkiye de dahil, Brezilydindistan, Polonya, Cek
Cumbhuriyeti, Malezya, Rusya ve Cin gibi birgok tlkendi kaullari dasrultusunda en
iyi uygulama kodlari yayinlangardir.

1.5. Kurumsal Y6netim Sistemleri

Ulkelerin hukuku diizenlemeleri; sahip olduklariatdtk kiiltiirli, sermaye piyasalarinin
yapisl, ulusal kimlikleri, tarihi gecrleri, hedefleri, dncelikleri, gelenekleri, kiltireé
sosyal deerleri gibi bircok faktérin etkisiyle farkhimaktadir (Nestor ve Thompson,
2001: 20). Bu farkhliklar, ulkelerin ortakhk ydprinin ve ortakliklarin sieyis
bicimlerini de birbirinden farkhlgtirdigi igin Glkelerin kurumsal yonetim anlaiari ve
kurumsal yonetimden beklentileri de gitgmektedir (Pasli, 2005: 52). Ulkelerin
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birbirlerine go6re farklilamis faktorlerinden dgan kurumsal yodnetim sistemleri
farkhliklar gostermektedir. Fakat bu farkklaa, oOzellikle kuresel bakiacisiyla
degerlendirildiginde genel gecer evrensel kurumsal yonetim ilkelervarligini ortadan

kaldirmaz.

Bir tlkenin kurumsal yonetim ortamini, Ulkenin ige bulundgu genel
sartlar, sermaye piyasasinin gslislik duzeyi ve sirket uygulamalari
belirlemektedir. Ulke ile ilgili faktorler genel atak ekonomik durum,
finansal ortam, rekabetin §anlugu, bankacilik sistemi, mulkiyet haklarinin
gelismisligi ve benzeri faktorlerden admaktadir. Sermaye piyasasi ile ilgili
faktorleri ise; piyasaya gkin dizenlemeler ve piyasanin alt yapisi, piyasa
likiditesi, gelismis bir yatirirmci toplulgunun varlgl ve bata muhasebe
standartlari olmak Uzere, uluslararasi standamtlarygulanma duzeyi
olusturmaktadir.Sirket uygulamalarinda 6ne ¢ikan konular ise; firsnge
finansal olmayan bilgilerin kamuya aciklanmasi, E@hiplerinin gitli gi,
yonetim kurullarinin uygulamalari, yonetim kurullan ba&imsizlg ve
bunlara sglanan maddi menfaatler, sermaye yapisi, halka i&gganlari,
hisse senetlerinin likiditesi, menfaat sahiplerihnan kararlara katilim
duzeyi, sirketin cevreye duyarlifn ve sosyal sorumluluk dizeyidir (SPK,
2005: 2).

Ozet olarak Ulkelerin kurumsal yonetim sistemleltkeitin yasal yapisi, sermaye
piyasasi duzenleyicileri ve 6zeldeket uygulamalariyla farklihk arz etmektedir. Bu

durum daha oncgekil 2. ile de tarif edilmeye ¢calimistir.

Cuervo (2002: 84-91); kurumsal yonetim sistemlery@igun ortaklgin ve sirket
Uzerinde buyuk hissedarlarinin kontroli @duKita Avrupasi Sistemi ve kurumsal
yatirrmcilar haricinde ortalgin dasinik, vesirket kontroltinde bamsiz yonetim kurulu
dyelerinin ve sermaye piyasasinin onemli bir etkisiusu Anglo-Amerikan Sistemi
olarak ikiye ayirmgtir. Asagidaki sekil Anglo-Amerikan ve Kita Avrupasi kurumsal

yonetim sistemlerini gostermektedir.
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Asagidaki tabloda Anglo-Amerikan ve Kita Avrupasi kursah yonetim sistemleri

cssitli kriterlere gore kagilastiriimisgtir.

Tablo 2.Anglo-Amerikan ve Kita Avrupasi Kurumsal Yonetigteanleri

Karsilastirmasi

Ortaklik Daginik Yogunlasmis

L Aileler, 6zelsirketler ve
Ortak kimli gi Kurumsal yatirimcilar finans kurulglari
Kontrol Yonetim kurulunda Blyik hissedarlarda

Yonetim kurulu

Dis Uyeler etkin

Ic tyeler ve ortaklari temsil

eden dy Uyeler

Sermaye piyasalari Likit Goreceli olarak likit dgil
Kurumsal kontrol piyasasi Gelismis Kisitli
Kar silikli hissedarlik Kisith Yaygin

Koteli sirket sayisi Cok Az

Hissedar-yonetici iligkisi Kisitli, kisisel deil Yogun
Yatirimcl ili gkisi Yaygin Yaygin dgil
Sirket sahipleri ile grup igi .

sirketlerin uzun sureli ili skisi WERTEIN 2l VEDET
Yonetim faaliyetlerinin ,
aciklanmasi Yaygin Yaygin dgil
Hissedar aktivizmi Yaygin Yaygin deil

En iyi uygulama kodlarinin Etkin Etkin deil
uygulanmasi

Paydas gruplarina yaklasim | Hissedar yaklgmi Payda yaklasimi

Kaynak: Kula, 2006: 44.

Ooghe ve De Langhe (2002: 438), ulkelerin kurumgaletim modelleri arasindaki
farklarin, sirketlerinin sahiplik yapisi ve kontroll ile ilgiloldugunu belirtmglerdir.

Kurumsal yonetim sistemleri; hissedar modeli oladakadlandirilan ve uygulamalari
ABD ve Ingiltere’de goriilen Anglo-Amerikan kurumsal yonetgistemi; ve menfaat
sahipleri modeli olarak da adlandirilan ve uygulEemaAlmanya, Japonya ve Latin
Ulkeleri’nde goriilen Kita Avrupasi kurumsal yonetigistemi olarak iki grupta
toplanmstir. Her iki modelin de kendilerine gore ustin vaydZ yanlari vardir ve
gelistikleri Ulkelerin yasal, kultirel ve sosyo-ekonomyapilarindan olgmuslardir.

harekegiili

entegrasyonu, cokuluslulétmelerin gemesi ve Ekonomikisbirligi ve Kalkinma

Kiresellameyle birlikte artan sermaye sermaye piyasalarinin
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Orgiitl; OECD, Diinya Bankasi, Kiresel Kurumsal Yiimeforumu; GCGE?!,
Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi; IASG Uluslararasi Muhasebe
Standartlari Kurulu; IASB®, Uluslararasi Odemeler Bankasi; BfS Uluslararasi
Menkul Kiymetler Komisyonlari Organizasyonu; I0S&Q Diinya Ticaret Orgiiti;
WTO?, Uluslararasi Caima Orgiitii; ILG’ ve Uluslararasi Para Fonu; INfgibi
bircok uluslararasi kurugun uluslararasi 6lgekte kurumsal yonetim standarkadlari
belirleme cakmalari, bu iki model arasindaki ayriliklar gidereglzaltmakta ve

kurumsal yonetime evrensel bir ankagetirmeye bgamistir.
1.5.1. Anglo-Amerikan kurumsal yonetim sistemleri

Kita Avrupasi’'ndakkirketlerle kiyaslandiinda, Anglo-Amerikargirketlerinin; sermaye
birikimleri fazladir, halka aciklik oranlari ve Bidar sayilarn yiksektir (Ooghe ve De
Langhe, 2002: 438), faaliyette bulunduklar sermaygasalari yiksek oranda
gelismistir. Hissedar sayisinin fazla olmasi ve hisse depegunlugunun az olmasi
dolayisiyla hissedarlarigirketi dogrudan kontrol etmesi olanaksizdir. Yatirimcilar

2L Global Corporate Governance Forum, Kiiresel Kurum¥alnetim Forumuhttp://www.gcgf.org
GCGF; 1999 yilinda Dunya Bankasi ve OECD tarafindamlduktan sonra IFC'ye I3h bir birim olarak
uluslararasi alanda yerel ve kiresel olcekte kualirgénetim uygulamalari ile ekonomik biyime ve
yoksullugun azaltilmasi konularinda gghaktadr.

2 |nternational Accounting Standards Committee, Wtmtsi Muhasebe Standartlari Komite$ASC;
bircok ulke temsilcisinin de katihmiyla uluslararamuhasebe standart ve uygulamalarinistetiek
amaciyla 1973 yilinda Londra’da kurulgtur. Komite daha sonra 2001 yilind#ernational Accounting
Standards Board, IAS8larak yeniden yapilandirilgtir.

2 International Accounting Standards Board, Uluslaar Muhasebe Standartlari  Kurulu.
http://www.iasb.org IASB; IASC’nin devami olarak, bir¢ok tlke temsgiikleriyle birlikte uluslararasi
finansal raporlama standart ve uygulamalarini stiedn baimsiz bir kuruly olarak 2001 yilinda
Londra’da kurulmstur.

% Bank for International Settlements, Uluslararasi dbteler Bankasihttp://www.bis.org BIS; Uye
Ulkelerin merkez bankalarinin rezerv politikalaonksunda koordineli ¢gmalarini sglamak ve merkez
bankalari arasi para transferlerinde araci olmalacayta 1930 yilindaisvigre'nin Baselsehrinde
kurulmustur. Tarkiye'nin de aralarinda bulungu 55 tyesi vardir.

% International Organization of Securities CommissidHuslararasi Menkul Kiymetler Komisyonlari
Organizasyonu.http://www.iosco.org IOSCO; uluslararasi sermaye piyasalarinda yuksekdartta
dizenlemeler getirmek amaciyla 1983 yilinda ABDkdeulmustur.

% World Trade Organization, Diinya Ticaret Orgiitiitp://www.wto.org Diinya Ticaret Orgiitii; kiiresel
ticaretin liberalizasyonu ve kiresel ticaret kuaati belirlemek amaciyla 1995 yilinda kuruktur.
Kurulusa 153 tlke tyedir.

" International Labour Organization, Uluslararasi Gaha Orgiitii. http://www.ilo.org Uluslararasi
Calisma Orgti; Birlemis Milletlere bagli, hikiimetler, gverenler ve cagan temsilcilikleriyle birlikte
olusmus, 183 Uiye Ulkenin sosyal adalet ve gala kaullarini kiiresel 6lgekte tagtp sekillendirdigi bir
kurulustur.

2 |nternational Monetary FundUluslararasi Para Fonuhttp://www.imf.org Uluslararasi Para Fonu;
187 lye ulkeyle kiresel bliyime ve ekonomik dengehigumu icin calsan, ekonomik zorluklar ¢ceken
Ulkelere ekonomi politikalari konusunda destek imarisman sgayan, ge§mekte olan tlkelerin makro
ekonomik dengede yer bulabilmelerini ve yoksgilio azalmasini amaclayan kurgtlur.
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sirket ile iliskilerini finansal araci kurumlar vasitasiyla yunigi. Bu nedenlerle Anglo-
Amerikan sistemindssirket ile daggrudan ilski kuramayan hissedarlarigirket ve
faaliyetleri hakkinda bilgi sahibi olmalarinin gaanmasinda kamuyu aydinlatma ve
seffaflik ilkesi ¢cok 6nemlidir (Dgan, 2007: 84). Bunun yaninda, yatirirm analistleri

hissedarlarigirket hakkinda dgru bilgi edinmesinde etkili roller tstlenir.

Anglo-Amerikan sisteminde ve 6zellikle de ABD’dergakli ortakliliklar ve sirketin
kontrolinu zincirlemsirketler aracilglyla s&layan piramit yapilar fazladir (Franks ve
Mayer, 2001: 944). Piramit yapilar, sermaye yajesgirket denetimi arasinda ayma
yarattgindan, gizli anlgmalar suretiyle iceridekilere yolsuzluk yapabilméarasi
salayabilirler (Lemmon ve Lins, 2003: 1466). Enroraskaliyla birlikte ortaya cikan
usulsuzlukler piramit yapilarin yolsuga ve hissedar mulksuzt@ilmesine ne kadar

aclk old@gunu ispatlangtir.

Cadbury Raporu’nda kurumsal yonetingirketin nasil yonetilecg ve denetleneggni
belirleyen sistem” olarak tanimlangtir (Cadbury Comittee, 1992: 15). Anglo-
Amerikan sisteminde 6nemli ¢ temel kde vardir ve kurumsal yonetim yapisi daha
cok bu bilgenlerle ilgili dizenlemeleri icerir. Bu temel hitnler; sirket yoneticileri
yonetim kurulu ve vekalet sorunudur. Anglo-Amerikgistemi buyuk olcudgirketin i¢
yapisina ve karar alma sireclerine odaklanmaktg@ogan, 2007: 85). Bu
odaklanmanin sonucunda, yasal dizenlemelgretlerin i¢ sleyislerinin ve yonetim

sureclerinin yapilanmasinda daha etkili oldukléslsnebilir.

Anglo-Amerikan sisteminin yapisini galik olarak dssal kurumsal yo6netim
mekanizmalari olgturmaktadir.Sirket yoneticileri ile hissedarlarin goudan temasi
azdir ve yoneticilerin gucu fazladir. Bu sebepleglyrAmerikan kurumsal yonetim
sistemi; yonetici ve yonetim odakli dizenlemelettirgeek hissedar korunmasini
amaclamaktadir (Ogan, 2007: 85). Ele gecirme tehdidi, pazardaki rekajponetici $

glcu piyasasi, aktif hissedarlik, yatirirm analrstigasal ¢cevre, yoneticilerin itibari gibi
digsal kurumsal yonetim mekanizmalari Anglo-Amerikastesnininde Kita Avrupasi

sistemine kiyasla ¢ok daha etkilidir.
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1.5.2. Kita Avrupasi kurumsal yonetim sistemleri

Kita Avrupasi’'ndakisirketlerin halka aciklik orani ve hissedar sayisigh-Amerikan
sirketlerine gére daha azdir, agegketlerinin sayisi fazladir. Hissedarlar ile yGoger
arasinda dgrudan ilgkiler vardir. Hisse senedi ganlugu fazladir, buytk kismi az
sayidaki hissedarin elinde toplasgtm ve hissedarlarin guclu yuksektir (La Porta,
Lopez-de-Silanes, ve Shleifer, 1999: 501-5G)ketler genellikle buyuk yatirimcilar,
bankalar ve kredi kuruflar tarafindan finanse edifgiicin bankalar 6nemli bir yere
sahiptir. Bu nedenle bankalar Anglo-Amerikan sistegore daha fazla haklara
sahiptir vesirket yonetimi tzerinde daha etkilidirler (Shleifee Vishny, 1997: 772-
773). Kita Avrupasi kurumsal yonetim duzenlemebligingirketlerinin ortaklik
yapilarindan dolayi; buyidk hissedarlar, kurumsdiryacilar, yonetim kurulu, ortak
yoneticiler, yoneticilere ganan menfaatler, yatirimci gkileri, sirketin borclanma
politikalari, sirketin kar dg&itim politikalari, en iyi uygulama kodlari gibi igsdenetim
mekanizmalari @rlikhdir. Turkiye'deki sirketlerin de ortaklik yapisi ve gghekte
olan sermaye piyasasl gozetfidide kurumsal yonetim sistemi Kita Avrupasi'na

yaklasmaktadir.

Kita Avrupasi sistemindgirketlerin elde ettikleri karin hissedarlara ggdmasi ve
hissedar haklarinin godzetiminin yani sirgedi menfaat sahiplerinin de haklarinin
korunmasi da 6nemgia (OECD, 1998: 27). Kita Avrupasi sisteminde hisséarin kisa
donemli ihtiyaclarinin tatmini yerine uzun donewitket stratejileri tercih edilmektedir.
Hissedarlarla birlikte sirketin dis cevresinde yer alan menfaat sahiplerinin de
ihtiyaclarinin tatmin edilmesgirketlerin topluma kan sorumluluklarinin bulundiunu
ve sosyal sorumluluk ilkesine dnem verilmesi gagelgorist yaygindir (Dgan, 2007:
87). Menfaat sahiplerinin haklarinin korunmasina yeren Millstein Raporu’'nda yer
alan tanimda; kurumsal yonetimgirketlerin yonetiminde ve faaliyetlerinde kar elde
etme ve hissedarlarla paylainin gereklilgi geleneksel goriin yaninda hissedar ve
yoneticiler de dahilgirket ¢calsanlari, miteriler, tedarikciler, kredi Sgayanlar, devlet,
sivil toplum kurulyglari, sendikalar gibi tim menfaat sahiplerinin feikiin korunmasi
ve bu cercevede gkiler dizenlenmesi” olarak aciklanghr (OECD, 1998: 27). Bu
yaklasimla Kita Avrupasi kurumsal yonetim sistemlerind®yge odaklilik kavrami

daha genietilmistir.
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1.6. Kurumsal Ydénetim Sistemlerinin Karsilastiriimasi

Ingiltere ve Amerika Birlgik Devletlerinin oluisturdusu Anglo-Amerikan kurumsal
yonetim sistemi ve Almanya, Japonya, Fransa, Teétkitalya, Avusturya ve der
Avrupa Ulkeleri ile Latin ulkelerinin okiurdugu Kita Avrupasi kurumsal yonetim
sistemleri aciklandiktan sonra takip eden bolunderdcketlerinin sahiplik yapilari ve
kontrollerinin birbirlerinden ayrilan bu iki kururasyonetim sistemi; yonetim kurullar
yaplilari, sahiplik yapilari, denetim mekanizmalae anonim ortakfia yaklgimlari

acilarindan ayrintili olarak incelenmeye ginistir.
1.6.1. Yonetim kurulu yapilari agisindan kurumsal ynetim sistemleri

Anglo-Amerikan sisteminde tekli yonetim kurulu yapivardir. Hissedarlar genel
kurullarda yonetim kurulu tyelerini secmekte vetlyelerin olgturdusu kurul, yonetim
ve denetim fonksiyonlarini yerine getirmektedir §P,a2005: 54). Bu kurul ginda
denetim faaliyetleri icin ayri bir organ bulunmartedr. Denetim faaliyetleri; genel
kurulda secilengirketin mali tablolarini ve raporlarini denetleylergrketin durumu
hakkinda hissedarlara bilgi ve tavsiye verengiisiz bir denetci tarafindan
gerceklatirilir (Griffin, 1996: 221). Yonetim kurulu tyelekendi arasindan bir blaan
secer. Her kurul Gyesinin kurula sunulan bilgi wigeleri inceleme ve sorgulama hakki
vardir. Belli bir hissedar kesimini temsilen yometkurulunda bulunan tyeler ancak
yine hissedarlarca azledilebilir (Pasl, 2005: 5¥nglo-Amerikan sisteminde yonetim

kurulu tyeleri ayni zamanda denetleme kurulundgéatav alabilirler.

Kita Avrupasl, 6zellikle Alman kurumsal yonetim tsimiinde yonetim kurulu yapisi
yiritme kurulu ve denetleme kurulu olmak tizerddkil ikili yonetim kurulu yapisinda
hissedarlar, genel kurulda denetleme kurulunu t&cee denetleme kurulu da yonetim
kurulu Gyelerini secer ve yonetim kurulu Uyelerimerilecek Ucret ve menfaatleri
belirler (Pasli, 2005: 55). Hicbir Gye, Anglo-Amiain sisteminde olabil@di gibi hem
yuritme hem de denetleme kurulunda ayni anda ggapamaz (Schneider ve Ellen,
1994: 290). Sirketin tim faaliyetlerini, stratejik kararlariniytritme kurulu
gerceklgtirir ve denetleme kuruluna;sirket faaliyetleri, stratejileri, hedefleri,
politikalari gibi hissedar cikarlarini etkileyelikk dnemli konularinda bilgi sunar ve

raporlar. Ydrutme kurulu Uyelerini azletme yetkibissedarlarin ve c¢ahnlarin
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temsilcilerinden de lyeleri bulunan denetleme kumdhdir. Ote yandan hissedarlari
temsilen denetleme kuruluna atagmnilyeler, genel kurullardgirket hissedarlarina
hesap vermekle sorumludur (Pasli, 2005: 56). Bikiadarumluluk sadece hissedar
Olceginde kalmayipsirket faaliyetlerinden menfaati olan ve etkilenémt paydalari
kapsamaktadir (Prevezer ve Ricketts, 1994: 248nhe¥in kurulu yapilarn acgisindan
degerlendirildiginde Kita Avrupasi kurumsal yonetim sisteminin Am@imerikan
kurumsal yonetim sisteminden farkli ortaya cikanbetirgin 6zellgi, bu ikili yaritme

ve denetleme yapisidir.

Kita Avrupasi kurumsal yonetim sistemlerinde, yidrét kurulu aldgl kararlarda
denetleme kurulundan gansizdir. Ancak uygulamada bazi 6nemli kararlainket ana
sozlemesinde belirtilerek denetleme kurulunun onayindggtmesi zorunlu hale
getirilmistir. Hissedarlar, genel kurulda ayrica denetim kurun kontrol fonksiyonuna
bir destek olarak @amsiz denetci atar. Fakat bu denetci; denetlemalkugibi sirket
faaliyetlerinde ¢ zamanli olarak bir denetinglévi yerine getirmez, geriye donuk olarak
sirket faaliyetlerinin ve finansal aciklamalarinimriunlar,sirket esas sozienesi ve
genel kurallar ¢cercevesinde uyguglmu inceler ve raporlar (Pasli, 2005: 58iyketin
yonetimi ve denetiminin birbirinden tamamen aygld{ita Avrupasi kurumsal yonetim
sistemlerinde; yuritme kurulu denetleme kurulundamamen bamsizlgi Anglo-

Amerikan kurumsal yonetim sistemlerinde yoktur.

Japonya yonetim kurulu yapisi bakimindan ayri madi gereken bir yapidadir.
Japonya’daki ikili sistem Turkiye'ye benzeekilde yonetim faaliyetini yerine getiren
bir yonetim kurulu ve tum yonetsel faaliyetleri @deyen bir denetim kurulundan
olusmaktadir. Fakat Turkiye'deki gibi denetim kurulunydnetim kurulu icerisinde yer
almaz vesirket karar alma sirecinden uzaktir. Ayrica Jagwketlerinde cakanlar

Almanya’daki sirketlerde oldgu gibi denetim kurulunda temsil edilmezlegefirli,

1999: 26). Avusturya, Fransa, Hollanda italya’da da Almanya’dakine benzer ikili
yapi vardir (Helvaci, 2001: 26). Japonya kurumgadegim sisteminin de Kita Avrupa
kurumsal yonetim sistemlerine dahil edilmesi yémetkurulu organizasyonlarinin

benzemesidir.
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1.6.2. Sahiplik yapilar agisindan kurumsal yonetinsistemleri

Anglo-Amerikan ve Kita Avrupasi Ulkelerinin sosykemomik sartlarl, sermaye
piyasalari, yasal cevreleri birbirlerinden ayr@idicin sirketlerinin de sahiplik yapisi
farkhdir. Anglo-Amerikan utlkelerinde sermaye pigéer1 cok gekmistir, sirketler ¢cok
hissedarlidir ve sahiplik yapisi yaygindfiirketlerin ¢ok buyik bir boliuma halka
aciktir. Da&inik sahiplik yapisi hissedarlarin  yonetime katilmsteklerini de
azaltmaktadir. Piyasada cok etkin olan kurumsairiyatilar, genellikle kisa vadeli
davranarak portfoylerinin borsalardglem goéren fiyatlariyla ilgilenirler. Bu durum
sirket yoOneticilerini de kisa vadedsirketlerinin hisse senetlerinin fiyatlarina
odaklanmasini $tar.

Kita Avrupasi’'nda durum daha farklidir. Sahipkkket hisselerinin buyik bélimuni
elinde tutan buyuk hissedarlardadfirketler genellikle bankalar tarafindan finanse
edildigi icin bankalar 6nemli bir etki guiciine sahiptir denetim kurullarinda dgudan
temsil edilirler (Goergen, 1998: 3). Gottschalk’'yaptgl bir aratirmaya gore
Almanya’daki bankalarinsirketlerde %80’den fazla oy hakki vardir (Bergl@QO0O:
273). Bankalariirketlerdeki bu hakimiyeti sebebiyle sisteme batdmaelli sistem de
denilmektedir (Halpern, 2000: 2). Kita Avrupasitamsinde bankalarin da etkisiyle
sirketler daha uzun vadeli giinerek, paydagruplarinin uzun vadeli ¢ikarlarini tatmin
etmek ic¢in ¢akirlar. Bu uzun vadeli diiince kultUrisirket yoneticileri, hissedarlar,
bankalar, miteriler, tedarikgciler, ¢caganlar gibi tim paydagruplarinda yerkgmistir
(Pasli, 2005: 59%irket yonetiminde stz sahibi paydgruplarisirketle genellikle uzun
vadeli sabit bir ilgki icerisindedir (Nestor ve Thompson, 2001: 24)taKAvrupasi
kurumsal yonetim sistemlerinde sahiplik buylk omanBiyik hissedarlarin ve
bankalarin elinde oldiu icin sermaye piyasasi dizenleyicilerinin kurajler da

desteklenmyi icsel kurumsal yonetim mekanizmalari etkilidir.
1.6.3. Denetim mekanizmalari agisindan kurumsal y@tim sistemleri

Yayllmis sahiplgin fazla old@gu Anglo-Amerikan sistemindsirket faaliyetlerinin
kontroliinde, cikar catmalarinin ¢oézimlenmesinde veairketin yoneticilerinin
performans dgiikliklerinin 6nlenmesinde sermaye piyasalari onebiti rol oynar

(Pasli, 2005: 59). Ferran, piyasa gucleri vasilasygrceklgen sirket kontrolini bg
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faktore dayandirngtir. Bu faktorlerden birincisisirketin piyasada okan fiyatlarinin
yonetici performansi ile doudan ilskilendirilmesi (Walter, 2000: 96), yon rekabetin
de etkisiyle yoneticinin mevcut pozisyonunu korujymlesi icin isini iyi yapmaya
calisacazl varsayimidir.ikinci olarak; sirketin kontroliiniin dsardan veya igerideki
azinhk hissedarlarinca ele gecgirme cabalaridink@ithisse dgerlerine yapilacak olan
teklif o gunku fiyatlarindan daha yiksek olacakie da&inik durumdaki birgok
hissedarlar hisselerini satmgileni gostereceklerdir. Teklif edilen bu fiyatin lagda
sirketin 1yi yonetilip etkinligi arttirilsaydi, olgmasi beklenen piyasa fiyatindan daha
distk olduzu varsayimi ile bu teklif gercelie. Bu sebeplsairket ele gecirmelerinden
sonra kontrolU eline alan yeni taraf genellikiketin disiik performansindan sorumlu
sirket yonetimini dgistirecektir. Sonug olarak bu ele gecirme tehdidiagikk sirket
yoneticileri Ustiin performans gostermeye sgalaklardir. Ucguincu faktor;sirket
yoneticilerinin piyasadan daha gk maliyette kaynak bulmak icin iyi yonetim
performansi gostermeleri sayilabilir. Dordinctu akar yoneticilerin  Ucret ve
menfaatleri, kanliksiz hisse senedi, ik fiyattan hisse alim opsiyonlari, ean
kazanctan kar paylr daimi gibi araclarlasirket performansi arasinda gtasal bir
ili skiye sokularak hissedarlar ile yoneticiler araskidgkar catgmalar azaltilabilir.
Son olarak;sirketin mal ve hizmet piyasasindaki rekabeti ydrikdri bagarili olmaya
mecbur birakan piyasa unsurudur (Ferran, 1999: Qitle ele gecirme tehdidi, Griin
piyasasinda rekabet ve yonetigi glcu piyasasi gibi gsal kurumsal yodnetim

mekanizmalari yayilngisahiplgin fazla oldgu Anglo-Amerikan sisteminde etkilidir.

Anglo-Amerikan sistemi denetim mekanizmalari agdamdssal, piyasa temelli sistem
olarak da adlandirimaktadir (Nestor ve ThompsodQ12 21). Sirket denetimi dy
faktorler tarafindan yapilgh icin payda gruplarinin dgru bilgilere, zamaninda ve
disik maliyetlerle ulamalari gerekmektedir. Bu ylzden kurumsal yonetistesni
seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerine derinddyaglidir (Pasl, 2005: 62)Seffaf ve
hesap verebilir, sorumlu bir kurumsal yonetim yapldicik paylar halinde geni

kitlelere yayilmg sirket hisselerine sahip hissedarlarin ¢ikarlarorukacaktir.

Anglo-Amerikan Ulkelerinde hukuk kurallarinin kurgat yénetim anlayl Uzerindeki
etkisi Kita Avrupasi’ndaki llkelere gore daha azénglo-Amerikansirketler hukuku
daha cok yetki veren bir yapidadigirketler yonetim, organizasyon, finansman
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yontemleri konularinda buyik oOlcide belirleyici gerbest konumdadir. Bu acgidan
bakildginda Kita Avrupasi'ndaki hukuk sistemleri kurumsdinetim ile ilgili yasal
dizenlemelerde Anglo-Amerikan hukuk sistemleringegdaha kati ve 6n plandadir
(Nestor ve Thompson, 2001: 24-26). Fakat Anglo-Akaar sisteminde de, 6zellikle
Sarbanes-Oxley yasasiyla, yasa koyuculaginket yonetimlerinin bu serbestisini
azaltmasi ve Anglo-Amerikan sisteminin Kita Avrupasstemine yakinkanasini

sglamistir.

Kita Avrupasi sistemindgirketin denetimi kendi i¢c mekanizmalari yoluyla ylap
Denetim sirecinde iki organ etkili rol oynar, bunl&ili yonetim kurulu yapisi ve
bankalardir. Kita Avrupasi’ndgirketler finans ihtiyaclarini kalamak icin daha cok
banka kredilerini tercih ettikleri icin bu kredikekasgilik bankalar bazegirketten hisse
alarak ortak olmakta, bazen alacakli durumunda a&kdadirlar. Bu ulkelerde bankalara
bayuk bir given duyulmakta, pay sahibi olmayan ladenla dahi yonetim kurullarina
temsilci gonderme hakki veriimektedir (Pasli, 2082). Orngin Daimler-Benz'in
Crysler ile birlamesinden 6nce Deutsche Basgikkette %28.5 lik oranla en buyuk
hissedar konumundaydi. Almanya’nirgel iki blyik bankasi pay sahibi olmamalarina
ragmen denetim kurulunda temsil edilmekteydiler (Sath@eve Ellen, 1994: 290). Kita
Avrupasi sisteminde kaynakg@ayicilar olarak bankalarin da yonetime katiimdsgal

bir denetim ortami yaratarak kurumsal yonetiminggeésinde katki sdar.

Kita Avrupasi sistemlerinde bankalar pay sahibraaseya olmayarak ¢ok énemli bir
rol oynarlar.Sirketlerin denetim sireclerine katilarak bilgi kimleri sayesinde dolayli
yoldan da olsa tum hissedarlarin ve pgydeuplarinin menfaatlerinin korunmasinda
etkilidirler (Dimsdale, 1994: 14). Bankalar; ayrigigketleri uzun doénemli yatirimlar
konusunda tezik ederek, Kita Avrupasi’nda uzun doénemli ve tunaygslarin
menfaatlerini gbzeten bir anlayve kultirin gekmesinde buyluk pay sahibidirler
(Pasli, 2005: 63). Bu llkelerde pay sahiplgirket yonetiminden rahatsizliklarini
hisselerini satip ortakliktan ayrilarak gle bizzat sirketi denetleyerek yodnetim
faaliyetlerini vesirket performansini arttirci yonde gdsterirler (kaghmutglu, 2000:
315). Kita Avrupasl sisteminde pay sahiplerinin Ixatilimcr tutumu sirket
yonetimlerinin istismarint ve kurumsal yonetimi eéxlebilecek davraglarini

engeller.
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1.6.4. Anonim ortakliga yaklasimlari agisindan kurumsal yonetim sistemleri

Anglo-Amerikan sistemindesirket yapilari; hissedarlar arasinda, hissedarlar i
yoneticiler arasinda, hissedarlar ile denetcileasarda yapilan bircok sozhaenin
biraraya getirilerek Gdanmasindan okan bir yapi olarak ortaya cikmaktadir. Bu
yapinin merkezinde pay sahipleri vardir ve pay @aghi degerinin, yani hisse
fiyatlarinin  mimkin oldgu kadar arttirlmasi yakjami benimsenmtir. Anglo-
Amerikan kurumsal yonetim sistemlerinde, pay sahmipdisindaki paydea gruplarinin
menfaatlerine de @mmilmekle beraber odak pay sahplidegeri tzerindedir (Pasli,
2005: 65).1yi bir kurumsal yonetim yapisi igin pay sahipler§iddaki paydslarin da
sirket faaliyet ve karar alma sureclerine dahil eddisi gerekmektedir (Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commisdiytil 2004). Bu bakiacisiyla
Anglo-Amerikan kurumsal yonetim sistemi Kita Avrigp&urumsal yonetim sistemine
yakinlgacak ve evrensel duzeyde kurumsal yonetim yapiskanulmasina olanak
s&glayacaktir.

Kita Avrupas! sistemindsgirketler; sadece pay sahiginin degerini 6n plana alan
yapilar olarak dgl; calisanlar, miteriler, tedarikciler, alacakllar, devlet gibi bok
payda grubunun menfaatleri @oultusunda faaliyette bulunan kurumlar olarak
degerlendiriimektedir. Blyuksirketlerin ve Ozellikle de halka acik olanlariniaosgal
beklentileri de tatmin etme gibi bir misyonlari gar (Pash, 2005: 65). Pay sahipleri
disinda calsanlara da yonetim kurulunda temsil hakki verilmdaponya’da cajanlara
kar pay! dgitimi gibi uygulamalar bu anlayn sonucu ortaya cikan uygulamalardir
(Gregory ve Lillien, 2000: 12). Kita Avrupasi’ngaket yonetimlerinin hedefigirket
degerini uzun vadede gam bir sekilde arttirmaktir Sirketin yoneticilerinin baarisi,
ilgili tim payda gruplarinin beklentilerinin kalanmasiyla ol¢ulir. Bu paydaruplari
arasinda her ne kadar pay sahiplerinin beklentilerkagilanmasi oncegii alsa da,
diger payda gruplarinin menfaatlerinin g6z ardi edilerek paghipligi degerinin
arttirlmasi istenen bir sonugglelir. Zaten tim paydagruplarinin menfaatleri gbzeten
baks acisisirkete uzun donemde kéar getirgcee pay sahipfii degerini de arttiraca

bir gercektir (Pasli, 2005: 66-67). Kita Avrupamtaminde kurumsal yonetim yapisi
tum payda gruplarini kapsayacajekilde yapilandiriimassirketlerinin surdtrulebilir
biyumeleri agisindan bir temekkd etmektedir.
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1.7. Kurumsal Yonetim ve Kurumsal Risk Yonetimi

Ekonomilerin temel unsurlari olagletmelerin yoneticileri, Gyesi olduklari kurumlarin
yasamlarini devam ettirecek strateji ve yollari belgbilmek adina gelecekle ilgili
birtakim varsayimlarda bulunurlar ve bu varsayindagrultusunda kararlar alirlar. Bu
karar alma suregleri iclerinde bircok riski de kagnaz olarak barindirir. Alinan
kararlarin bgarilar; gelecekle ilgili yapilan tahminlerin gekéesme oranlari kadardir.

Isletmelerde karar verenlerin gelecekle ilgili bafitiklerin tirleri ve boyutlari
konusunda sistematik ve hesap edilebilir 6ngoéritigvabilmeleri, gletme kararlarini
rastsal olmaktan cikarmaktadigletme kararlarinin yaragh riskler hesap edilebilir,
bilimsel yontemlerle kestirilebilir niteliktedidsletme kararlarinin risk icerme 6zgili
isletmelerin gelecekte katasabilecekleri risklerin bilimsel yontemlerle tanimtaasini
gerektirmektedir. Yoneticilerin; stratejik ongorilee alinan kararlarin  tanimlanan
risklere kagl duyarlilik derecesinin 6lgulmesi, yonetiimesinaglarinin éngorulenlerle
karsilastirilmas) ve duzeltici kararlarla, faaliyet sonughan, stratejik hedeflere
yaklastiriimasi olanaklari her zaman vardir (GlvercirgD07: 233). Risk yonetimi,
sirketin surdurdlebilirlgi ve paydalarinin menfaatlerini korumasi acisindan kurumsal

yonetim icinde dnemli bir yer tutmaktadir.

Kurumsal yoOnetim, gelecekte @ghasi olasi olumsuzluklarin sletmeye ve
hissedarlarina zarar vermesini engellemeksivieti stratejik hedeflerine ugairacak
kararlarin alinmasini gmmak amacini gutmektedir. Bu sebeple kurumsal tydne
sisteminin, gucli bir kurumsal risk yonetimi mogédi desteklenmesi gerekmektedir.
Treadway Komisyonu Sponsor Organizasyonlar Komit€DS0,* kurumsal risk
yonetimini; bir kurumun yonetim kurulu, yoneticileve diger calsanlari tarafindan
sekillendirilen, kurum genelinde ve stratejiler goltusunda uygulanan, kurumu
etkileyebilecek olasi olaylarin belirlenmesi veklsin kurumun risk alma isge
kapsaminda yonetilmesi i¢in tasarlanan, kurumurefiedne ulgmasini destekleyen
bir sire¢ olarak tanimlamaktadir (Committee of $ooimg Organizations of the

Treadway Commission, Eylul 2004: 2). Risk yonetimirarligi, kurumun aciklag

29 Committee of Sponsoring Organizations of the Tregd@ommission, Treadway Komisyonu Sponsor
Organizasyonlar Komiteshttp://www.c0s0.0rgCOSO; bircok 6zel sektdr kurglunun ortak gigimleri
sonucu olgturulmus ve yonetim, kurumsal risk yonetimi, i¢ kontrol, Isozlusun belirlenmesi ve
Onlenmesi gibi konular Gizerinde ¢an bir kurulgtur.
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finansal raporlarin guveniligini salar ve kurumun vyasalara uygun faaliyette

bulundwguna dair bir gostergedir.

Diinyaca Unli dasmanlik sirketi PricewaterhouseCoopers, PWE kurumsal risk
yonetimini; c¢aitli buyuklikte ve dgisik misyonlari benimsergitum kurumlar icin,
stratejik hedefleri, ilgili proje ve gunluk faaliflerini gerceklgtirmeyi etkileyecek
olaylarin belirlenmesi, Olctilmesi, onceliklendirdsi ve bunlarla ilgili adimlarin
atilmasi icin gelitirilmis kapsamli ve sistematik bir yaklen olarak tanimlamakta ve
kurumsal risk yonetimi esaslarisu sekilde 6zetlemektedir (PricewaterhouseCoopers,
2007: 6):

. Sirket hedefleri dgrultusunda uygun alinacak risk bluyUgliintin belirlenmesi,

. Hedeflere ulamay! etkileyen risk unsurlarinin etki ve olagaligore tanimlanmasi,

. Kontrollerin yerlatiriimesi,

. Risk unsurlarinin, uygun kontroller gozetilerek idigesi, raporlanmasi ve karar
mekanizmalarinda kullaniimasi,

. Bu mekanizmanin gdrev ve sorumluluklarin tanimlasinyaluyla kurum yapisina

ilave edilmesi.

Kurumsal Risk Yonetimi cercevesindgletmelerin hedef ve startejileri gaultusunda
risk hesaplamalari yapilmakta ve elde edilen s@mdgntrol edilmektedir (Glvercinci,
2007: 233). Turk Sanayicileri vigadamlari Derng, TUSIAD, Tirkiye is ortaminda
risk ve risk yonetimi bilincinin geftiriimesi amaciyla hazirla@gi “Kurumsal Risk
Yonetimi” baglikh raporda, 6zetlgu bulgular yer almaktadir. Riskg hayatinin gozardi
edilemez bir pargasidir. Kurumlarin hissedarlanmankin olabilen en yiksek geri
salayabilmeleri faaliyet gostermekte olduklari tugmkiollarinda kagi kariya olunan
risklerin dagru bir sekilde yonetiimesi ile mumkin olabilecektir. Kurwamin
karsilastiklari her firsat beraberinde riskleri de icernsekt (TUSAD, 2008: 7). Bu
nedenle kurumlarin sardurulebilir blyime hedeflentgmalarinda; risklerini etkin bir
sekilde belirlemek, 6lgmek ve yonetmek son derecadnbir etkendir.

% pricewaterhouseCooperksttp://www.pwc.com PWC; sigorta, vergi, ydnetim konularinda damnlk
veren, kiresel dlcekte faaliyet gosteren gimanlik kurulgudur.
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Son yillarda yapilan c¢ahmalar; risk yonetimi alt sistemine dayanan bir kosal
yonetim sisteminin,sletmenin orgit yapisina eklenmesi halindggtme omurlerinin
uzayabilecgi inancini yayginlgtirmistir. Kurumsal yonetim sisteminin temel
amaclarindan biri, gelecekte kdasilmasi kacinilmaz olan risklere karisletmelerin
dayaniklilgini arttirmaya ¢agan risk odakli bir yakkamin érgutlenmesini ggamaktir.
Isletmelerde kurulacak kurumsal yonetim modeli; segilkarar secengnin éncesinde,
tahmin edilen sonuclara giémasini engelleyecek risklerin 6ngorilmesini, dayia
anlsgllmasini ve istenen sonuclara sileacak tamamlayici ve dizeltici ek kararlarin
alinmasini sglayacaktir (Guvercinci, 2007: 234). Risk yonetimlt asistemine
dayanmayan ve risk yonetimi organizasyonunglasaayan bir kurumsal yonetim

sisteminin hesap verebilir ve sorumlu giduadan da s6z edilemez.
2. DUnyada Kurumsal Y6netim

Kurumsal yonetim, bir kavram olarak ilk defa AmexikBirlesik Devletleri'nde
dogmustur. 1930°lu yillarda yganan ekonomik buhran ve sonrasigitket teorilerine
ili skin argtirmalar yapilmy, kavram olarak “kurumsal yonetim” hentiz kulaniimguae
olsa, kurumsal yoOnetimin dayagha olan vekalet sorununa g¢kin calsmalar
baslatilmistir. Yazinda, 1932 tarihli Berle ve Means tarafimgazilan “ModerrSirket
ve Ozel Miilkiyet — The Modern Corporation and PrévRroperty” adli kitap, kurumsal
yonetim kavramina dgnen ilk eser olarak kabul edilmektedir (§am, 2007: 55).
Baslangicta, kurumsal yonetimde oncelikli konu; icerid Grenenlerin ticaretint®
onleyen, hissedarlari koruyan, hisse senetleri dularsglem goéren sirketlerin ileri
dizeyde bilgi aciklamalarini 6ngéren bir yapi hddidir (Hansmann ve Kraakman,
2000). Kurumsal yonetim 0Ozellikle 20. ylzyilin sQayresinden gunimuize kadas i
dinyasindan siyasete, ekonomiden hukuka, en cakilEm konulardan biri haline

gelmis ve kurumsal yonetimle ilgili evrensel ilke ve dafameler gektirilmi stir.

Calsmanin bu béliminde; kurumsal yonetim argayn gelsimi, dinyada bircok
ulusal ve uluslararasi kurgwn kurumsal yonetim ile ilgili gedtirdigi belli bagl

L jceriden @renenlerin ticareti, ingilizcesi “insider tradingteriden @renenlerin sahip olduklari, heniiz
kamuya aciklanmami sirketin finansal piyasalardaki gerini etkileyebilecek bilgileri; kendileri veya
iliskide olduklari kgilerle paylgarak yatirirmcilar acisindan firsagitegini ortadan kaldiran ve haksiz
rekabete yol acan veya zarari 6rtbas etmek amageyigeklgtirdikleri eylemleri.iceriden @grenenlerin
ticareti Turk mevzuatina SerPK madde 47-A/1 dentidammitir.
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standart ve dizenlemeler incelenecek, anogiriketlerin artan 6nemi, artan sermaye
hareketlilgi, kiresellsme, uluslararasi ekonomik @anhlik, uluslararasi rekabet,
kiresel krizler vesirket skandallarini da icerecek bicimde kurumsaigtim anlayini
ortaya cikaran nedenlere gigilecek ve son olarak Diinya finans gindeminin st

siralarinda olan Basel Il dizenlemeleri taldcaktir.
2.1. Kurumsal Yonetim Anlayisinin Gelisimi

1970'li yilllarda yganan petrol krizi vesirketlerde ortaya cikarilan yolsuzluklar ve
skandallar, kurumsal yonetim kavraminingya olarak tartilmasina neden olngtur.
Bu alanda 1976 yilinda yazilan Jensen ve Meckinlheory of the Firm: Managerial
Behavior, Agency Costs and Ownership Structure’t adhkale, kurumsal yonetim
alanindaki cabmalarda dnemli bir@ma tgkil etmis ve bu konuyla ilgili en fazla atif
yapilan eser olmgiur (Dogan, 2007: 55). Daha sonralari kurumsal yonetim dwawvy
gindeme gelegirket skandallari sonucunda hikiumetlerin ve piydiszenleyicilerinin
konuya daha gegibzen gostermeleri sayesinde 20. yuzyilin son gaylen gunimize

kadar dnemli bir evrim gecirrgtir.

Amerika Birlesik Devletlerinde 1990'li yillarda CalPER% CII*3, TIAA-CREF* gibi
biyluk kurumsal yatirimcilarin hisse senedi por#édylde olan sirketleri en iyi
kurumsal yonetim uygulamalari ile yasa ve kurumgdhetim ilkelerine uymalari
konusunda zorlayarak kurumsal yonetim yapisiniedtéstilerdir (Gregory, 2000). Bu
ornek kurumsal yatirimcilarigirketlerin kurumsal yonetim yapilarinin ghaasinda ne

denli etkili olduklarinin bir gostergesidir.

ingiltere’de Polly Peck, BCCF® gibi 1980'li yillarin sonundan itibaren meydandege

iflaslar ve ekonomik yolsuzluklar, kurumsal yonetimisteminde temel bazi

%2 California Public Employees' Retirement Systémip://www.calpers.ca.govABD, Kaliforniya'da
faaliyet gosteren 1.6 milyondan fazla kamu gaill ve 2500'den fazla 6zel sektor gahi Uyesi bulunan
emeklilik fonu.

% The Chartered Insurance Institutéitp:/www.cii.co.uk Ingiltere’de kurulms, sigorta ve finans
sektérlerinde ¢cadanlara uluslararasi akreditasyon ve sertifikalandihizmeti sunan ve kékenleri 1870'li
yillara dayanan enstiti.

% Teachers Insurance and Annuity Association - Cell&gtirement Equities Fundhitp://www.tiaa-
cref.org ABD, New York'ta yaklaik 90 yildir faaliyet gosteren, emeklilik planlaportféy yonetimi gibi
hizmetler sunan finansal fon yénetimi kurgtu

% polly Peck, 1940 yilinda biingiliz tekstil sirketi olarak kurulmy. 1980'de Asil Nadir'in sirket
hisselerinin %58 boéliminu almasindan sonra ambahaj) taze gida, elektronik, gibi yegidlanlarina

51



yetersizlikler oldgunu ortaya cikarmi(Gurbiz ve Ergincan, 2004: 17) ve kurumsal
yonetime ilgkin standart ge§tirme calgmalarinin bglatilmasini sglamistir. Kurumsal
yonetim alaninda bir donim noktasi olarak kabulleedi Sir Adrian Cadbury
baskanhgindaki bir komite tarafindan hazirlanarak 1 Aral®92 yilinda yayinlanan ve
kisaca Cadbury Raporu olarak anilan “Kurumsal YiometFinansal Boyutu Raport/”
kurumsal yonetim alaninda ilk kapsamli dizenlemmugiur (Dogan, 2007: 55).
Cadbury Raporu, hissedarlarin oy hakki, yonetinukubgkani, yonetim kurulu tyesi,
Ust yoneticiler, yonetici 6dullendirme komitesi, ngiim kurulu aday komitesi gibi
organlarin rollerini ayirarak yonetim kurullarinigalisma bigimlerine  yonelik

standartlar getirngtir.

1995 yilinda Sir Richard Greenbury skanligindaki bir calgma grubu tarafindan
hazirlanan ve kisaca Greenbury Raporu adiyla dmaan Yoneticilerin Hakkinin
Verilmesi Raportf, yoneticiler ve hissedarlar arasindakjkiliere desinmis ve yonetici
— hissedar vekalet sorununa standartlar getirmeygngstir. 1998 yilinda, Hampel
Raporu olarak da bilinen “Kurumsal Yénetim Rapofuyayinlanmgtir. Bu rapor
Cadbury Raporu'nun kapsamini i¢ denetimi de icdreb&gimde geniletmistir.
Ingiltere’de Eylul 1999'da Nigel Turnbull kleanhgindaki bir komite tarafindan,i¢
Denetim: Yéneticiler icin Birlgk Yasayailiskin Rehber?® ve 2000 yilinda Kurumsal
Yonetim Komitesi tarafindan hazirlanan “Biligilmis Kod: Iyi Yonetimin Prensipleri
ve En lyi Uygulama Kodu” adh rapor ile kurumsal yonetim&skin esaslar
belirlenmitir. 1992°’den 2005 yilina kadar gecen siréufgiltere’de kurumsal yonetime
iliskin 25'ten fazla rapor hazirlangtir. Bu raporlardan “Kurumsal Ydodnetim
Birlestiriimis Kodu, 2003”; oOnceki raporlardan, guncel gelelerden ve en liyi

uygulama orneklerinden yararlanilarak hazirlangexk diizenlemelere yer vergtir.

girmis ve sirket, deseri 300,000 £ dan 1.7 milyar £ seviyelerinesalak gugli bir uluslararagirket
halini almstir. 17,000'in Gzerinde ¢alniylasirket muhasebe hileleri ve gryjrketlerine aktarilan fonlar
yuzinden 1990'da dramatik biekilde iflas etmitir.

% Bank of Credit and Commerce International, Ba@giltere’de 1972 yilinda kurulngwe 1991 yilinda
blylk bir zararla dramatik bicimde iflas ederek yhirfinans tarihinin en dnemli skandallari arasina
yerlegmistir. Sirket, iflastan 6nce banka 78 llkede 400'den faglhesi ve 20 milyar dolarlikirket
degeriyle diinyanin en blyuk 7. bankasi konumundayadnk® ayrica terorist faaliyetleri fonlamakla ilgili
de suclandiiflastan sonra, aciklanamayan 13 milyar dolariniiiderfon transferi oldgu saptandi.

37 Orjinal adi;Report of the Committee on the Financial Aspe@aporate Governance

¥ Orjinal adi;Directors Remuneration: Report of a Study Group i@thby Sir Richard Greenbury

% Orjinal adi;Committee on Corporate Governance: Final Report

“9 Orjinal adi;Internal Control: Guidance for Directors on the Cbimed Code
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Nisan 1998'de bakanlar duzeyinde toplanan hukime@®&CD ve dier uluslararasi
orgutler; OECD'yi kurumsal yonetim standartlarine vikelerini belirlemek (lzere
gorevlendirmglerdir. OECD bu konuda “Kurumsal Yoénetim Gaha Grubu” nu
olusturmwtur. OECD Kurumsal Yonetim Cama Grubu; Mali Piyasalar Komitesi,
Uluslararasi Yatirrm ve Cokuluslisletmeler Komitesi, Sektor Komitesi ve Cevre
Politikasi Komitesi gibi OECD’nin ger komiteleriyle ve OECD Uuyesi olmayan
ulkeler, Dinya Bankasi, IMFs dinyasi, yatirimcilar, ticaret odalari, piyasaatieyici
kuruluslar gibi bircok kurulgla birlikte calsip gorilerini alarak, OECD Kurumsal
Yonetim Ilkeleri'ni hazirlamgtir. Ilkeler; Mayis 1999'da bakanlar diizeyinde toplanan

OECD Konseyi'nde onaylanip yurugé girmstir.

Amerika Birlegik Devletleri, ortaya cikansirket skandallari sonucunda, ulkedeki
kurumsal yonetim uygulamalarini iyglrmek amaciyla 2002 yilinda Sarbanes-Oxley
yasasini yururlge koymytur. Sarbanes-Oxley yasasrketin yonetilmesi ve kurumsal
yonetimi sirket yonetiminin merkezine alan yasal yapisiyaket yoneticilerine ve
denetim kuruluna cikar camtnalarinin onlenmesine gkin goérevler yukleyerek,

kurumsal yonetimle ilgili cok dnemli dizenlemeletigmistir.

Bu gelsmelerin paralelinde gelnis ekonomiler da dahil olmak lzere pek ¢ok ulke,
mevcut duzenlemelerini gozden gecigtmi Almanya OECD Kurumsal Yo6netim
flkeleri rehberinde yer alan onerilerini yasalanis, Japonyasirketler hukukunu
gozden gecirerek iyiirmis, Rusya kurumsal yonetim dizenlemelerini acikidmi
Dunyada kurumsal yonetim alaninda belirli bir cegelwturmaya yonelik olarak
yapilan cagmalar devam etmektedir. Bu konuda Diinya BankasiCDEe bu iki
drguttn 6zel sektor temsilcilerinin katilimi ilerlite olusturdusu Kiresel Kurumsal

Yonetim Forumu, GCGF, 6nci olarak faaliyet gostedimeir.

Avrupa Birligi Gyesi ulkelerde, halka aciklétmelerin yonetim kurullarinda, hissedar
olmayan uyelerinsietmenin yonetiminde daha etkin gelmesini yasalmliuk haline
getirmistir (Cansen, 2005). Avrupa Bigii Sirketler Hukuku Uzmanlar Caima Grubu
tarafindan, Sarbanes-Oxley yasasina begeldtde Kasim 2002'de “Avrupa’d8irket
Kanunu Duzenleyici Cercevesi Hakkinda” adli rapoazianmg ve Avrupa

Komisyonu’na sunulmgiur (Erdénmez, 2003: 27-28). Caha grubu devaminda Mayis
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2003'te Avrupa Komisyonu 8. Direkiifinii* yeniden diizenlenmesiyleSitketler
Hukuku'nun Modernlgtiriimesi ve Kurumsal YoOnetim'in  Avrupa Bigi'nde

n42

Gelistirilmesi”™ adli yonergeyi hazirlayip Avrupa Parlamentosumansustur.

Bazi Ulkelerde sermaye piyasalari kurumsal yon&bmusunda son derece kati kurallar
uygulanmaktadir. ABD’de New York Borsd3ive NASDAQ Borsa'lari** borsaya
kayith tiim sirketlere bu kurallari uygulamaktadir. Brezilya Basi®> 2000 yilinda
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun ong@iiiden daha siki kurumsal yonetim kurallari
uygulanan Novo Mercad® segmentini olgturmustur. Novo Mercado’ya kote
isletmeler; hissedar haklageffaflik, mali ve faaliyet raporlarinda yayinlachki bilgiler
acisindan ¢ok daha kati kurallara tabidirler. Yiikseandartlarda kurumsal yonetim
prensiplerinin uygulandi diger bir érnekitalyan Borsa’sf’ tarafindan 2001 yilinda
olusturulan STAR*® segmentidir. Her iki 6rnekte de STAR segmentine Navo
Mercado’ya kotesletmelerin hisselerin ger isletmelerin hisselerinden ¢ok daha fazla
prim yaptgl belirlenmitir (Manisali, 2004). Tirkiye'de ddMKB Agustos 2007
tarihinden itibaren; Kurumsal Yonetinilkelerini uygulayan sirketleri Kurumsal
Yonetim Endeksi’ne dahil etstir. *° Tum bu gekmeler ve ornekler kurumsal
yonetimin yatirimci guveni ve finansal performagssandan ne denli dnemli olgunu

goOstermektedir.
2.2. Kurumsal Y6netim Anlayisini Ortaya Cikaran Nedenler

Kurumsal yonetim anlayinin ortaya cikmasi ve gemesini s@layan bir cok neden
olmustur. Blyuksirketlerde yaanan skandallarin, dikkatlesirketlerin kontroll Uzerine

cekmesi; hisse senedi sahfjphin artmasi, hissedar yapi ve nitelikleriningdenesi,

“1 Orjinal adi;8" Company Law Directive

“2 Orjinal adi;Modernising Company Law and Enhancing Corporatedeance in the European Union
“3New York Stock Exchange, New York Borgag://www.nyse.com

“ NASDAQ http://www.nasdag.com

“SBOVESPA, Brezilya Borsasittp://www.bovespa.com.br

“6 Novo Mercado; Brezilya borsasinda, Brezilya yasata ve Brezilya Sermaye Piyasasi Kurulu, CVM
(Brazilian Securities and Exchange Commission) ’miorunlu olarak getirgi dizenlemelerin de
ilerisinde kurumsal yonetim weffaflik uygulamalarini benimseysirketlerden olgan bir segmenttir.

" Borsa ltaliana,/talyan Borsasihttp://www.borsaitaliana.it

“8 STAR; italyan Borsasi’na kote, sermayesi 1 milyar avroalimda olan, asgari %35'lik serbest nakit
akisina sahip, yiksek standartlargiffaflik ve kurumsal ydnetim uygulamalarini beniyese, borsanin
%25'lik bir béliminu olgturan 70 adet orta dlceldirketlerden olgan bir segmenttir.

49 Ayrintili bilgi icin bakiniz;iMKB Kurumsal Yénetim Endeksi.
http://www.imkb.gov.tr/Indexes/StockindexesHome/@mate Governancelndex.asfiMisan 2010
tarihinde eilmistir) .
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kurumsal yatirirmcilarin artmasi, emeklilik fonlannve sigortasirketlerinin yaptiklar
yatirrm miktarlarinin blyumesi, uluslararasi serenéwareketlerinin artmasi, kurumsal
yatirrmcilarin portfoylerini ¢gtlendirerek kéarli deniz sar1 yatirimlara yénelmesi ve bu
yatirnmlar icin koruma guvencesi beklentileri, dankrizleri, gimriuk engellerinin
ortadan kaldiriimasiyla artan uluslararasi ticaeetilkelerarasi ticaret bloklari, ilgin
teknolojilerindeki gelmeler paralelinde yatirimlarin takibi ve géglendiriimesinin
kolaylasmasi, ve yatirimcilar arasi habene engellerinin ortadan kalkmasi, aile
sirketleri ve kamu kurulglarinin dg finansman ihtiyacinin artmasi ve fon sunanlarin
guvenlerini sglamanin yolunun iyi kurumsal ybnetim uygulamalaandge¢mesi,
sermaye piyasalari arasindaki rekabet, Ulkelerdenae piyasalarini dizenleyen
kurumlarin finansal piyasalarda ve tim ekonomideegin artmasi ve piyasalarin
yatirnm acisindan daha cekici hale gelmesi icirukgal yonetim kod ve standartlari
belirleyerek bunlari zorunlu uygulamalar haline &iarme cabalar sayilabilir (Mallin,
2003: 2-3). Tum bu faktorler, kurumsal yonetim gnmin kiresel olgekte evrimi

acisindan 6nemli basamaklardir.

McKinsey tarafindan 1996 ve 2000 vyillarinda yapil@tirmaya gore, kurumsal
yonetime olan ilginin artmasinda; artan sermayeekettiliginin, kuresellgmenin,
kapitalizmin yayillmasinin, anonimsirketlerin artan ©6neminin ve sirketlerin
biaylumelerinin etkili oldgu sonucuna ukamistir (McKinsey, 2000). Takip eden
bolumlerde kurumsal yonetime olan ilginin artmaamonim sirketlerin artan énemi,
artan sermaye hareketiii ve kireselleme, uluslararasi ekonomik @alhlik,

uluslararasi rekabet, kiresel krizlersud&et skandallari bguklari altinda aciklanngtir.
2.2.1. Anonimsirketlerin artan 6nemi

Gelismis ekonomilerde anoningirketlerin 6nemi gittikce artmaya Famistir. Anonim
sirketler thzel ksiliklerinin sinirlh sorumluluklarinin sdadigi bircok olanakla ekonomik
ve toplumsal ygami etkilemg ve buylk olanaklar yaratgyiblytk baarilar yaninda,
ayni derece buyuk skandal ve yikimlara da yol gigm(Poroy, Tekinalp, ve Cangtu,
1995: 209). Anonimsirketler ekonomik ve toplumsal yamin refahini arttirici
etkilerinin yaninda, Enron olayl gibi skandallarnsou olgan buhranlar, buyuk

ekonomik kayiplara sebep olgtur.
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Ekonomik sistem igerisinde anonginketlerin birgcok gorevi vesievi vardir. Bunlardan
en oOnemlileri; kendi bana Uretime elvegli olmayan kiguk tasarruflarin biraraya
getirilerek Uretime kazandirilmasina olanakglamalari, serbest rekabete dayal
ekonomik dizende buyukirketlerin sermayelerini arttirarak 6lcek ekonomiiden
faydalanarak daha ucuza mal ve hizmet Uretimi déegirebilmeleri, sermaye
birikimlerini tamamlayarak dgal kaynaklaringlenmesi gibi biyik sermaye gerektiren
alanlara yatirnm yapabilmeleri, kiicuk tasarruf pégrinin sirketlere ortak olup olgan
kardan pay alabilmeleri, boylece karin getitlelere yayiliminin ve payaminin
sgglanmasina olanak tanimalari gikievlerdir (mregiin, 1989: 2). Anonim ortakliklar
tasarruf sahipleri ile orta ve uzun vadeli fon patxlensirketler arasinda dwudan bir
iliskinin kurulmasina, hizli bir kalkinma icin gerekiilan sermaye birikimlerinin
sglanmasina, sermaye hareketlerinde aracilatavierinin azalmasina yardimci olur.
Sadece bankalar yoluyla kucguk tasarruflarin yatiana aktariimasi daha uzun bir
surecte gercek$ebilir (Tuzcu, 2004: 26). Barih bir kurumsal yonetim anlay 6zel
sektoril, dolayisiyla anonigirketlerin performansini etkiler ve bunlarin sonoda da

ekonomik kalkinma sganir.

Emerging Markets Committee raporuna gore kurumgaéym anlayinin gelsmemesi
ve iyi islememesi, kucik ortaklarin zamaninda yeterli vgrddilgiye ulgaamamalari
ve Ozellikle kriz ortamlarinda buyuk zararlargramalaridir. Kiguk ortaklarin kriz
ortamlarinda daha fazla zarar gérmeleri daha sozekanlarda sermaye piyasalarina
yatinrm yapmalarini da engellemektedir (Emergingribdes Committee, 1998: 26).
Olusan guvensizlik ortaminda yatirimlarin azalmasi &éredizeyde ekonomik

durgunliga sebep olmaktadir.
2.2.2. Kuresellgme, uluslararasi ekonomik b&imlilik ve uluslararasi rekabet

Dunyanin 1980’li yillardan sonra tek kutuplu hakdmgesi sonucu hizlanan; ekonomik,

siyasal, kultirel ve yasal ¢evreyi etkileyen vecleurelerin birbirlerine entegre olmasini

50
I

sglayan bir surectir. Amerikan Ulusal Savunma EnstitUADI®, kiuresellemeyi

“mallarin, hizmetlerin, paranin, teknolojinin, fikerin, bilginin, kaltarin ve insanlarin

*® American Defense Institute, Amerikan Ulusal Savuratitiisii http://www.ojc.org/adi ADI, kar
amacl gutmeyen, ulusal guvenlik ve gbasizhk konularinda diince udreten Amerikan diince
kurulusudur.
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hizli ve sdrekli bir bigcimde sinir Gtesine @kKi bigciminde tanimlamaktadir. Bu
enstitinin yap# bir calsmaya gore; kiureselme sayesinde ulkelerin ekonomileri
arasinda daha 6nce 6gngorilmems bir butiinleme sg&lanmakta, bir iletim devrimi
yasanmakta ve pazarlagjrketler, érgutler ve yonetim uluslararasi hale ngektedir
(Oymen, 2000: 26). Finans sektorii de dahil olmadegizher alanda ulkelerin ekonomik
olarak birbirlerine olan amlilik duzeylerindeki ary, kurumsal yonetim anlayni

ortaya c¢ikaran en 6nemli nedenlerden birisidir.

Kiresellgme kavraminin iki bilgeni bulunmaktadir. Bunlardan birincisi sermaye
birikimi ile ilgilidir ve esas olan sermaye deiminin serbestignesi, hacminin artmasi,
hizlanmasi, yaygingmasi ve yeni yatirim araglarinin devreye girmesidkincisi
iletisim teknolojilerindeki gekme ile ilgilidir ve yatirnmcilar arasi habegtee, fon
transferleri hizlanngive ucuzlamgtir (Kilig, 2009: 137).Iletisim teknolojilerindeki bu
gelisim sermaye hareketldini ve birikimini de desteklemektedir.

Kuresellgme ile birlikte standartiima da artmakta, tiketici penileri birbirlerine
yakinlaamaktadir. Bununla birlikte kiresel dlcekte faaliggisterensietmeler icin de
rekabet artmaktadir ([Fan, 2007: 46). Artan kuresel rekabetle birlikfietmeler, hizli
sermaye hareketleri, ticari dizenlemelerdelditiik, hizli degisim ve Uriin ygam
zamanlarindaki kisalmalarla gaa¢cikmak zorunda kalmaktadirlar (Cottrill, 1998:- 36
40). Bu durum,gletmelerin strdurilebilir rekabet edebilmelerinrlagtirmaktadir.

Kiresel olcekte ygun rekabet sermayedeki harekeifli benzer bicimde; mal ve
hizmet, sgiic, hammadde, yatirim araci temininde dgaipmaktadir. Ygun rekabet
ortamindasirketler varliklarini strdirebilmek adinaskide bulundgu tim kesimlerle
guven veseffafliga dayali ilgkiler gelistirmek zorundadir. Bu #kileri gelistirmek ve

surdurebilmek de kurumsal yonetim antaydan gecmektedir.

Kiresellameyle birlikte sirketler diger rekabet sahalari sginda kurumsal yonetim
yapilanyla da birbirleriyle rekabet icine girgterdir. Kiresel rekabetgirketleri,

yatirnmcilarin risklerini azaltmasi ve sermaye wyalerini azaltmasi yoninde
zorlamakta, bgarili kurumsal yénetim uygulamalarinasuigk etmektedir (Iskander ve
Chamlou, 2000: 10). Ulkelerin sermaye piyasalarzemieyicileri kiiresel olcekteki
yatirimcilari korumak adina bir dizi kurumsal ydnetstandardi ve uygulama kodlari
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gelistirmislerdir. Bunlar yasal dizenlemelere de temgkiteetmis ve uyulmasi zorunlu
kurallar halini almg ve almaktadir. Amerika Birkgk Devletlerinde Sarbanes-Oxley
yasasl, dunyanin kurumsal yonetim alanindastoiulmus ilk yasa orngidir.
Tarkiye’de halen TBMM’de goérgmeleri stiren Yeni Turk Ticaret Kanunu, kurumsal

yonetimin gelgmesi icin ilgili bircok uygulamayi yasatarma gamasindadir.
2.2.3. Kuresel krizler vesirket skandallari

Kurumsal yonetimin son vyillarda bu kadar 6nem kazasinin gerekcelerinden biri;
sirketlerin yonetiminde gotzlemlenen yuksek orandbkgarisizlik ve suistimallerdir.
Kurumsal yonetimi ¢ok daha guincel ve 6nemli yapiardiger gerekce ise; getekte
olan ekonomiler ve geken piyasalarda yanan finansal krizlerdir. Artan uluslararasi
ekonomik b@mlihlk gelismekte olan piyasalarin uluslararasi ekonomideki
dalgalanmalara kear hassaskimasina neden olmaktadir (Shelton, 1998: 2E8).
sebeplesirketler risk yonetim yapilarini kiresel o6lceklerdegerlendirmeli ve uzun
vadeli istikrarli sermayeyi kendilerine ¢ekebilmek seffaf, givenilir ve kiresel kabul

gormis kurumsal yonetim yapilarini kurmolmalidirlar.

Gunumuzde yatirnmcilar sadece kendi Ulkeleriyleirlsirkalmayip kiresel 6lcekte
sunulan yatirirm araclari arasindan secim yapdatwlie gelmgtir. Yabanci yatirimlarin
Ozellikle Turkiye gibi geBmekte olan ekonomilerdeki verimigi ve Uretkenlgi
arttirdigl  bir gercektir. Kiresellgne sermayenin serbest dohaini s&layarak
ekonomik gekmelere olumlu katkisi olmakla birlikte, ortaya gqikhélgesel krizlerin
cok hizh bir bicimde dier Ulkelere yayillmasini gmmaktadir (Stone, Hurley, ve
Khemani, 1998: 3). Ormén Tayland’da 1997 Aralik'inda Bkyan Asya krizi ve
1998’deki Rusya krizi kisa sure icerisinde tum diiekonomilerini etkilenstir. 2001
Tarkiye krizi'nin Rusya’dan Brezilya'ya kadar birgaekonomide hissedilmesine, yine
kuresel dinamikler sebep olgtur (Dogan, 2007: 46). Bunun en son Ognelarak 2008
yilinda Amerika Birlgik Devletleri’nde bazi buyuk finans kurumlarinin sankalarin
iflaslariyla birlikte finansal kriz olarak gkEyan ve kisa zamanda ulkelerin dahi iflas
aciklayabildgi, buyidk bir ekonomik durgunfia sebep veren kiresel bir krize
donlsmesi gorulmektedir. Bolgesel krizlerin kisa sUrééeruluslararasi boyutlara
tasinmasi, ekonomik @@amhligin ne denli buyik boyutlarda olgunu gostermekte ve

ulkelerin kurumsal yonetim yapilarini ggirmelerini krizlerin dnlenmesi ve kiresel
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Olcekteki yatirimci giveninin ofturulmasinda en 6nemli giindem konularindan biri

haline getirmektedir.

Demirgtic-Kunt ve Detragiache’nin (1998: 34) IMFnigyaptiklari, 1980-1995 dénemi
icin 53 Ulkeyi kapsayan agmrmalarinda finansal liberalizasyonun finansallganlig
ve bankacilik krizlerinin olgma olasilgini arttirdgini belirlemslerdir. Ancak hukuk
sisteminin ve kurumsal yapinin gucli olmasi ileiryaict haklarinin korunmasina
verilen 6nemin bu etkiyi azal@ini, buna kanlik kredi hacmindeki arglarin krize
sebep oldgunu tespit etmglerdir. Calsma, yatirimci haklarinin goézetifgdi kurumsal

yonetim yapilarinda krizlerin dnlenebifgiyonindeki gorgleri destekeler niteliktedir.

1997-1999 D@u Asya krizi gel§mekte olan piyasalarda yatirimci korumasinin yeters
oldugunu ortaya cikarngi ve bu piyasalarin kurumsal yonetim vyapilarina
odaklaniimasini ggamistir. Kriz, sirket yonetimlerinin vesirket kontrollerinin yeniden
sorgulanmasina sebep olgtwr. Ayrica Ulke yonetimlerinin krizleri 6nlemedetgrsiz
kaligi krizleri sonuclandirmak adina uluslararasi kwalu harekete gecirrgtir. IMF
kullanilan para politikalarinin 6tesine gecerek uknsal yonetim adina ayrintili
duzenlemeler ve yapisal sinirlamalar getgtm{Becht, Bolton, ve Rdell, 2002: 13-14).
Bu gelsmelerin ardindan gelnekte olan bircok Asya ulkesi icin kurumsal yonetim
kodlari belirlenmgtir.

2008 yilinda Amerika Birlgk Devletlerinde balayip tum dunyay! etkisine alan
finansal kriz; yasal dizenlemelerdeki eksikliklargdelenetimlerdeki yetersizliklerden,
kurumsal yonetim yapilarindaki zayifliklardan odagikmstir. Kriz 6ncesinde emtia
fiyatlarinin belirgin arg finansal piyasalarda kontrolsizkl yol acmg, kredi
alacaklarinin tahsil edilememesiyle banka iflastdssmustur (Kilig, 2009: 139). Kriz
birbirlerine derinden ki piyasalarn etkileny ve tim dinya ekonomisini durgunluk

noktasina getirngtir.

Sermaye piyasalarinin gimasi ile,sirketler hisse senetlerini halka arz etmeye venarta
sermaye gereksinimlerini yeni hissedarlarin tadamyla kagilamaya bglamiglardir.
Bu asamadan itibaren hissedarlargirkete getirdikleri sermayenin blyuk hissedarlar
tarafindan veya yoneticiler tarafindan eritilip ye#tilmesi endiesi belirmgtir. Basarili

izlenimi vereningiltere’deki Maxwell ve Polly Peck, Amerika Bigik Devletleri’ndeki
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Enron ve WorldCom gibi buyugirketlerin iflasi, yatirimcilari tedirgin etstir (Dogan,
2007: 1). Sirketlerde gercekken vyolsuzluklar, muhasebe hileleri ile gizlenmeye
calisiilmis ve yatinmcilarin blyiuk zararagnamasina sebep olgtur. Tedirginligin
giderilip yeniden guven ortaminin sg|si ve ekonomik sistemin gh&li bicimde
islemesinin guvence altina alinmasi igin piyasalémethleme yetkisine sahip kurumlar,

kurumsal yonetim ilkeleri geftirmislerdir.

Sirket yonetimlerinin, bgimsiz olmayan yatirim analistleri ve denetim kugldunin
istirmarlari sonucu okmus sirket skandallari kurumsal yonetimde bircok ekgikli
ortaya cikarmgtir. Bu yanlglar; sirket yoOneticilerine sglanan orantisiz menfaatler,
sirketlerin stipheli yatirimlarisirket kaynaklarinin suistimali, ¢cikar ¢ghalari, iceriden
ogrenenlerin ticareti, finansal gostergelerin gizleasimve saptiriimasi, denetim zaaflari,
dizenleyici otorite eksikyi olarak 6zetlenebilir (Guerra, 2004: 14). Bu tdomier
dogrultusunda uluslararasi kurglar ve kanun yapicilar skandallarin tekrarlanmamasi
icin uluslararasi muhasebe, denetim ve kurumsaétyinstandartlari okiurmuslar ve

kurumsal yonetim yapilarinin tim tlkelerde kurulmam calsmalarini arttirmglardir.
2.3. Basel Duzenlemeleri

Dunya finans gindeminde Ust siralarda olan Baseésslari’nin hazirlayicisi olan
Uluslararasi Odemeler Bankasi, BIS, 1930 yilinda isvicre'nin Basel sehrinde
kurulmuwstur ve 55 Ulkenin merkez bankasiskanlari bu kurulga tGyedir. Uluslararasi
Odemeler Bankasrnin Banka Gozetimi ile ilgili Bhgéomitesi; Belcika, Kanada,
Fransa, Almanyajtalya, Japonya, Liksemburg, Hollandiapanya,isveg, Isvicre,
Ingiltere ve Amerika Birlgik Devletleri Merkez Bankalari kkanlari tarafindan 1974’
Un son ceyrginde kurulmitur. Komite toplantilarinisvigre’nin Basekehrinde yapgi
icin sonralari “Basel Komitesi” olarak aniimayaslkamstir. Komitenin amaclari;
kiresel bankacilik sisteminin guvenilgini saglamak, Ulkelerin denetci otoritelerine
yol gosterecek bankacilik denetim standartlaristalmak, bankalarin gdzetiminde
kullanilan teknikler geftirmek, bankalarin sermaye yeterlilikleri ile iliggtandartlar
belirlemek seklinde 6zetlenmektedir. Komite 1988 yilinda; Uykelerce de taninan;

kredi riski 6lcimi ve bankalarin asgari sermayemgutoranlari ile ilgili kurallari

1 Bank for International Settlements, Uluslararasigbeeler Bankashttp://www.bis.org 1930 kurulan
Uluslararasi Odemeler Bankasi, dinyanin ilk ulasksi finans organizasyonudur.
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kapsayan Basel Sermaye Uz#a'ni®* hazirlamg ve yayinlamgtir. Komite; 1997-98
ekonomik krizinden sonra ortaya cikan iflaslarlalikie Basel I'e yeni ve 6nemli
desisiklikler getirmis ve 2004 yilinda Basel Il olarak da anilan Serm@yeiit ve
Standartlarindaki Uluslararasi Daiin  (International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards) kurallarini yaystir. Kurallar, 2005 yili
Kasim ayinda alim-satim portféylne uyarlanak guenelis ve son halini 2006 yili

haziran ayinda alrgtir.

Basel Il olarak adlandirilan kurallar bittnd, bdakdata olmak Gzere mali kesimin
istikrarini sglamaya donuk yakkamlari icermektedir. Basel Il ilkeleri, bankalarin
kamu tarafindan denetimine standart getirirken,aggy denetiminin de bankacilik
sektorli, kamu otoritesi ve piyasa katihmcilarirkarsilikli etkilesimi aracilgiyla
sazlanabilecgi temel fikri (izerine oturtulmgtur (Candan ve Ozuin, 2006: 7). Basel II,
bankalarda risk dgrlendirmesi igin ve bu riskleri kapsayacak sermggterliligi icin
gelistiriimis bir standarttir. Basel 1l bankalarda etkin riskngtmini ve piyasa
denetimini gektirmek, sermaye vyeterlgi olctimlerinin etkinlgini artirmak ve bu
sayede sdam ve etkin bir bankacilik sistemi gturmak ve finansal istikrara katkida
bulunmak icin hazirlanmir. icerisinde sermaye yikiimligiinin nasil hesaplanaga
maruz kalinan risklerin nasil yonetilétesermaye yeterlifinin nasil dgerlendirilecei

ve nasil kamuya acgiklanggaa iliskin hiikkiimler mevcuttur.

Basel Il duzenlemeleriyle birlikte bankalarin sepmaoranlarinin hesaplanmasi,
bankalarin denetim ilkeleri ve bankalarin kamuoyyapilacak aciklamalar gibi bircok
alanda yeni dizenlemeler getigtm ve dizenlemeler, dinyada banka denetim ve
gozetimindeki farkli yaklgm ve uygulamalari birbirlerine uyumiarma amaci

gudulerek geftirilmi stir.

Basel Il dizenlemeleri olarak anilan uzlanetni; asgari sermaye yukumlgly kamu
denetimi ve piyasa denetimi olmak lzere U¢ yap&aitan olymaktadir. Takip eden

sekille, bu U¢ yapisal bfgun icerikleri ve amaclari 6zetlenmeye geinistir.

*2 Orjinal adi;Basel Capital Accord, BCA
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Sekil 5.Basel 1l Uzlaisr'nin Yapisal Bloklari

Kaynak: Candan ve Oziin, 2006: 11; Giivercinci, 2007: 244,

Yapisal bl@un birinci parcasini okturan ve sermaye yeterlilik hesaplamasindaki

birinci unsur olan piyasa riski; en genel tanimiy&ahangi bir finansal kurugun elinde

tuttugu herttrli bono, tahvil, hisse senedi, doviz gibynketlerinin fiyatlarinda

meydana gelebilecek beklenmeyegigdmelerle ortaya ¢ikabilecek zararlardir.

Basel Il Uzlgisi'nin tanimina gore, alim-satim portfoyd, alinsaamaciyla (alim-

satim ve satilmaya hazir menkul kiymetler hesgplarida alim-satim hesaplarindaki

diger unsurlara finansal korumagtamak amaciyla tutulan finansal varlik ve emtia

pozisyonlarindan okur. Bir pozisyonun alim-satim portfoyindegddendirilebilmesi

icin, bu pozisyondaki varliklarin alimi ya da satiiizerinde herhangi bir kisitlama
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olmamasi veya sO6z konusu pozisyonun tamamen fih&aesama altina alinabilmesi
gerekmektedir. Buna ek olarak, pozisyonlar sikiNéadgru bir sekilde dgerlenmeli,
portfoy aktif bir sekilde yonetilmelidir. Uzlas metnine gére bankalarin yasal sermaye
hesaplamasinda alim-satim portféyliine dahil edilaesja edilmeyecek pozisyon ve
risk bakiyelerini belirlemek icin acikca tanimlagnpolitika ve prosedurlere sahip
olmasi gerekmektedir. Politikalara uyum, eksiksgkelenmeli ve dizenli araliklarla i¢
denetime tabi tutulmalidir (Candan ve Ozun, 200&). 804ylelikle bankalar; bono,
tahvil, hisse senedi ve doviz piyasalarindan kalaredbilecek riskleri yonetebilir bir

sistem kuracaklardir.

Yapisal blgun birinci parcasini oliuran ve sermaye yeterlilik hesaplamasindaki ikinci
unsur olan kredi riski; genel olarak finansal kusuh verdgi kredinin kismen veya
tamamen geri alinamamasindan galak zararlar olarak ifade edilebilir. Risk
Olcimunde uygulanan yontem birtakim istatistikseddplar kullanilarak, kredi verilen
misterinin aldgl krediyi geri 6dememesi ihtimalinin hesaplanmasi bw ihtimalin
gercekleamesi durumunda ne kadar kayiplagkagilacasinin belirlenmesidir. Kredinin
geri 6denmeme ihtimali mgterinin kredibilitesi ile ilgili bir kavramdir veisk orani,
kargilasilacak kayip kredi icin alinan teminatlardan ne d&adgeri 0deme
alinabilecginin istatistiksel hesaplamalarini da icermektg@tivercinci, 2007: 239).
Bankalar bu hesaplamalar sonucunda belirlenen rtaktiaki kredileri mgterilerine

sunar.

Geleneksel olarak kredi riski, kredi bakiyesi ileigi olarak algilanabilmektedir. Ancak
kredi riski kavrami daha geynwe kapsamlidir. Banka icin kataraf olarak kabul edilen
tarafin herhangi bigekilde bankaya olan yukuml@und yerine getirmemesi, kredi
riski tanimi icinde yer almaktadir (Candan ve OzR00Q6: 115). Kredi riski olarak
sadece kredinin geri 6denmemesiijeéddemelerdeki gecikmeler, farkl 6dergekilleri

gibi diger faktdrlerin de g6z dniinde bulundurulmasi gerekir

Kredi riskinin en geni kayna&l, bankanin tahsis et krediler olmakla birlikte,
faaliyetlerine bgl olarak kredi riski dguran baka faktorler de sdzkonusudur.
Bankalar kredi dUrtnleri dinda; 6érngin bankalar arasi para piyasageinleri, kabuller,
ticaret finansmani, dévizlemleri, takasslemleri, bonolar, opsiyonlar, vadefilemler,
garanti ve kefaletler gibi gesik finansal Grtnlere ifikin kredi riski ile kagl kariya
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kalmaktadirlar (Basel Committee on Banking Supémmis 2000). Bankalar arasi
islemlerde ve piyasalarda kredi oranlarindakgigienler de kredi riski kapsaminda ele

alinmasi gereken risklerdir.

Yapisal bl@un birinci parcasini okturan ve sermaye yeterlilik hesaplamasindaki
dclncu unsur olan faaliyet riski; en geanlamiyla kredi riski ve piyasa riskisthda
kalan tiim riskler olarak tanimlanabilmektedir (Cand/e Oziin, 2006: 211). Daha dar
anlamda faaliyet riski; drgutlenme, akisi, teknoloji, insan guicl, mevzuat, yonetim ve
faaliyet ortami icerisinde ofabilecek, bankayl maddi veya itibari kayhzratabilecek,
mutlak kredi ve mutlak piyasa riskistinda kalan her turli riskeklinde tanimlanabilir
(Candan ve Oziin, 2006: 213). Etkin risk ve sermaymetimi konusunda bankagi
yeni kurallar getiren Basel Il dizenlemesinde faliriski; yetersiz veya Barisiz
dahili strecler, insanlar ve sistemlerden veyadhataylardan kaynaklanan kayip riski
olarak tanimlanmaktadir (Candan ve Ozun, 2006:.28&jliyet riski icerisinde birgok
degiskeni ihtiva etmektedir ve belirlenmesi icingdr risklere gore daha fazla nitel

yargilar gerektirir.

Basel Il Uzlgis’'nin birinci yapisal blgu bankalar icin sermaye yeterlilik oranin
hesaplama bicimini yeniden dizenlemektedir. Yenzemlemede piyasa riski igin
sermaye hesaplamasinda bir gidilik yapilamazken, kredi riski igin gereken
sermayenin hesaplama yontemi tamamegistdalmis, ayrica hesaba faaliyet riski de
ilave edilmitir (Guvercinci, 2007: 244). Yeni duzenlemeyle Hehlien sermaye

yeterlilik orani hesabisagidaki gibidir.

Sermaye

— . — - — > %8
Kredi Riski + Piyasa Riski + Faaliyet Riski

Sermaye Yeterlilik Oran1 =

Bu hesaplama Basel Komitesinin 1996 yilinda yayata ilk Basel Sermaye
UzlasisI’'nda gagida gosterildii sekilde idi.

Sermaye

s Yeterlilik Oram = > %8
ermaye Yeterlilik Oram = o o ki + Piyasa Riski = °

2004 yilinda Basel Il duzenlemelerinin birinci ysgi blgguyla ile birlikte gelen bu
degisikliklerle bankalarin gerekli asgari sermaye oraminesaplamasi diizenleme altina
alinmstir. Diger yandan sermaye yeterlilik orani, bankalarirgikagtiklari tim riskleri
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icermemektedir. Sermaye yeterlilik oranina dahililesdeyen dger risklerin
hesaplanmasi, denetim otoritesinin bankalari demetl esaslari, bankalarin risk
yonetim surecleri ve sermaye yeterlilik oraniylapganmayan der risklerin
denetlenmesine #kin esaslar uzkanin ikinci yapisal blgunda belirtilmgtir
(Guvercinci, 2007: 245). Basel Il Uzlarnin kamu denetimine gkin ikinci yapisal
blogu, banka denetimindeki temel ilkeler, risk yonetkarallari ile denetim otoritesinin
seffafligi ve sorumlulgu konularini icermektedir. Birinci yapisal bloktasken ele
alinan konsantrasyon / onlasma riski ve hi¢ ele alinmayan; bankacilik hesapkari
iliskin faiz orani riski, likidite riski, sektor riskistratejik riskler ve itibar riski gibi
riskler ikinci yapisal blokta kapsanghr (Candan ve Oziin, 2006: 285). Birinci yapisal
blok ile hesaplanan sermaye yeterlilik orani, kademetimi sayesinde ikinci yapisal

blokla desteklenngtir.

Ucuincti yapisal blok; bankanin sermaye kompozisyoisililik diizeyi, risk olgim
metodlari, sermaye yeterfili gibi konularda kamuya aciklama yapma zorurgulu
getirerek piyasayl dizenleyici otoriteye ilavetein #enetleme mekanizmasi olarak
kullanmak suretiyle piyasa denetimini stk etmek amaciyla gsafirilmi stir.
Duzenlemeyle birlikte, bankalar ile denetim otaitee piyasalar arasindaki asimetrik
bilgi akisinin 6niine gegilecek ve bilginin payiani ile bilgiye ulgim konusunda piyasa
etkinligi arttirllacaktir (Candan ve Oziin, 2006: 337). Ra@ bankalara kredi veren
kurumlar, ya da mevduat yatiran gteriler, bankanin risklerini ne derece iyi yongtti
deserlendirebileceklerdir (Guvercinci, 2007: 245). Bizenleme ile birlikte bankalarin
seffalikla ilgili sorumluluklari da artmaktadir.

Basel Il diizenlemeleri, 26 Haziran 2004 tarihintieslararasi kamuoyuna duyurulgu
2005 yih Kasim ayinda, alim-satim portfdyliine ugmaarak gtincellenmi son halini
2006 yili Haziran ayinda algtir. Avrupa Birligi, Basel Il Uzlgisi’'na paralel hukimler
iceren diizenlemesini Avrupa Bigli Sermaye Gereksinimleri Yoénergésiismiyle
yayimlamstir. Basel Il Uzlai metnini igeren taslak 20 Kasim 2005 tarihinde upa
Parlamentosu’'nda g&gulmis ve onaylanngtir. Turkiye’de de Basel Il uzéa metni

kabul edilm§ ve tasariya gore 2009 yilindan itibaren uygulangsgrilecektir.

%3 Orjinal ad;Capital Requirements Directive
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Basel-I'de kredi riski, krediyi alan taraflarin meelendirme notlarina gore
belirlenmektedir. Basel Il diizenlemeleri ile; risklakli sermaye yonetimi, risk odakli
kredi fiyatlamasini da beraberinde getifg@cein, tum sirketler ve 6zellikle kobilerin
kullanacaklari kredilerin hacmini ve fiyatini olumblumsuz yodnde etkileyecektir.
Kullanilacak kredinin; tirinden vadesine, teminddémsirket derecesine kadar g

kriterler kredilerin fiyatina yansitilacaktir.

Basel Il uygulamasiyla birlikte bilanco verilerimdegikarilan kredi riski, sirket
derecesine ki olarak belirlenecek ve cikan sonuca gore fiyatiama yapilacaktir.
Sirketin ve kullandirilan kredinin risklilik dizeyengore farkh fiyat uygulamasi s6z
konusu olacaktir. Derecelendirmesirketin riskliginin  belirlendgi  nottur. lyi
derecelendirme notu almisirketler icin daha d§ik kredi fiyatlari mimkin
olabilecektir. Sirketin finansal faktorleriyle birlikte nitelikselaktorleri olan risklerin
farkindalgl, yonetim ve organizasyon yapisi, Urun/hizmetsgeli pazardaki konumu
ve rekabeti, mgierileri, tedarikgileri, finansal performansi, fmsal tablolarinin
seffafligi vb. iyi derecelendirme notu igin dnemlidiyi yonetilen, iyi kurumsal yonetim
yapilarn kurmy, iyi finanse edilmj ve gerekli tim bilgileri zamaninda ve yeterli bir
sekilde sunarakeffafligi sgzlayabilensirketler, potansiyel olarak en iyi dereceyi almak
suretiyle, en iysartlarda kredilendirilme imkanina sahip olacaklardi

Sirketlerin risk 6lgumu iki ana unsura dayanmaktadir

. Sirketin risk seviyesi; sirketin finansal verileri ile niteliksel faktorlerin
degerlendirilmesi sonucu tespit edilen rating notuiféele edilmektedir.
. Kredi isleminin risk seviyesi;siemin turd, teminat, vade, para birimi gibi unsurla

ile degerlendirilmektedir.

Tam bu gelgmeler timsirketler ve 6zellikle de kobiler icin hayati dereeednemlidir.
Sirketler kurumsal yonetime gerekli 6nemi vermelyj kurumsal yonetim yapilar

kurarak yeni bankacilik dizenlemelerinden ¢ikaekabet avantajlarini yakalamalidir.
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3. Turkiye’de Kurumsal Y6netim

Kurumsal yonetim ilkeleri; menkul kiymet borsalayatirimcilar, sirketler ve etkin
kurumsal yonetimin gediiriimesinde rol alan ger kisi ve kurumlar icin énemli bir
kilavuz nitelgi tasimaktadir. Turkg dinyasi da, kurumsal yonetimin ekonomik gak
icin kritik dGnemini degerlendirmekte ge¢ kalmayarak harekete geqmi 2002 yilinda
TUSIAD “Kurumsal Yonetim Enlyi Uygulama Kodu: Yo6netim Kurulu Yapisi ve
Isleyisi” ni yayinlamstir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, OECD’nin 1999ndh ilk kez
yayinladgl ve 2004 yilinda diinyadaki yeni gshieler d@rultusunda gézden gegirerek
tekrar yayinladii Kurumsal Yonetimilkelerinden yararlanarak 2003 yilinda hazirgadi
ve 2005 yilinda yeni gelneler dg@rultusunda gozden gegirerek tekrar yayirgadi
Kurumsal Yonetimilkeleri; kurumsal yonetim esaslarinin 5411 sayianBacilik
Kanunu'yla kapsama alinmasi; Bankacilik Duzenleme ®Benetleme Kurulu,
BDDK’nin, ** Kurumsal Yénetimilkelerine iliskin Yonetmelgi; istanbul Menkul
Kiymetler Borsasl, IMKB'nin, > kurumsal yonetim endeksi; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Kamuyu Aydinlatma Platformu, KAP® Projesi; Turkiye Muhasebe
Standartlari Kurulu, TMSK'nirt! calsmalari; TBMM'de gorigmeleri tamamlanip 14
Ocak 2011'de kabul edilen ve 1 Temmuz 2012’de \yipér girecek olan Yeni Turk
Ticaret Kanunu; Tirkiye Kurumsal Yénetim DegneTKYD’nin °® calsmalari, Tiirkiye

> Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurbitp://www.bddk.org.tr

% Jstanbul Menkul Kiymetler Borsashttp://www.imkb.gov.tr istanbul Menkul Kiymetler Borsasl,
menkul kiymetlerin giiven ve istikrar icindglem godrmesini samak amaciyla 26 Aralik 1985'te
kurulmus, 3 Ocak 1986 tarihinde faaliyete gestini IMKB, kuruldugu gunden bu yana Tirk sermaye
piyasalarinin ve Tirkiye ekonomisinin gatiine katkida bulunmaktadir.

*5 Kamuyu Aydinlatma Platforminttp://www.kap.gov.tr KAP projesiiMKB'de islem gorensirketlerin,
araclt kurumlarin ve denetim kurglarinin; mevzuat gepg¢ sirketlerinin finansal durumlarini ve
faaliyetlerini kamuya aciklamak icin kullanabileterk internet Gzerindeki ortak bir platformdur.

" Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulthttp://www.tmsk.org.tr Tirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu; 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa 189P® tarih ve 4487 sayili Kanunla eklenen Ek-
l'inci madde uyarinca kurulan ve idari ve mali &tigr bulunan Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu
07.03.2002 faaliyetlerine Blamistir.

% Turkiye Kurumsal Yénetim Dersie http://www.tkyd.org “Tirkiye'deki kurumlarin yiiksek
performansli, rekabetci ve iyi yonetilen, payldaina en fazla arti ¢geri katan kurumlar haline gelmesi;
bunun 6lcitu olarak yiksek performans gostergu@ackonomilerce benimsengnobjektif finansal ve
diger performans dlc¢utlerini kullanarak, Turkiye'dékirumlarin ge§mesini ve devamligini salamak”
vizyonuyla 2003 yilinda kurulan derneKurumsal Yonetim anlayinin Tlrkiye'’de taninmasina ve
gelismesine katkida bulunmak, en iyi uygulamalariylagiaygeciriimesini Slamaya ¢akmaktadir.
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Kurumsal Yoénetim Forumid Turkiye'de kurumsal ydnetime verilen énemin grtiin

tartismasiz, sglam kanitlari olarak kamiza ¢ikmaktadir.

Bu calsmalara ilave olarakisvec’li GSMsirketi Telia Sonera’nin ana sponsgylunu
gerceklgen; Sermaye Piyasasi Kurulu, Kurumsal Yonetim Dgrnve Sardurulebilir
Kalkinma Dernginin destekleyici sponsorluklarini iistlepdi“GOOD” programf®,
kapsami ve icegi itibariyle de Turk § dinyasinin konuyla ilgili bilgi ve heyecan
diuizeyini artirici nitelikte goriinmektedir. Progra@Q06 yili bainda taninny ingiliz
arastirmasirketi MORI'ye yaptirilan uluslararasi atama ile balatiimis ve arkasindan,
birer ay ara ile U¢ panel duzenlengtini S6z konusu panellere, iyi kurumsal yonetim
konulariyla ilgili yerli ve yabanci, bircok derli konusmaci yer almtir.

Calismanin bu bolimiinde; Turkiye'’de kurumsal yonetinmaont tartgilacak ve tlkenin
kurumsal yonetim dizeyinde cok 6nemli belirleyidaro yurarlikteki hukuki yapi
OECD kurumsal yonetim ilkeleriyle kalastirilarak anlatilacak ve son olarak
Turkiye'de kurumsal yonetime buyuk katkilagksyaca distunilen Yeni Turk Ticaret

Kanunu ve kurumsal yonetimegayaca& beklenen yararlar anlatilacaktir.
3.1. Turkiye’de Kurumsal Yonetim Ortami

Tarkiye, kurumsal yonetim alanindaki gahalara dger tlkelerden daha gecgbamistir
(Dogan, 2007: 91). Turkiye'de kucukirketlerin, devlet ve aile sietmelerinin
yogunlugu, iyi kurumsal yonetim sistem ve uygulamalarinielignis ulkelerin
gerisinde kalmasina neden olgtur. Kurumsal yonetim sistemlerinin temelini gturan
finansal bilgi aciklamalarinin ticaret, bankalar germaye piyasasi kanunlarinda
ongorulen hdkumleri, daha cok ortaklarin bilgi yaiglariyla siirh kalmaktadir.
Ortaklarin dginda kalan paydgarin ihtiyaclarini kagilamaya yonelik diizenlemeler ¢ok
sinirhdir. Oysa Turkiye’de dgletme paydslari toplumun timini kapsayacak bicimde

yayginlamalidir. Son yillarda sayilari artan bUytkletmeler, dinya pazarlarina

¥ Tirkiye Kurumsal Yoénetim Forumunttp://www.sabanciuniv.edu.tr/ybf/caft/tt/ TUSAAD ve Sabanci
Universitesi §birliginde oluturulan organizasyon, kurumsal yonetim alanindastanaa yapmak,
kurumsal yonetim politikalari tretilmesine destdkak, kurumsal yénetim konusunda Universite ye i
diinyasi arasinda ilgtimi saglamak ve genel olarak kurumsal yonetimle ilgili férkindahk yaratmak
amaciyla 2003 yilindan bu yana faaliyet gosterntbkte

% jyi Kurumsal Yonetim ve Siirdiiriilebilir Biiyiime "GOG®bgrami
http://www.goodprogram.org/main2.html
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acllmakta ve o pazarlardaki skileri olciisinde uluslararasi finansal raporlama ve
denetim kurallarini uygulamak zorunda kalmaktadi1®80’den sonra hizla ggdin ve
Avrupa Birligi kapisina dayanan Turkiye'nin, dinyada gmii finansal raporlama ve
denetim standartlarina uyumgtamasi, ekonominin ve toplumun gelgcacisindan
zorunluluk halini almaktadir (Aysan, 2007: 153). rHiye’de kurumsal yodnetim
alanindaki cabmalarin ve yasal dizenlemelerin artmasi, Turkiyle'dgrketlerin ve

genel olarak Turkiye'nin surdurilebilir rekabetindieemli bir gama kaydettirecektir.

Tarkiye Kurumsal Yonetim Dergg Boston Consulting Groughirligi ile Tarkiye'de
kurumsal yonetimin dl¢ilmesine gkin Turkiye Kurumsal Yonetim Haritasi gtama
projesi gercekligiriimis ve 2005 yilinda yayinlagtir (Turkiye Kurumsal Yo6netim
Dernesi ve The Boston Consulting Group, 2005). #irana; Turkiye’deki kurumsal
yonetim uygulamalarina gikin durum tespiti yapmayi, mevcut uygulamalari letjen
cevresel keullar belirlemeyi ve bu cevresel gdlar icerisinde kurumsal ydnetim
ilkelerinin Turkiye’'deki sirketlerin uzun vadeli performansi tzerindeki olaskilerini
ortaya koymayl amaclagtir. Arastirmanin sonuclarina goére Turkirketlerinin
kurumsal yonetim ilkelerine uyum konusunda buytkacg0osterdii, ancak bu konuda
gelistiriimesi gereken birgcok uygulama olglu ortaya ¢ikmgtir. Diger bir sonug olarak,
yonetim kurullariningirket performansina énemli dlciide gge katmakla birlikte, bu
surecin yapisal olarak planlanmgdgorulmtar. Yine ayni argtirmada; Turkiye'nin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari acisindan dilkgeiiiyle kiyaslamasi, gucli ve

zayif yonleri de sunulmyur.

Turkiye Kurumsal Yonetim Haritasi atamasini destekleyici bir cama olarak
istanbul Bilgi Universitesi ve Tirkiye Kurumsal Ydime Dernesi; Tirk yonetim
kaltara ile kurumsal yonetim arasinda dastirmali bir aratirma yapip 2006’da
yayinlamslardir (Turkiye Kurumsal Yonetim Dergeve Istanbul Bilgi Universitesi,
2006). Cakmada, Turk gdunyasinin kurumsal yonetimi nasil algi@adve Turk
sirketlerinin kurumsal yonetim davragari 6lgulmitir. Calsmayla birlikte bazi ¢arpici
sonuclar elde edilngiir. Arastirma sonuclarina gore; Tirks idinyasi; kurumsal
yonetimi katilimci, kapsayici ve sonu¢ odakli dtatanimlamg ve “iyi yonetim” ile
Ozdslestirmistir. Fakat cevresejartlar ve yasal dizenlemelerin yeterli olmamasindan

dolayi, Turkiye'de kurumsal yonetim uygulanmasnierken oldgunu ve uygulanmasi
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gereken yontemin sagidan yukariya oldgunu Dbelirtmglerdir. Ayrica paydg
yaklasiminin sirket itibarini ve karhigini arttirdgl yoninde tespitler yapilgtir. Son
olarak seffafligin devletin vergi gelirlerini iyilgtirecezsi ve yatirnmcilari ceked
belirtiimis fakat sirketlerin yuksek vergi oranlari, rekabgartlari, ¢cikar cagmalari
dogurac& endgesi gibi nedenlerden dolayl kamuya aciklama yapamakacindiklar
bildirilmi stir.

Uluslararasi gejmelerin de etkisiyle kurumsal yonetim, 6zellikle ORQi yillarin
basindan beri Turkiye’de de gincel olarak taitnaya balanmstir. Kurumsal
yonetimin kalitesi ile surddrdlebilir kalkinma anagaki iliskisi, yabanci sermaye
yatirimlarinin arti, 2001 krizi ve ardindan bankacilik sistemindednigen yapilanma
kurumsal yonetimin Turkiye gindeminin 0Ust siralarioturmasindaki en dnemli
etkenler olmgtur (Ararat ve Wgur, 2003: 58). Ekonomisi ve serbest piyasaulari
gelismekte olan Turkiye'nin kiresel pazardaki rekabetigikurumlarinin kurumsal

yonetim yapilariyla derinden gkilidir.

Turkiye'de bankalarin kurumsal yonetim yapilariiligli bircok gelisme yganmstir. 1
Kasim 2005 tarihli ve 25983 sayili Resmi Gazeteydginlanmg, 19.10.2005 tarihli
5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun 22. maddesindgodidllen; “Kurumsal yonetime
iliskin yapi ve surecler ve bunlaragkin ilkeler Sermaye Piyasasi Kurulu ile kurglu
birliklerinin de gorigu alinarak, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kutatafindan
belirlenir” hilkmii gergince, Turkiye Bankalar Bir§ii, TBB,*! ile bankalarin gorleri
de alinarak Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurtdrafindan hazirlanan
Kurumsal Yonetimilkelerinelliskin Yonetmelik, 1 Kasim 2006 tarihli ve 26333 sayil
Resmi Gazete’de yayinlanarak yuri@eigirmstir.

Uluslararasi Odemeler Bankas’’nin Banka Gozetirei ilgili Basel Komitesf?,
OECD’nin Kurumsal Ydnetimilkelerinden yararlanarak, bankalar icin geddigi

Bankalar icin Kurumsal Yonetimin geliriilmesi konulu,Subat 2006 tarihli raporunda,

®. Turkiye Bankalar Birlgi. http://www.tbb.org.tr Turkiye Bankalar Birlii; finansal sektoériin verim ve
etkinliginin artirlarak uluslararasi biylklé ve guce ukamasina,istanbul’'un uluslararasi bir finans
merkezi olmasina éncililik eden bir kurum olmasiatimyyla, bankacilik sektérinin hak ve menfaatlerini
gozeterek, sektorin buyumesine,glddi calismasina, bankacilik megiain gelismesine, haksiz
rekabetin 6nlenmesine ve rekabet glcunin artirimagkatkida bulunma amaciyla faaliyetlerini
yurutmektedir.

%2 Orjinal adi;Basel Committee on Banking Supervision
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“Saglikli Kurumsal Yénetimilkelerini”®® belirlemitir (Basel Committee on Banking
Supervision, 2003). Bankacilik Dizenleme ve DenstleKurulu'nun belirledii

Kurumsal Yonetimilkeleri de bu ilkelere uyumludur.

Banka Gozetimi ile ilgili Basel Komitesi'nin beletigi ilkeler 6zet baliklar halinde

asagidaki gibidir (Basel Committee on Banking Supemisi2006):

1. Yonetim Kkurulu uyeleri; gorevlerinin gerektigli yetkinliklere, kurumsal
yonetimin sglanmasindaki rolleri konusunda acik bir anjayive bankanin
isleriyle ilgili saglikli kararlar alabilecek yetenekte olmalidirlar.

2.  Yonetim kurulu; bankanin stratejik hedeflerini veurkmsal dgerlerini
denetlemeli, onaylamali ve bankanin gati organizasyonel kademelerine
yaylimasini sglamalidir.

3. Yonetim kurulu; tim organizasyon icerisinde soruoituve hesap verebilirlik
yapisini acikca tanimlamali ve uyulmasirglaaalidir.

4. YoOnetim Kkurulu; sirket Ust yonetiminin faaliyetlerinin, banka pdtaslarnyla
uyumlu olmasini glvence altina almahdir.

5. Yonetim kurulu ve ust yonetim; gdidenetim, i¢c denetim ve i¢sel kontrol
fonksiyonlarini sglikli ¢calisacak bicimde kurgulamalidir.

6. YOnetim kurulu; Ucretlendirme politika ve uygulamahin, bankanin orgut
kaltard, uzun vadeli hedefleri, stratejileri, kooltrve denetim fonksiyonlariyla
birlikte uyumlu olmasini sgamalidir.

7. Banka yonetimgeffaf olmalidir.

Yonetim kurulu ve Ust ybnetim; bankanin operasyoyapisini anlamali ve
bankanin tabi oldiu hukuksal yapinin, bankangeffafligini zedeleyen yanlari
hakkinda bilgi sahibi olmahdir.

3.2. Kurumsal Yonetimilkeleri ve Tiirk Hukuk Sistemi

Turkiye'de ortaklgin menfaat sahiplerinin temel hak ve sorumlulukhael sermaye
piyasalarina yonelik dizenlemeler; ortakliklar hikikuborclar hukuku ve icra ve iflas
hukuku ile belirlenmekte ve korunmaktad§ebirli, 1999: 11). Bu alt bolimlerde

Tarkiye'nin  kurumsal yonetim vyapilari mevzuat ileirlikte deserlendirilerek

%3 Orjinal adi;Sound Corporate Governance Principles
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aciklanmaya ve yururlukteki Turk Ticaret Kanunu’n@ECD ilkeleriyle ne derece
Ozdslestigi veya eksik kaldil saptanmaya callacaktir.

3.2.1. Pay sahiplerinin hak ve yuktumlultkleri ve Tiik hukuk sistemi

OECD Kurumsal Yonetimilkelerinin ikinci bolumi, pay sahiplerinin hak ve
yukumldluklerinin  tarif edildgi boélimdir. OECD’nin Pay Sahiplerinin Hak ve
Yukumlilukleri ilkesi kapsaminda pay sahiplerinin haklari; temsbkédarlik haklari,
onemli kararlardan bilgi sahibi olma kararlarda sé@hibi olma hakki, genel kurullara
katilma, oy kullanma genel kurukleyisi hakkinda bilgi sahibi olma hakki, bazi
hissedarlarin sahip olduklari pay ile orantisiz tkainelde etmelerine olanak taniyan
sermaye yapllari ve dizenlemelerinin agiklanmgisket kontrolti ve dgisimi ile ilgili
piyasalarin etkin vgeffaf islemesine olanak taninmasi, pay sahiplerinin esalessie
degisiklikleri, sermaye arttirimi, birlame, 6nemli tutarda duran varlik satgibi olagan
disi islemlerden haberdar olmasi ve kararlara katilmaay pahiplgi haklarinin
kullaniminin desteklenmesi ve milkiyet haklarinundmsal yatirrmcilar da dahil olmak
Uzere tim hissedarlarca kullaniminin kolagtdmasi olarak belirlenngtir (OECD,
2004: 14-15).

OECD Kurumsal Yonetimilkelerine gore; temel hissedarlik haklarindan olaay
sahipligi haklarini gosteren kayitlarin guvenli olarak tatasina ilgkin diizenlemeler,
yurarlikteki Turk Ticaret Kanunu’nda nama yazilisse senetleri igin mevcuttur.
TTK'nin 416. maddesine gorgirket esas sozieesinde, aksi hikim bulunmadikca
devrolunabilen nama yazili hisse senetlerinin deeiro edilmi senedin devralana
teslimi ile gerceklgmektedir. TTK’'nin 417. maddesine gore, ortglkagl ancak pay
defterinde kayitli bulunan §ipay sahibi sifatina sahiptir. Pay defterini tukpgonetim
kurulunun yiakumlalgindedir ve devredilemez (TTK madde 326) . TTK'nk64336
ve 325’inci maddelerine gbre bu goérevin yerine rgetemesi, yonetim kurulu
acisindan sorumluluk @arur. TTK’'nin 415. maddesi uyarinca hamiline yahisse
senetlerinin devri, ortaklik ve tclngahislar hakkinda ancak teslim ile hikum ifade
etmekte olup, herhangi bir kagdrti 6ngérmemektedir (Gurbiz ve Ergincan, 2004: 24)
Nama yazili hisse senetleri icin Turk Ticaret Kamada, OECD’nin Pay Sahiplerinin
Hak ve Yukumluluklerillkesi kapsaminda, pay sahiplerinin temel hissedaaklarinin

bir bolumu ile ilgili diizenlemeleri mevcuttur.
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Temel hissedarlik haklarindan birgdri olan hisse senetlerinin serbest olarak givia
ilkesine, SPK’nin Seri: I, No: 26 sayili “Hisse ®8#erinin Kurul Kaydina Alinmasina
ve Satina iliskin Esaslar Teb§i” nde desinilmektedir. Teblgin 5. Maddesine gore;
hisse senetleri daha dnce halka arz edilpemakliklarda, hissedarlarin sahip olduklari
hisse senetlerini halka arz edebilmeleri igcin esdslgmede hisse senetlerinin rehin
veya teminata verilmek suretiyle, devir veya dofani kisitlayan ve senet sahibinin
haklarini kullanmasina engelskdl eden herhangi bir kaydin bulunmamasi gerekir.
Benzer bir dizenlemBVMIKB Kotasyon Yonetmefii'nde de yer almaktadir (Girbiiz ve
Ergincan, 2004: 24). Temel hissedarlik haklarinddéen hisse senetlerinin serbest
olarak dolaimi ilkesi; yururlikteki Turk Ticaret Kanunu’ndarybulmamasina gamen,

SPK velMKB nin diizenlemeleriyle giderilmeye ¢almistir.

Bu belirlemeler kapsaminda, pay satgphaklarini gosteren kayitlarin givenli olarak
tutulmasina ve halka agik anonim ortakliklarin @issenetlerinin serbest olarak
dolasiminin sglanmasina yonelik duzenlemelerin yeterli @idu distintlmektedir
(Poroy, Tekinalp, ve Cangtu, 1995: 568). Ancak, yururlukteki TTK madde 41&'d
ortakliga kagl ancak pay defterine kayith ddierin, pay sahibi sifatina sahip
olabilecekleri yonundeki acik hukmd, halka acik @no ortakliklar agisindan sorun
yaratmaktadir§ehirli, 1999: 32). TTK’'nun bu hikmu neticesinde psfterine kayitla
ilgili, borsada glem goren ortakliklara 6zgu dizenlemelerin yapiimgsreklidir.
Sermaye Piyasasi Kanunu madde 10/A 5. fikrasi uleeksiklik kismen giderilngi

Merkezi Kayit Kurulgu nezdinde tutulan kayitlar esas kabul editmi

Sirket yonetim ve denetim kurulu segimlerindezgoluk ilkesinin kotlye kullaniimasi
ihtimaline kagin, bazi 6nemli durumlar igin yararlikteki TTK'da@\6PK tarafindan bir
takim tedbirler 6ngortlmgiir. Kanunun; bazi istisnai haller icin mutlak ogkiugu
ilkesinin yerine oybirlgi (TTK m. 381/f.1) , oy vermede ayricgiiortadan kaldiran
hiakumler (TTK. m. 387) , toplanti ve karar yetentayni girlastirict (TTK. m.
388/f.2-6, 391, 396, 423) hukumleri, ve kanun haksurette zarara ggama
pozisyonunda bulunan pay sahiplerine azinlik hakiariptal davasi acmak gibi toplu
veya bireysel bir dizi koruyucu tedbirler (TTK. n366, 381, SerPK. m 11/f.8)
taninmgtir. Bunlar icinde azinfi korumaya yonelik tedbir dizenlemeleri, azinlk

haklari olarak ifade edilen dizenlemelerdir (Kawh2008: 89). Pay sahiplerinin,
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Ozellikle az paya sahip hissedarlarin, yonetim kursecimlerinde oy kullanimina
ili skin haklarini daha etkili kullanabilmelerini @ayan Amerika Birlgik Devletleri de
dahil bircok tilkede uygulama bulan, birikimli oyllanma yéntenf* SPK’nin Seri: IV,
No: 29 sayilll “Sermaye Piyasasi Kanunu'’na Tabi Amowortakliklarin Birikimli Oy
Kullanimina iliskin Esaslar Hakkindaki Telgii ile diuzenlenmgtir (Girbuz ve
Ergincan, 2004: 25). Boylece halka agiikketlerdeki kicuk hissedarlarirgirketin

yonetim ve denetim kurullarina temsilci sectirel@leri olanakli hale gelebilrtir.

OECD Kurumsal Yonetinilkeleri'ne gore temel hissedarlik haklarindan bjedi olan;
genel kurullara katilma, oy kullanma, genel kurdéyisi hakkinda bilgi sahibi olma,
onemli kararlardan haberdar olma, kararlarda sdubsalma hakki; yururlukteki
TTK'da yeterince sglanamamaktadir. Pay sahiplerinin tgrtalara katilma yetkisinin
karari, TTK'nun 375. maddesine gore yonetim kuralwerilmitir. Ayrica TTK’nun
363, 366 ve 369. Maddelerinde, pay sahiplerinin efjekurullarda targmalara
katilmasini engelleyici hikimler mevcuttur. Payigkhinin genel kuruldan haberdar
edilmeleri hikumleri, TTK’'nun 368 ve 369. maddehele bulunmaktadir. Belirtilen
aclk hukumlere gore pay sahipleri veya vekillemglekurula katilma ve oy kullanma
hakkina sahiptir. Vekaleten oy kullanimi ile ilgiliTK’'nun 360. maddesinde ayrintil
olmayan hukimler mevcuttur. Ayrica vekaleten oyldwuimi sirket esas sozéenesine
konucak hukumler ile engellenebilmektedir. Vekatety kullanimi ile ilgili SPK'nin;
Seri: IV, No: 8 sayili “Halka Ac¢ik Anonim Ortaklieenel Kurullarinda Vekaleten Oy
Kullaniilmasina ve Gal Yoluyla Vekalet veya Hisse Senedi Toplanmasikgkin
Esaslar Tebfii’nde ayrintili dizenlemeler mevcuttur (Gurblz wgikcan, 2004: 26).
Son olarak OECD Kurumsal Yonetiitkelerinde; temel hissedarlik haklarindan olan
genel kurullara katilma ve oy kullanma ile ilgikcanli video bglantisi, elektronik
ortamda oy kullanimi gibi teknolojik olanaklardaayflalanilabilmesi ile ilgili Turk

Mevzuatinda diuzenlemelere ihtiyag vardir.

% Birikimli oy kullanma yontemi; genel kurula katiakisinin yénetim ve denetim kurulu tygli
seciminde kullanaga oy sayisi, sahip olgu veya vekil sifatiyla kullanmaya yetkili oldu oy sayisiyla
secim yapilacak yonetim ve denetim kurulu lye sawscarpilmasi suretiyle bulunan ve bu suretle
ulagilan birikimli oy sayisinin tamami bir aday icinyeebirden fazla adaya béliinerek kullanilabilen oy
kullanma ydntemidir. Birikimli oy sayisi yonetim veenetim kurulu Uyefi secimi icin ayri ayri
hesaplanir. Birikimli oy yonteminin uygulanabilmesin, calsmanin hazirlangh dénemde yirtrlukteki
mevzuatlar cergevesindgirket esas sozignesinde acik hiikiim bulunmasi zorunludimgilizcesi;
“cumulative voting system” (Kayihan, 2008: 90).
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OECD'nin sirket kontrolti ve dgisimi ile ilgili piyasalarin etkin veseffaf islemesine
olanak taninmasi ilkesi; SPK’'nin Seri: IV, No: 8/8atebligi ile dizenlenmytir. S6z
konusu teblide ele gecirmelerin nesekilde gerceklgece&si ve kamunun
bilgilendirilmesi zorunlulgu ayrintili olarak belirlenmgtir. Ayrica SPK’nin Seri: VIII,
No: 20 sayili “Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasifigskin Esaslar Hakkinda
Tebligi” de bu konuyu desteklemektedir (Gurblz ve Ergmca004: 27). Bu yasal
duzenlemelerlesirket ortaklik yapisindaki dgsmelerin kamuya aciklanmasi yeffaf

bir sekilde gerceklgmesi glivence altina alingrolmaktadir.

OECD’nin pay sahiplerinin esas sGgtee deisiklikleri, sermaye arttirrmi, birkgne,
Onemli tutarda duran varlk sstigibi, olaggan dgi islemlerden haberdar olmasi ve
kararlara katilmasi ilkesi ydrurlukteki TTK’nun 388naddesinde yer almaktadir.
TTK'nun 389. maddesi ile imtiyazli pay sahiplerindurumu belirlenmgitir. Ayrica
TTK'nun 390. maddesine goére esas s§ine deisikliklerinin kamuya duyurulmasi
zorunlulggu vardir. Pay sahipleri sermaye arttinmlari vesedi esas sozjene
degisiklikleri genel kurulda karara [Eandgindan, TTK'nun 390. maddesi
cercevesinde bilgi alabilmektedirler. Ayrica sermayttirimlariyla ilgili SPK’nin Seri:
VIII, No: 20 sayili teblgi ve Seri: I, No: 26 sayili “Hisse Senetlerinin KilKaydina
Alinmasina ve Safinailiskin Esaslar Tebi” nde diizenlemeler vardir. TTK’nun 148.
Maddesi uyarinca ortaklik bigmeleri esas s6zme deisikligi niteliginde olup,
birlesmeye konu taraflarin genel kurul kararlarini gerékimaktadir. Onemli tutarda
duran varlik sagina iliskin bilgilendirme esaslari SPK’nin Seri: VIII, N@O sayili
tebliginde ayrintili olarak duzenlengtir. Fakat pay sahiplerinin, satikararina
katilimlari ile ilgili Tirk mevzuatinda herhangirldiizenleme bulunmamaktadir. Ayni
sekilde pay sahip§i haklarinin kullaniminin desteklenmesi ile ilgiile Turk
mevzuatinda herhangi bir dizenlemeye gidilmé@m{Gulrbiz ve Ergincan, 2004: 27-
28). OECD'nin pay sahiplerinin esas s@mhe degisiklikleri, sermaye arttirimi,
birlesme, 6nemli tutarda duran varlk satyibi olgzan dgi islemlerden haberdar olmasi
ve kararlara katilmasi ilkesi, Turk mevzuatinca libddir oranda kagilandigi
gorulmektedir. Fakat 6nemli miktardaki duran varBRtglarinda; pay sahiplerinin
kararlara katihmi ve pay sahipli haklarini kullanmalari yoninde stek edici

duzenlemelerin eksikliklerinin giderilmesi gereldilvardir.
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3.2.2. Pay sahiplerinin git isleme tabi tutulmasi ve Turk hukuk sistemi

OECD ilkelerinde “pay sahiplerinin haklari” ardimdpgay sahiplerinin g isleme tabi
tutulmalari gergi Gzerinde durulmgtur. Bildirinin G¢liinct boliuminde, pay sahiplerinin
esit isleme tabi tutulmasi; “Kurumsal yonetim yapisi, &kiwe yabanci hissedarlar da
dahil, butin hissedarlarirsieisleme tabi tutulmasini givence altina almalidir. Bt
hissedarlar, haklarinin ihlali halinde yeterli tefafi ya da tazminat elde etme imkanina
sahip olmaldir” (OECD, 2004: 16)seklinde aciklanmtir. Bu ifade ile; ayirt
etmeksizin tim pay sahipleringiteislem ilkesi vurgulanm ve pay sahiplerinin zarar
gormesi durumunda, gu.ams olduklari zararlarin telafi edilebilmesi gereldili
belirtilmistir.

Yururlukteki Tark Ticaret Hukuku'nda anonim ortaidarla ilgili “esit islem ilkesini”
acikca vurgulayan hiokim yoktur. Sadece kayith sgemsistemine tabi anonim
ortakliklar icin, SerPK madde 12/4-c.2'de; yeni payna yetkisinin pay sahipleri
arasinda gtsizlige yol acacakekilde kullanilamaz ifadesi ile, ve bu esasa aydarak
alinan yonetim kurulu kararlari aleyhine iptal daivacilabilmesi icin imkan taniyarak
(SerPK madde 12/6)sie islem ilkesi ifade edilmitir (Pasli, 2005: 183-184). Bu
dogrultuda Turk mevzuatinda, azinlk ve yabanci hiadad da dabhil, tim hissedarlarin
esit isleme tabi tutulmasini givence altina alinmasi igewe bazi hukumler
getiriimesine ve Ozellikle ihlal edilen haklarinlaisinin zamaninda ve kgfanabilir

maliyetlerde sglanmasi yoninde dizenlemelere ihtiya¢ vardir.

Esit islem ilkesi, aynisartlar altindaki pay sahiplerinin ayni muameleyei tatulmasi
anlamina gelmemektedir. Daha derin bir anlatimla, ilke tim pay sahiplerinin
birbirleriyle ayni gleme tabi tutulmalarini ¢d, hicbir pay sahibinin dierinden daha
kotl isleme muhatap olmamasi gerelifi belirtmektedir. Anonim ortakliklarda; pay
sahipleri oransallik ilkesi ¢cercevesinde, sahipukldri paylar orantisinda oy kullanma,
kar payr alma gibi bazi haklara sahiptirler. Ayrpay orantisina bakilmaksizin tim pay
sahipleri genel kurullara katilma, dneri sunma g1 haklara sahiptir. Bu durum nispi
esitlik kavramiyla ifade edilebilir. Esasen pay sdbaimin esit isleme tabi tutulmasi
ilkesi, etik kurallara ve adalet giincesine dayanmaktadir (Pasli, 2005: 185). Yani

yonetimin ve yonetim kurulunun afgl kararlarda adil davranmasi, sadece bazi pay
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sahiplerinin menfaatleri dpultusunda hareket etmemesi, kararlarda keyfili

bulunmamasi gerekmektedir.
3.2.3. Menfaat sahipleri ve Turk hukuk sistemi

Kurumsal yonetim anlayinda, pay sahipleri gindaki payda gruplarinin da
menfaatlerinin géz 6nunde bulundurulmasi ve demgelkorunmasi esastir. OECD
Kurumsal Yonetimilkeleri’nin dordiincii béliminde bu ilke; “kurumsainetim yapisi,
menfaat sahiplerinin haklarini yasalarda veya ikifilgamalarda belirtildgi sekilde
tanimali, zenginlik ve yengialanlarinin yaratilmasindéketler ile paydglar arasinda
etkin ighirligini ve mali acgidan guclisletmelerin ayakta kalmasinistek etmelidir”
seklinde ifade edilmitir (OECD, 2004: 17). SPK Kurumsal Yonetitkelerinde de,
OECD ilkelerini takiben pay sahipleristinda kalan veirket faaliyetlerinden etkilenen
payda gruplarinin  kurumsal yonetimdeki rolleri ilkeleriniicincti boélimde

duzenlenmytir.

Menfaat sahiplerinin yer algh bu Ucinctu bdlumde; sitketin kurumsal yonetim
uygulamalari, menfaat sahiplerinin mevzuat vesikath stzlesmelerle dizenlenen
haklarini garanti altina alir” ifadesiyle SPK Kursah Yonetimilkeleri sirketler igin

manfaat sahiplerine gkin sirket politikasi ¢cizmektedir (SPK, 2005: 33).

Tark hukuku acisindan pay sahiplegiddaki payda gruplarindan, 6zellikle alacakhlar
ve calsanlarin konumu Uzerinde durulmaktadir. Turk mevigi; sermayenin
korunmasi ilkesi ile esasen, anonim ortakli mal varlginin korunmasi
amaclanmaktadir. Ydrurlikteki TTK'nda madde 285&sas sermayenin tamamen
taahut edilmy olmasi; madde 286/%irketin itibari deserinden daha diik bedelle hisse
senedi ¢ikaramamasi; madde 289, katilim paylarmlirkisiliklerce tespiti; madde
285/2, anonim ortaklin ttzel kiilik kazanmasiyla sermaye ve mulkiyet Uzerindeki
hakki; madde 287 ve 406, sermaye borcunun ddendeesemerride diilmesindeki
yaptirimlar; madde 409/3, beddeleri tamamen odempaylar icin hamiline yazilmgi
hisse senedi c¢ikarilamamasi; madde 418/3;lkartamamen ddenmeyen nama yazili
hisse senedinin devri halinde ortgikh teminat gosteriimedikce devralani pay defterine
kaydetmemesi; madde 302, ortgkh tescilinden dnce paylarin devrinin ortgelikasl

hikimsiz olmasi; madde 412/1, ortaklik tizeilikikazanmadan Once c¢ikarilan hisse
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senetlerinin hikimsiuz olmasi; madde 324 ve 436, vadlginda sermayeye oranla
gerceklgen azalma hallerinde, tedbir alinmasi yukimgiatimadde 455/1, 457/1, 458,
466/1, 469/1-2, 470/2, kar payinin ancak bilancorkian veya bu amagc icin ayrilgni
yedek akcelerden ddilabilmesi; madde 329, ortakln kendi paylarini devir veya
rehin alamamasi; madde 470/1 ve 471, pay sahipléatilim paylari karliginda faiz
verilmemesi; madde 472-474, yonetim kurulu Uyelarialabilecekleri kar paylarinin
bir sinirlamaya tabi olmasi ve gerghtide iade yukumlulgl; madde 473, pay sahibi
tarafindan haksiz yere ve kotl niyetle alinan k&n e hazirlik devresi faizinin iadesi
yukumlalggti; madde 298, kuruculara @anacak 6zel menfaatlerin sinirlandiriimasi;
madde 301/2, kurufian 6nceki glemlerin ortaklgl baglamasiningartli olusu; madde
305-310, kurulgtan dgan sorumluluklar; madde 311, kurgtan sonra belli bir zamana
kadar 6nemli satinalmalari zogtamasi; madde 336 ve 342, yonetim kurulu Gyeleri v
yoneticilerin sorumluluklari (Pasli, 2005: 216-22tpddeleri bu ilkeyi yasal zemine

oturtmakta ve malvagiinin ve dolayisiyla menfaat sahiplerinin korunnsgglanmstir.

Yururlukteki TTK’nun ortakhik mal variinin korunmasina gkin hiukiamleri; ortaklik
hesaplarina i§kin hukumleri; tasfiyelerde, birdenelerde, bélinmelerde, sermayenin
azaltimasinda alacaklilarin korunmasinaskiih hukimleri, tahvil sahiplerinin
korunmasina ifikin huktmleri, tazminatlara gkin diizenlemeleri, menfaat sahiplerinin
yonetime katilimlari ile ilgili dizenlemeleri tendel alacaklilar ve calanlar olmak
Uzere iki buytk paydagrubunun menfaatlerini garanti altina almaktaéag]i, 2005:
221-242).Fakat Turk mevzuatinda @ir payda gruplarina yonelik bu denli detayl
hikimler mevcut deldir. Konuya iliskin gerekli duzenlemelerin yapilmasi
Tarkiye'deki kurumsal yoOnetimin ve sermaye piyasaen gelsimi agisindan

onemlidir.
3.2.4. Kamuyu aydinlatmaseffaflik ilkesi ve Turk hukuk sistemi

OECD’nin Kurumsal Yonetinilkelerinde kamuyu aydinlatma geffaflik ilkesi bginci
bélumde dizenlenntir. ilkeler; “kurumsal yonetim yapisisirketin mali durumu,
performansi, sermaye ve yodnetimi dahil olmak Uzgrketle ilgili batin maddi
konularda, dgru ve zamaninda aciklama vyapilmasiniglaaahdir” hikmini
getirmistir (OECD, 2004: 18). Kamuyu aydinlatma yeffaflik ilkesi, pay ve menfaat
sahiplerine,sirketin hak ve yararlarini da gozetecek bkakilde; zamaninda, ¢aou,
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eksiksiz, anlglabilir, analiz edilebilir, digiik maliyetle kolay esilebilir bilgilerin
sunulmasini amaglar (SPK, 2005: 20). Gunumuz siketiteknolojileri bu ilkenin

uygulanabilirlgini buydk 6lcide kolaylgirmistir.

Tark mevzuatinda kamuyu aydinlatmagseéfaflik ilkesi yururlukteki TTK ve SerPK ile
dizenlenmgtir. TTK’nun madde 281, anonim ortakliklarin kurgilarinda izahname ve
sirkiler yayinlama zorunlufiu; madde 362 ve 363, ortaklarin ortaklik hakkindgi b
edinme haklarinin dizenlegli madde 392 ve 393, sermaye arttirrmlarinda da
kurulustaki gibi izahname vyayinlanmasinin gereglilidizenlenmgtir.  Kamunun
aydinlatiimasi, sermaye piyasasinda yatirm yapaggkimcilar icin ortakliklarin
ekonomik durumlari hakkinda gercek, yeterli vesrdobilgileri edinebilmeleri ve bu
bilgiler cercevesinde yatirimlarini yonlendirebilere acisindan da énemlidir (Gurbuz
ve Ergincan, 2004: 29).

Sermaye piyasalarinin gghesiyle dizenleyici otoritelerin temel gorevi olkemunun
aydinlatiimasinin, yukarida bahsedilen dizenlemidersaglanmasi yetersiz kalml
uluslararasi gejmeler ve piyasanin ihtiyaclarn galtusunda sermaye piyasasi kanunu
ve ilgili tebliglerle bu husus 6nemli élcide ggetilmistir. Kamuyu aydinlatma ilkesi
SerPK’'nun 6, 16/A ve 22/e maddelerinde dizenlgimiSerPK kapsamindaki tim
anonim ortakhk, kurulgive kurumlar yillik ve ara mali tablolarini veyarismlide mali
tablolarini, kurulca 6ngorulen standartlara uygeRilde dizenleme yukumligine
tabi tutulmytur. Kurulca o6ngorilen muhasebe standartlari, atashsi muhasebe
standartlari ile uyumludur ve uluslararasi aland&ya cikan geimeler, mevzuat
degisiklikleri ile uygulamaya alinmaktadir. SerPK'nun Xderi no’lu teblglerinde;
ortakliklarin mali tablolarinin hazirlanmasi sinak& esas alacaklar standartlar ve mali
tablo kalemlerinin dgerlemesine ve Iilgillere sunulmasinaskin hakumler yer
almaktadir. Dizenlenecek mali tablolarin givendini ve standartlara uyguntunu
sglamak acisindan kamuya acgiklanacak olan mali tablolb&msiz denetimden
geciriimesi gerekmektedir. Bansiz denetim ile ilgili dizenlemeler, X seri no’lu
tebliglerde yer almaktadir. SerPK’nun Seri:VIIl, No:20 #&) Durumlarin Kamuya
Aciklanmasinalliskin Esaslar Tebjii'nde de kamuyu sirekli aydinlatmayaskiin
olarak aciklanmasi gereken hususlar duzenlgimm{Sehirli, 1999: 43-44). Turk
mevzuatinda kamuyu aydinlatma yeffaflik ilkesi daha cok, SerPK’'nda halka agik
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sirketler icin dizenlenmngtir, fakat bu dizenleme SerPK’na tabi olmayan timoram
ortakliklar kapsamamaktadir. Bugdéamda kamuyu aydinlatma weffaflik ilkesi, ve
Ozellikle seffaklikla birlikte gelen ticari sirlarla ile ilgil Turk mevzuatinda ilave

duzenlemelere ihtiyac vardir.
3.2.5. Yonetim kurulunun gorev ve sorumluluklari veTurk hukuk sistemi

Yonetim kurulunun gorev ve sorumluluklari, OECD’rkarumsal yonetim ilkelerinden
sonuncusu olup, “yonetim kurulunun ortaklik Uzednétkin gdzetiminin ve pay
sahiplerine kan yonetim kurulunun sorumlufiunun sglamasi” amacini tamaktadir.
ilkelerde “kurumsal yonetim cercevesirketin stratejik rehbergini, yonetim kurulu
tarafindan yonetimin etkin denetimini ve yonetimrlunun, sirkete ve hissedarlara
karsl hesap verme yukumliga tasimasini sglamalidir” hilkma yer almaktadir (OECD,
2004: 19).

Turkiye'deki anonim ortakliklardaki denetim kurullain etkin bir sekilde gorev
yapamamasi, Turk hukukunda; ortgkh yluritme ve temsil organi olan ydnetim
kurulunun (yararlikteki TTK madde 317) ya da bu awm yani sira okurulacak
bagimsiz icra kurullarinin daha etkin bir gbzetim fgelini ylritmesini gerekli
kilmaktadir. Anonim ortak@in tuzel kigilik kazanmasindan BEyip sona ermesine
kadar, hatta belirli dlclide tasfiyenin bitimine kadyururlikteki TTK madde 440 ve
madde 441) ortakgin yonetim ve temsili, yonetim kuruluna aittir. Yé&im kurulu en
az 3 Uyeden kurulu bir organdir (ydrtrlikteki TTKadde 312) Gorev ve yetkileri
kanundan veya esas s@zieeden d@ar (Sehirli, 1999: 45-46). Kanunun ydnetim kurulu
icin 6ngordigl gorevler; yonetim gorevi ve yetkisi, temsil gdree yetkisi, ortaklik
defterlerinin tutulmasi, genel kurul toplantilaaylilgili goérevier, genel kurul
kararlarinin yuratilmesi, ortakin hesaplar ile ilgili gorevleri, malvaginin azalmasi
halinde gorevleri, sermayenin artiriimasi ve alma#ésindaki gérevleri, ortaldin sona
ermesi ve tasfiyesindeki gorevleri, tescil ve ilgdrevi, tahvillerle ilgili gorevleri
seklinde siniflandirilabilir (Poroy, Tekinalp, ve @aglu, 1995: 263-264). Bunlara ilave
olarak yonetim kurullarinin 6zen ve sadakat bordu gavramlar, TTK'nda cgtli
maddelerde hikme panmstir (Sehirli, 1999: 46-50). Yonetim kurullarini yapisi ve

isleyisi kurumsal yonetim acisindan olduk¢ca 6nem arz ebienkonudur ve tim
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Dunya’da kurumsal yodnetimle ilgili duzenleyici oiteterin deindikleri en temel

konular arasinda yer alir.
3.3. Yeni Turk Ticaret Kanunu ve Kurumsal Yonetim

Yeni Turk Ticaret Kanunu; Turkiysirketlerine mali gler, denetim, risk yonetimi ve
finansal raporlama kapsaminda bir¢ok yenilik gegrgirket yonetici ve ortaklarinin bu
konulardaki sorumluluklarini diizenlegtir.

14 Subat 2011 tarih 27846 saylli Resmi Gazetede yayamlarze 1 Temmuz 2012'de
yurdrlige girmesi planlanan 6102 sayili Yeni Turk Ticar@nkinu, kurumsal yonetim
felsefesinin gitlik, hesap verebilirlik seffaflik, kurumsal ve toplumsal sorumluluk gibi
ilkelerini; sadece sermaye pazarlarindam gorersirketlerine dgil, ayni zamanda tim
anonim ve limitedsirketler hukukunun temeline getirgtir. Yasanin genel yakfami,
menfaatler dengesiningidik ve adillik baglaminda kurulmasi, amaca uygun derin bir
seffafligin tum menfaat sahiplerinin hizmetine sunulmasgiket yonetiminin hesap
verilebilirlige uygun sekillendiriimesi ve kurumsal sorumlyiun ba&imsiz denetim

baglaminda diuzenlenmesidir (Tekinalp, 2008: 6).

Yeni Turk Ticaret Kanunu; menfaat sahiplerine tamergim hakki,sirketler topluligu
alaninda getirilen yenilikler kapsaminda aciklarmi&imliluklerinin getirilmesi, hakim
ortagin sorumlu olmasi gibi kurumsal yonetim acilimldmitylik ve orta 6lgcekli sermaye
sirketleri icin Uluslararasi Finansal Raporlama $tatlari’'nin, kicik sermaye
sirketleri, sahissirketleri, tek kii isletmeleri ve KOB'ler icin ise 6zel standartlarin
kabull, bgmsiz ds denetimin kabull ve denetimin uluslararasi denstiamdartlarina
gore yapilmasi, genel kurullarda oy verme kolayile ¢ogulcu katilimin sglanmasi ve
oyda temsilin organize edilmesi, azinlik pay sampin haklarinin gutclenmesi, risk
yonetimi, icraci / icraci olmayan yonetim kuruluelgrinin sorumluluklarinin yeniden
dizenlenmesi, bilgi alma hakkinin gdatiimesi gibi baliklarda getirilen yeniliklerle,
1956 yilindan bu yana yuararlikte olan Turk Ticakgnunu ile kagilastirildiginda
Ozellikle, kurumsal yonetim uygulamalar konusundaemli acilimlar sgamistir
(Tarkiye Kurumsal Y6netim Derrgg 2008: 5).
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Kiresel finansal risklere karhuktimetler gerekli 6nlemleri almakla yukimlu désa
dahi, risk yonetimi kavramirgirket genelinde uygulanan bir kiltire d@tiirmek, risk
algilamasini gedtirmek ve belirlenecek risk yonetim politikasi gevesinde faaliyette
bulunmak sirketlerin yakumlaligu altindadir. Yeni Turk Ticaret Kanunu 378. maddesi
ile sirketlerin risk yonetimi ile ilgili yuktdmluliklerin dizenlemekte, izlenecek
yontemleri belirtmektedir (Saka, 2008: 16). Kanumlalikte risklerin erken tghis
edilmesi, gerekli 6nlemlerin alinmasi ve risklenydnetilmesi yonetim kurulunun
yukumlalggh olarak uzman bir komite tarafindan gercgiitdecektir. Risk yonetimini
zorunlu hale getiren kanunla; Turkiygrketleri kuresel rekabette bir adim ileriye

gideceklerdir.

Gunumuzde bir Ulkenin sermaye piyasalarinin sgedsi, sirketlerinin  gelsmis
piyasalardaki menkul gerler borsalarindaslem gorebilmesi, uluslararasi sermayeyi
cekebilmesi ve rekabetin gon oldyu piyasalarda yer alabilmesi icigirket finansal
tablolarinin tam seffafliga dayali bir sekilde Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar’'na goére hazirlanarak, uluslararasndstelarda b@msiz denetimden
gecmesi bir zorunluluk haline gelgtir (Sebilcigslu, 2008: 20). Kanun bu anlamda
Turkiye sirketleri icin, ticari hayat! yakindan ilgilendirdmansal raporlama standartlari
ve baimsiz denetim konularinda dnemligggklikler ve yaptirimlar getirmektedir.

Kanunla birlikte kurumsal yonetim ilkeleri, sadelcalka agiksirketler igin desil, tim
sirketler icin uygulanmasi; azinhklar dahil olmakeie tim pay sahiplerinin haklarinin
garanti edilmesigirket yonetimlerinin kurumsalimasi; risklerin erken $his edilip
yonetilmesi; uluslararasi muhasebe ve uluslaradesietim standarlarina uyumun
zorunlu kiinmasi, kurumsal yonetim ilkelerinin yaglasmasi ve etkin birsekilde

uygulanmasi bakimindan ¢ok 6nenglamalar sglamistir.

Kanunun Turkiye’de 2010 yili verilerine gore yalka 95,000 adet anonimgirket ve
700,000 adedi s&in limited sirketi ilgilendirdigi g6z ©Onidne alinggnda, Turkiye
sirketler hayatinda ne denli derin ggklikler gerceklgeceini 6ngormek yank

olmayacaktir.

Kiresel rekabette sinirlari zorlayan ve hizli @indtm strecindeki Turksidtnyasinin

daha seffaf kurumsal yonetim ilkeleriyle ¢camasi, Tuarkiye gletmelerinin kiresel
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rekabet gucund artirmasinda buyik éneme sahipiiny® ekonomisi ile entegre olma,
yuksek ve surdurulebilir buyime oranlari ile ekomonstikrarin strekli kilinmasi
hedefi dgrultusunda;seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri Gzerine kuu olan yeni
Tark Ticaret Kanunu'nun yasakmasiyla toplumun tim paygarinin bilgiye

erigsebilirligi ve ¢ikarlarinin korunmasi daganacaktir (Symes, 2008: 3).
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ikinci Bolum
Kurumsal itibar
1. Kurumsal itibar Kavrami

Bireyler icin sevilip sayillmak, itibarli olmak éndinoldugu gibi sirketler icin de durum
aynidir. Sirketlerin karh olarak varliklarini strdirebilmegazarda paylarini arttirmak
icin paydalari gozunde iyi bir izlenime sahip olmalari, yaitibarli olmalarn
gerekmektedir (Karakdse, 2007: 3). Nasil Kisiler icin itibar kaybi ksiligin
zedelenmesi anlamina gelmekteysegirketler icin de rekabet kaybi olarak

degerlendirilmelidir.

Sirketlerin ~ strdurilebilir  rekabetci  Ustlnlik ghamalarinda, maddi olmayan
kaynaklarin yeri cok dnemlidir. Surdurulebilir rdédet Ustinlgiine en buyik katkiyi,
maddi olmayan kaynaklardan biri olan itibaringlsaigl, yapilan argtirmalarla
kanitlanmgtir. (Michalisin, Smith, ve Kline, 1997: 359-367al 1993: 607-618; Hall,
1992: 135-144N%irket itibari olarak da adlandirilan kavragirketin defter dgeri ile
piyasa dgeri arasindaki farkin 6nemli bir bolumunu giurur (Green, 1996: 11jtibar;
kriz donemlerinde paydkrla sirket arasinda tampon gorevi goresirketin
gorinmeyen en 6nemli geridir (Schultz, Hatch, ve Larsen, 2000: 79). Buyeate
sayesinde itibarkirketler krizleri 6nemli firsatlara dostiirebilmektedir.

Kurumsal itibar, kurumun zaman icerisinde sosyaydaglarin gozuinde gorulen ve
distnceleri ile ifade edilen yansimasidir. Sosyal pgladin her biri kurumu énemli
derecede etkileyebilir (Weigelt ve Camerer, 198&3)4 Bir kurumun itibarini

yonetmek, paydayaklasimi sayesinde mumkun olur.

Calismanin bu bolumunde; kurumsal itibarla ilgili yazahkdfarkli disiplinleri de iceren
tanimlara yer verilecek, farkh disiplinlerin giadigi tanimlardaki ortak noktalar
belirlenerek itibarin 6zellikleri siralanacak, yaz@rafindan benimsenen tanimi ve
yaklasimi sunulacak, kurumsal itibarigletmeler acisindan galigi 6dnem; stratejik
yonetim, insan kaynaklar yonetimi, pazarlama yineve finansal performans baki
acilarindan anlatilacak ve yazinda kurumsal itkearramiyla ilgkilendirilmis izlenim

yonetimi ve kurumsal sosyal sorumluluk kavramladieginilecektir.

84



1.1. Kurumsal itibarin Tanimi

Gunumuzdesirketlere rekabetci Ustunlik gayan en 6nemli stratejik unsur olarak
gorilen kurumsal itibaf® zor elde edilen ancak cok hizli vitirilebilen vektar
kazanilmasi oldukca zor olan bir kavramdir (NaR@01: 401-416)Sirketlerin ygzun
rekabet ortaminda gkide olduklar paydgdarinin zihinlerinde olumlu algilanmak ve
rakiplerine taklit edilemeyecek rekabetci Ustlinsgilayabilmek igin nasil bir kurumsal
itibar olusturmalari gereklilgi sirket st yonetimlerinin en 6nemligtesi alanlarindan

birisidir.

Kurumsal itibar konusunda uluslararasi sayginsgallar yapan “Reputation Institude”
un kurucularindan Prof. Charles Fombrun kurumsddait (1996: 37); Sirketin
rakipleriyle kiyaslandiinda, sirketin payda gruplari nezdindeki genel cazibesini
gosteren, sirketin farkli imajlari arasindaki farkliliklari dererek uyumigiran,
gecmiteki faaliyetlerinin  ve gelecekteki olasi imajinialgisal temsili olarak
tanimlamakta ve tim paygarinsirketin ismine iyi veya kotu, zayif veya guclu gifet

duygusal tepkileridirseklinde 6zetlemektedir.

Schwaiger; Fombrun’un tanimina glésel yaklaip, kurumsal itibarin sadece duygusal
tepkilerden dgil, ayni zamanda bisel tepkilerden de oftugunu savunmaktadir.
Kurumsal itibar taniminda Schwaiger (2004: 49), dagharin kurumla ilgili sahip
oldugu nesnel ve O6znel bilgiler ile duygularagdenektedir. Hall (1992: 138)da benzer
sekilde kurumsal itibari bireylerigirkete iliskin edindgi bilgi ve olusturdugu duygulari
olarak tanimlamaktadir. Fombrun da bigeti calsmasinda (1996: 723irketlere iliskin
degerlendirmenin duygular yaninda, bilgiye dayali daserlendirme oldgu da g6z
onunde bulundurnytur.

Dowling (2001, p. 19), kurumsal itibari “kurumsahajin kkilerde cagristirdigi ve
Kisilerin kurum ile iliskilendirdigi gerceklik, durdstlik, sorumluluk gibi derler
batinunden olgan bir yapi olarak” olarak ifade etynie “kisilerin kuruma ilgkin genel
degerlendirmesi” olarak 6zetlestir.

% Uluslararas! yazinda “corporate reputation” olagaken kurumsal itibar kavrami dilimizde kurumsal
itibar, sirket itibari, 6rgitsel itibar, 6rgutsel sayginldegit prestiji olarak da kullaniimaktadir.
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Barnett, Jermier ve Lafferty, kurumsal itibara (80@B2); “kurumla ilski halindeki

paydalarinin kurumun faaliyetleri sonucu zaman icerisiriéendisiyle 6zdgesik hale

gelen finansal, sosyal ve cevresel etkilerini terakdrak kurumla ilgili biriktirdgi

kollektif yargilardir” seklinde bir tanim getirnglerdir. Benzersekilde Cornelissen’e
gore kurumsal itibar (2004, p. 25), “bireyin, kurum gecmgteki iletisimleriyle ve
kuruma dair olgan tecriibeleriyle okan imajlarinin kollektif bir inanci” dir.

Yazinda, kurumsal itibarla ilgili farkh disiplintde farkli tanimlar getirilniir.
Ekonomistlere gore itibarsirketin gelecekteki durumu ve olasi davedamni
ongormeye yarayan bir kavramdir. Finanscilara gbar, fiziksel olmayan, soyut bir
varhktir ve degeri pazarda dg@sim Ozelligi tasir. Stratejistlere gore itibarsirketin
rakiplerine kagi olusturdusu bir bariyer, bir rekabet Usturgudir. Muhasebecilere gére
itibar, sirketin serefiye gibi olcilemeyen gayri maddi varbhr. iletisimcilere gore
itibar, sirketin paydalariyla gelstirdigi ili skiler butunudur. Pazarlamacilara gore itibar,
misteri balih gl yaratan algisal bir kavramdir. Yonetim ve orgasyon disiplinine
gore itibarsirketin kimliginin bir uzantisidir. Sosyologlara gore itibar biesruiyet
gostergesidir (Er, 2008: 20). Bircok disiplininbiéir kavramina farkli yak§ami farkl
baks acilarindan kaynaklanmaktadir ve bu kalacilari birbirlerini tamamlar
niteliktedir.

Asagidaki tabloda farkl disiplinlerin farkli bakiacilariyla olgturdusu itibar tanimlari

Ozetlenmgtir.

Tablo 3.Farkli Disiplinlerin ftibar Tanimlamalari

Disiplin itibar Tanimi

Itibar bir kurumun belli durumlardaki muhtemel dawvstarini

Ekonomi tanimlayan 6zelliklerdir.

Itibar, rakipler icin taklit edilmesi gug, fizikselmayan bir varliktir.
Bu nedenle kuruma rekabetci UstlnlUglaa

ftibar 6lciilmesi giic ancak kurumagge katan fiziksel olmayan bir
varliktir.

Strateji

Finans / Muhasebe

Pazarlama Itibar, migteri bazhh g1 yaratan algisal bir kavramdir.

ftibar, kurumlarin paydgari ile olusturdusu iliskilerden meydana

Tletisim gelen kurumsal niteliktir.
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Yonetim ve Itibar, paydalarin kurumun faaliyetlerden anlam cikandsirece
Organizasyon gelisen, kurumun kimfginin bir uzantisi olarak kavramsal temsilidir

Itibar, kurumlari mgru kilan ve kurumlarin sosyal paydtri ile
kurumsal cevrede ofturdusu iliskilerden olgan sosyal yapilardir.

Sosyoloji

Kaynak: Fombrun, Gardberg ve Sever, 2000: 243.

Ekonomi, strateji, finans, pazarlama, geti, yonetim ve organizasyon, sosyoloji
bilimlerinin kurumsal itibara yakkmlari, kurumsal itibarin ¢ 0zelii Uzerinde
birlesmektedir. Bunlar; kurumsal itibarin 6znglli kolektifligi ve sirket performansina
katkida bulunmasidir (Fombrun ve Van Riel, 1997). Xurumsal itibarin 6znef,
onun sosyal bir kavram olmasiningdb sonucudur. Kurumsal itibar kollektif bir yapiya
sahiptir, cunkld tim paydiarinin ortak algilamalari sonucu ortaya cikar. u€nsal
itibarin sirket performansina katkisi yapilan bir¢cok stwana sonucu kanitlangtir
(Gardberg, 2001: 8). Farkli bakacilarindan da gelse, bu bihee ortak bir itibar

tanimi yapmay! mumkun kilmaktadir.

Calismada benimsenen tanim Fombrun ve Van Riel tarafiigesiriimis olan tanimdir.
Fombrun ve Van Riel kurumsal itibar1 (1997: 10)ufkmun farkli payda gruplari
tarafindan dgerli bulunan ¢iktilari sdama yetkinlgini tarif eden gegmsi faaliyet ve
sonugclarina ikkin genel bir kani; kurum igerisinde ganlari, dsarida ise paydéari

nazarinda sahip olgu goreceli konumdur§eklinde tanimlamaktadirlar.

Tdm bu aciklamalar ve tanimlamalar dahilinde kurainisbarin belirgin 6zelliklerini

su sekilde siralanabilir:

Itibar, kuruma kaw tim paydglarinin gelgtirdigi net tepkilerdir (Fombrun, 1996:

37).

. Itibar, sirketin gériinmeyen en 6nemli gleridir (Schultz, Hatch, ve Larsen, 2000:
79).

. Itibar, bir kuruma toplum tarafindan gosterilen sagglaminda kullaniimaktadir
(Marconi, 2001, p. 20).

. itibar, kurumun payddari goziindeki dgerinin gostergesidir (Sabungia,
2004: 73).

. Itibar, bir sektorde yer alagirketlerin statii ve konumlarini yansitir (Fombrua v

Van Riel, 1997: 10).
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. Itibar, zor elde edilen ancak ¢ok hizli yitirilelilee tekrar kazaniimasi oldukca
zor olan bir kavramdir (Nakra, 2001: 401-416).

. Itibar, kurumlarin hedeflerine wabilmelerinde 6nemli bir unsurdur (Karakose,
2007: 5).

. Itibar, bir kurumun sahip oldw en dgerli varliktir (Green, 1996: 11).

. Itibar, kurumsal deerlerle toplumsal deerler arasindaki etkifgm sonucu ortaya
cikar (Sherman, 1999, p. 11).

. Itibar, sosyal payddarin kuruma ilgkin sahip oldgu cok sayidaki ve birbiriyle
iliski icinde bulunan imajlardan ojmakta ve payddara kurumun genel
cazibesini garet etmektedir (Fombrun ve Van Riel, 1997: 10).

. Itibar, kurumun ekonomik performansina ve sosyalustuluklarini yerine
getirmedeki bgarisina ilgkin bir dezerlendirmedir (Fombrun ve Van Riel, 1997:
10).

. Kurumsal itibar toplum ile kurumlar arasindaki gidwe bir butinadir
(Kadibesegil, 2006: 30).

. Kurumsal itibar, sosyal payslarin o kurumla kurduklari rasyonel ve duygusal
baglari temsil eder (PRCI-Capital, 2002).

Itibari; tanimi agisindan, faydaci ve vyansitici d&mizere iki baky acisiyla
degerlendirmek mumkindiar (Eryilmaz, 2008: 156). Faydbaks acisi; kurumsal
itibari, kurumun imaji olarak ele alir ve kurumuasrl davrand veya nasil gorinmek
icin davrandgl ile ilgilenmektedirler. Faydaci bakacisina goére itibari korumak ve
gelistirmek, kurumun faaliyetlerine devam edebilmesgsyab paydgari ile uyumlu bir
ili ski icinde olabilmesi ve rekabetci olabilmesi iciargklidir. Kurumsal itibara yansitici
baks acisiyla yaklgan d@gunurler, kurumun goéruntisinden ziyade kurumun derce
durumuyla ilgilenirler. Faydaci ve yansitici balacilari arasindaki en temel fark;
faydaci bakg acisi kurumun dsal faktorleri Gzerine ygunlasmasidir. Yansitici baki
acisi ise, i¢sel faktorlere odaklanir ve kurum kgmlkurumun fonksiyonlarinin uyumu
ve butunlgu ile ilgilenir (Pruzan, 2001, pp. 50-54). Her ilkbaks acisi da
degerlendirildiginde kurumsal itibarin okwmunda hem i¢csel hem desshl foktorlerin

etkili oldugu sonucuna varmak mumkuandar.
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Faydaci baki acisina gore kurumsal itibar; kurumun iyi bir indgisturmasi, kurumun
etik olmayan davraglarinin éniine gecilmesi, sosyal payldana kagi dengeli ve adil
olmasidir. Buna karik yansitici bakg acisi; kurumsal itibar Gzerine, organizasyonel
varolls kavramini yansitir. Kurumun “biz kimiz?”, “ne ygpruz?”, “deer
yargilarimiz nelerdir?” gibi sorular ile kurumunnkigi tUzerine odaklanir. Bu baki
acisi kurumun banl ve karlh olmasi, sosyal paytrina faydali olmasi gibi
varolisunun temel nedenlerinin neler ofglusorularina yanit verir (Pruzan, 2001, pp.
54-60). Ozetle, faydaci bakacisina gore kurumsal itibar kurumury gaydalarinin
algisidir. Dger taraftan yansitici bakacgisi, kurumsal itibari i¢ payglarin algisi olarak

yansitmaktadir.

Pruzan’a gore bu iki bakacisi birbirlerinin kagisinda durmaz ve birbirleri icine girgi
durumdadir. Her iki bakiacisi da kurumsal itibar icin ortak g yaratirlar. Sadece
kurumun imajina odaklanmfaydaci bir balg acisi, tim sosyal payglarin ihtiyacini
tam olarak kanlamayabilir. Kurumun di imajina yonelik faydaci bakiacisinin,
kurumun i¢c kimlgi ile desteklenmesi kkusuz daha iyi bir kurumsal farkindgd,
kurum kimliginin daha iyi yansitiimasina ve kurumun sosyal pglath Uzerindeki
etkilerini olcebilecek daha etkin 6lgcme gdglendirme araclarinin gelirilebilmesine
olanak tanir (Pruzan, 2001, pp. 60-64).sdal faktorlere dayanan bir bakacisi
sergileyen faydaci bakiacisi ile i¢sel faktdrlere dayanan bir Bakicisi sergileyen
yansitici balg acisi, birlikte kurumun itibarinin ojumunda ve sirdirilmesinde
etkilidir.

1.2. Kurumsal itibarin Onemi

Kaynak tabanl yakiam®® cercevesinde,sletmelerin rakiplerine stratejik ustuinliik
sgglamalari, kisitli sayidaki kaynaklara kolay ve hetlisebilme yetenekleri ile ilgilidir
(Deephouse, 2000: 10913letmelere farkhlik ve rekabet Ustuglii yaratan kaynaklar
gorunur olmayan kaynaklardir (Hall, 1993: 68yrumsal itibar, gletmelere rekabetgi
ustunlik sglayan, sletmelerin sahip oldgu en 6nemli gorindr olmayan kaymneir
(Hall, 1992: 138). Kurumsal itibargletmelerin en dnemli varliklarindan biri olmasinin

yani sira 6nemli bir stratejik rekabet unsurudual(HL992: 138). Carmeli ve ghrleri,

% Kaynak tabanl yaklam:; ingilizcesi “resource based theory”.
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yaptiklari bir argtirmada gletmenin performans gostergeleri olarak tanimlagalr,
etkinlik ve istihdam orani ile, sletmenin gorunur olmayan varliklari; yonetim
kapasitesi, insan sermayesi, i¢ kontrol sureckendikal ilgkiler, kurum kualtard ile
kurum itibar arasindaki gkiye isaret ederek, kurumsal itibari acgiklghardir (Carmeli
ve Tishler, 2004: 1260). Ozetle kurumsal itibadetimelere rakiplerince taklit
edilemeyecek stratejik rekabet Ustigilisalar.

1.2.1. Kurumsal itibarin stratejik yonetim acisindan 6nemi

Iyi kurumsal itibar, yatirimcilagirketin hisselerine yoneltebilecek, gtérileri sirketin
ariin ve hizmetlerini satin alma konusunda gidulekeggicu piyasasindaki nitelikli
calisan ve yoneticilergirkete cekecek vegirketin faaliyet siresini uzatacaktir (Fombrun,
1996: 20). isletmelerin rakipleri arasindan siyrilarak paglda nezdinde farklilik
yaratmalari kurumun itibari ile gercekieekte ve piyasadaki bilgi asimetrisi ile gdun
olumsuz rekabet kaollari kurumsal itibar ile c¢ozimlenebilmektedir (Welt ve
Camerer, 1988: 447)lyi kurumsal itibara sahip slietmeler, faaliyet gostergii
sektorlerde paygéarinca lider olarak algilanacaklar ve kriz donenniepaydalarinin
hosgoriisi sayesinde daha kolay atlatabileceklerdim@gfan ve Rindova, 2000: 77).
S0z konusu desteksletme icin rakiplerine kar bir kalkan gorevi Ustlenecek ve
isletmeye rekabet Usturdu sa&layacaktir (Fombrun ve Shanley, 1990: 2479agAdaki
sekil; isletmelerin rekabetci Ustuntinun dg faktorlerle ile birlikte kurumsal itibar

tarafindan belirlengini gostermektedir.
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Dis

Faktorler
Kurumsal Kurumsal Kurumsal
[ Kimlik ]'3[ fletisim ]Q[ itibar ]
A A i Rekabetgi
' R LR LR TELE 4 Ustiinlik

Sekil 6. Kurumsalitibarin Stratejik Rekabet Ustiinjii Agisindan Onemi
Kaynak: Gray ve Balmer, 1998: 696.

Yukaridakisekilden de ankalacasl tGizere, gucli bir kimlikleekillendirilmis kurumsal
itibar, etkili iletisim stratejileriyle gletme icin gicli bir kurumsal itibar aiturur,
rekabet ve sletmenin kontrol etmesi guc¢ ghr dssal faktorleri dnindesietme igin

koruyucu bariyer goérevi Ustlenerefketmeye surdurilebilir rekabetci Gstinlilgisa.
1.2.2. Kurumsal itibarin insan kaynaklari yonetimi agisindan énemi

Bulunduklar sektérlerde itibarli olarak algilangletmeler; ggiict piyasasinda nitelikli
isglcunu etkilemekte, niteliklisglctni gletmelerine cekmede ve ¢an balli g
yaratmada avantajli durumdadirlar (Lemmink, Schuwigf Streukens, 2003: 13). Cunkd
itibarl bir isletmenin Uyesi olmak c¢ahnlarin bireysel prestijini arttinir (Ferris,
Berkson, ve Harris, 2002: 361isletmenin §giicti cevresinde algilanan gugli itibari,
isletmenin insan kaynaklari politikalarina duyularveiii de beraberinde getirmektedir.
Fortune 500 listesindeksletmeler Gzerinde yapilan bir ateeimada; itibarl gletmelerde
calsanlarin, insan kaynaklar uygulamalarinin daha sliriie adil olduklarini
disundiikleri ortaya cikngtir (Koys, 1997: 97).yi itibara sahip gletmeler nitelikli
isglcuni gletmelerine cekmenin yani sira galn memnuniyet, ve sonucunda gaih
baghli g artmaktadir (Sabuncglu, 2004: 76).Isletmenin nitelikli kguiciini kendine
cekmesi ve ¢cajan memnuniyeti ile ¢afan balili g1 yaratmasi kurumsal itibarin insan

kaynaklari yonetimi agisidan ne denli Gnemli @alou gosterir.
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1.2.3. Kurumsal itibarin pazarlama yonetimi acisinégn énemi

itibar, misteri bgghl g1 yaratan algisal bir kavramdir ve pazarlama disiptle siklikla
vurgu yapilan bir varhktir. Guclu itibarigletmeye pazar payini gglgtmesi acisindan
deger kattgl gortlmektedir. Gugclu itibara sahgpketler, pazarda kolay yer bulmakta ve
hedef kitleler tarafindan hizla kabul gotrerek, pazpaylarini geniletme firsati
bulmaktadirlar (Guzelcik, 1999: 237). Gugclu bib#r, sletmenin Uriin ve hizmetlerinin
guvenilir olarak algilanmasini @amakta ve sonucundasletmenin reklam ve
tutundurma cabalarinda etkinlik arha ulgtirmaktadir. Isletmenin reklam ve
tutundurma cabalari daha gerkitlelerce ilgi gorerek mgierilerin fiyat duyarhlgini
azalabilmektedir (Steidl ve Emery, 1997: 1#jbar yiiksek olansletmelerin uriin ve
hizmetleri daha kaliteli ve guvenilir olarak algitaakta ve méteriler s6z konusu Uriin
ve hizmetlere daha fazla fiyat 6deyebilmekte (Fambrl996: 73), ve mterilerin
itibarl isletmelere kan basliliklari artmaktadir (Nguyen ve Leblanc, 2001: 23Rrtan
misteri bgshligl isletmeye pazarda sureklilik @amaktadir (Fombrun, 1996: 77-78).
Isletmenin itibarli olgu; pazara sunagayeni triin ve markalar icin ngteriler nezdinde
sempati yaratmakta ve yeni pazarlardgaba oranini yukseltmektedir (Herbig ve
Milewicz, 1997: 28).Isletme giiclii bir kurumsal itibarla yeni pazarlaraadolay ve
daha az maliyetlerle girebilmekte, mevcut pazamtzaki konumunu koruma adina daha
avantajli olmakta, trtnlerinin yam erilerini uzatabilmekte, yiksek orandaki gbéri

baglili g1 sayesinde surdurilebiligini giclendirmektedir.

Amerikan Halklailiskiler Dernesi, PRSA® yoneticilerinden Ray Gaulke; "tiiketiciler
artan bir sekilde iyi vatandg olan, cevresine saygl gosteren ve sealiarina adil
davranansirketlerle alg veris yapmaya yatkindirlar. Tuketiciler iyi itibara sphi
sirketlerin Griin ve hizmetlerine daha yiiksek tUcré¢meye razidirlaidste bu, imaj ve
itibar yonetiminin gletmenin yonetim konularinda neden 6ncelik tghrdn
aciklamasidir.”seklinde bir demec¢ vererek itibariglatmelerin yonetim faaliyetleri
acisindan etkisini ve dnemini vurgulatm (Young, 1996: 37).

®" public Relations Society of America, Amerikan Hallligkiler Dernesi. http://www.prsa.org
Amerikan Halklailiskiler Dernegi; 1947 yilinda kurulmg 21,000'in Gizerinde halkla gkiler uzmanini
bir araya getiren, halkla gkiler konusunda standartlar ve etik kurallar gglineyi amaclayan kuruktur.
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1.2.4. Kurumsal itibarin finansal performans acisiman onemi

Fombrun kurumsal itibari, itibar vagli olarak tanimlamakta velétmenin gelirlerini
arttirici ve piyasa derini yukseltici etkisi oldgunu savunmaktadir. Hisse senedi
piyasalarinda yapilan atamalar, yatirrmcilarin itibarlisirketlerin hisse senetlerini
daha fazla tercih ettikleri gorUlmgiiir. Yazar bu durumu, itibarli sletmelerin
yatirirmcilarda guven ve devamlilik algisi yaratayakirimcilaringirketi daha risksiz
nitelendirilmeleriyle aciklamaktadir. Sonug¢ olarakketlerin itibarlar ytkseldikce
piyasa dgerleri artmakta, azaldik¢a da sitektedir. Ornek olarak Johnson&Johnson
sirketinin 1982 yilinda ygadg “Tylenon” krizi®® sirketin giivenilir sglhk Griinleri
imajini zadelenyi ve takip eden iki hafta icerisingeketin dezerinin 1,13 milyar dolar
dismesine sebep olmtur (Fombrun, 1996: 81, 94%06rullyor ki itibarin kaybedilmesi
Ozellikle gelsmis ekonomilerdesirket deseri Uzerinde ¢cok dnemli etkilere sahiptir ve

surduarulebilir bir finansal performans icin guclii burumsal itibar gereklidir.
1.3. Kurumsal itibarin Tliskili Oldu gu Kavramlar

Yazinda kurumsal itibar kavramiylaskilendirilmis; izlenim yonetimi, kurumsal sosyal
sorumluluk gibi dger bazi kavramlar vardir. Cananin bu bdliminde; kurumsal
itibari daha iyi anlayabilmek amaciyla bu kavramtaselenmg ve kurumsal itibar ile

ili skileri belirlenmitir.
1.3.1.1zlenim yonetimi

Bireyler sosyal etkilgmler aracilgiyla toplumun dier Uyelerinin Gzerinde izlenimler
olusturmaktadir. Bireyler davragiarini, etkilgsimde bulundgu toplumun der tyeleri
Uzerinde birakg izlenimleri dikkate alaralekillendirmektedir (Bromley, 1993: 106).
izlenim y6netimi® sosyal psikolojide bireyler arasindaki skileri ve sosyal
etkilesimleri incelemektedirizlenim yonetimi; bireylerin gcevreye sunduklari bilge

sinyalleri kontrol ederek, sosyal etkilende bulunduklari der bireylerin algilarini,

% Johnson&Johnson’un bir yan kurgluolan McNeil tarafindan gatirilen bir agri kesici olan Tylenon;
krizden Oncsirketin satglarinda %17-18’lik bir orana ve %37 lik bir pazayma sahipti. Chicago’da bir
sabotaj sonucu ilag, siyanir ihtiva eden sahte (Kbgyke desistirilmis ve bu olay Eylll 1982’de 7 inin
6lmesine sebep olngtu. Durum (lke capinda bir kaos yaragmBirket drtnlerini tlke ¢apinda toplatti
fakat bu girgimleri bile Johnson&Johnson’un itibar kaybetmesémgel olmadi.

%9 jzlenim y6netimi, ingilizcesi “impression managenient
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davranglarini ve izlenimlerini etkileme cabalaridir (Rossd, Giacalone, ve Riordan,
1995: 7). Bireyler sosyal toplumungér Uyeleri Gzerinde iyi bir izlenim birakarak

itibarli olma ve kabullenilme ¢abasi icindedirler.

Izlenim yonetimi; ¢ bilgenli teorik bir modelle agiklanabilir. Bu bienler sosyal
cevrenin gozlenmesi, izlenim glurma gudusi ve izlenim yaratmadir. Bireyler ilk
olarak cevreyi gozleyerek sosyal ¢cevrenin belliedavranglara paralel olarak sosyal
cevrenin izlenimlerini, kendi yaratacaklar izlemémn de farkinda olarak belirlemeye
calsacaklardir. Ardindan bulunulan sosyal cevrede imenolusturma gudisu
belirecektir. Son olarak sosyal ¢cevrenin beklentilee bireyin kendi amag ve istekleri
dogrultusunda, gonderilen bilgi ve sinyallerin kontretliimesiyle izlenim yaratma
cabalari olgacaktir (Rosenfeld, Giacalone, ve Riordan, 199%: $@syal psikolojideki

bu surec gagidaki sekilde anlatilmaktadir.
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[ Sosyal Cevre ] [ Bireysel ]

Sosyal cevre ve kisel
ozelliklerin etkilenmek Kisisel farkindalik
istenen noktalarda
yogunlasmasi Cevrenin gozlenmesiBagkalarinin
izlenimlerinin farkina varma.

Mevcut imaj Arzulanan kimlik
Digerleriyle ilgili
Diger kontrol dgiskenleri T i e

Izlenim olusturma giidiisi:
Sosyal baskilar Bagkalarinin izlenimlerini etkileme Sosyal kazang

istegi.

Hedef dgerler Digerleriyle ilgil
Mevcut imaj izlenimler
Arzulanan kimlik

Potansiyel imaj . .
y J Izlenim yaratma: Baskalarinin
Uzerinde birakilacak izlenimlerin
kontrol.

- —

Sekil 7. Izlenim Yonetimi Ug Bijenli Modeli

Kaynak: Rosenfeld, Giacalone ve Riordan, 1995: 18.

izlenim yo6netimi, kurumlarin itibar ofturmada kullandiklari yontem ve taktikleri
icerir. Ozellikle itibarin zarar gorgii donemlerde ve kriz dénemlerinde, zarar goren
itibarl onarmada izlenim yonetimi araclarina sibgavurulmaktadir itibar yonetimi ile
izlenim yonetim arasindaki kesin cizgilerle ayrilyan farkin belirlenmesi gerekirse;
izlenim yodnetiminin daha yontemsel ve taktikselbat yonetiminin daha planh ve
stratejik oldgudur (Fombrun, 1996: 37, 81lyi bir izlenim oluturmada kullanilan
yontem ve taktikler, stratejik planlar dahilindergeklestigi zaman gucli bir kurumsal

itibar olusmaktadir.
1.3.2. Kurumsal sosyal sorumluluk

Isletmelerin; topluma ve cevreye daha duyarl ve ikiddere bgl davrans bigimlerini

benimseme yakiamlari, isletmelerin sosyal sorumluluklari olarak adlandiaktadir
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(De Man, 2005: 40). Avrupa Komisyonu, kurumsal sosorumlulgu;’® isletmelerin
faaliyetlerini gonullilik esasina dayali olarakysdgpaydalari ve d@al cevreyle olan
etkilesimleriyle buttnlgtirdigi  bir kavram olarak dgerlendirmekte ve sosyal
sorumlulgu yasal gereklilikleri yerine getirmekten 6te inssgrmayesine, ¢cevreye ve
hissedarlarla ifkilere daha c¢ok yatirrm yapmasi olarak tanimlandktgEuropean
Commission, 2001).

Mohr, Webb ve Harris (2001: 47), kurumsal sosyalisdulugu; “sirketin toplum ve
cevre Uzerindeki her turli olumsuz etkiyi ortadamldkacg veya asgariye
indirgeyecegi, toplum ve cevre icin uzun vadede faydali sonuelde edecgnin bir
taahhtdi” olarak tanimlaghardir. Aktan ve Bort (2007: 13) buna ilave olarak
kurumsal sosyal sorumluytu; “herhangi bir organizasyonun i¢ ve,diim paydglarina
karsi etik ve sorumlu davranmasi, bu yonde kararlgr taliyete gecirmesi§eklinde

genkletmiglerdir.

Carroll (1979: 500); kurumsal sosyal sorumfidudort alanda toplamaktadir. Bu alanlar
en temelde ekonomik sorumluluk olmak lzere, yasalmluluk, etik sorumluluk ve
gondlld sorumluluktur. Ekonomik sorumlulukgletmelerin kar elde etmekle ve bu kari
elde etmek icin katlangh maliyetler arasinda denge kurmasini gerektiren
sorumluligudur (Dalyan ve Gokbel, 2005: 4). Yasal sorumlulukletmelerin
faaliyetlerini yasal cerceve icerisinde yurutmesrekliligi ile ilgili sorumlulugudur.
Etik sorumluluk; gletmelerin etik anlayiicinde faaliyet gostermeleri sorumlgludur.
Gonulla sorumluluk; sletmelerin dger sorumluluklari dinda paydslarina sglayaca!
gonilli hizmetleri cevreleyen sorumlgldur. isletmelerin ticretsiz @tim programlari
dizenlemesi, @tim kurumlari yaptirmasi, l@s, yardim gibi faaliyetleri gonullaluk
esaslyla yapilan faaliyetlere 6rnek verilebilir éjz ve Tonus, 2003: 170jsletmeler
ekonomik sorumluluk, yasal sorumluluk, etik sorulmkuve gonulli sorumluluklarini

yerine getirerek kurumsal sosyal sorumlu olabilredkter.

Kurumsal sosyal sorumlugun temeli; $letmenin hissedarlarina, cgnlarina,
tedarikcilerine, miterilerine, topluma ve d@l cevreye yasal sorumluluklarinin da

Otesinde sorumlu davranmasini gerektirir (Robin052 96). Kurumsal sosyal

"0 Kurumsal sosyal sorumluluk; ingilizcesi “corporatecial responsibility”.
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sorumluluk hem i¢ hem glcevredeki tum paydéara kagl olan sorumlulgu ifade eder.
Calsanlara, hissedarlara ve yoneticilere skasorumluluklar, gletmenin kurum ici
sorumluluk alani icerisinde yer alirken; rakipleraisterilere, tedarikcilere, cevreye,
topluma ve hikiumete kar sorumluluklar, gletmenin kurum du sorumluluk alani
dahilinde dgerlendirilir. Isletme, bu her iki sorumluluk alanindaki taraflaistek ve
beklentilerini kagilayacak sekilde dengelemeye cal. Asagidaki sekilde kurumsal
sosyal sorumluluk cercevesindgletmelerin kurum ici ve kurum gh sorumluluk

alanlar belirtilmgtir.

Calisanlara karsl Hissedarlara karsi Yoneticilere karsi
sorumluluk sorumluluk sorumluluk

Kurum Ici Sorumluluk Alani

Qli_rn/

Kurum D1 s1 Sorumluluk Alani

Rakiplere Musterilere Tedarikgilere Cevreye Topluma Hukumete
karsi karsi karsi karsi karsl karsl
sorumluluk sorumluluk sorumluluk sorumluluk sorumluluk sorumluluk
\ N N N VAN N J

Sekil 8. [sletmelerin Kurunyci ve Kurum Dyi Sorumluluk Alanlari
Kaynak: Aktan ve Bori, 2007: 15-16.

Kurumsal sosyal sorumluluk,sletmenin problemlerini ¢ézmek, politik ve yasal
cevreyle ilskin firsatlar yakalamak icin ofturulan stratejinin bir parcasidir. Sosyal
sorumlulgun yonetimi i¢ ve di cevreyi bir butiin kabul ederek geglerin uyumu igin
calisiimasidir. Isletmelerin toplumla karlikli givene dayali ikkiler gelistirmesi
zorunlu bir ihtiyactir (Celik, 2007: 81). Bu gluvedayali ilskiler sayesinde kurumsal

itibar da olgabilecektir.

Kurumsal sosyal sorumluluklarini yerine getirgfetimeler, yeni pazarlara girme ve
misteri baglih gl yaratma gibi 6énemli rekabet Ustunltkleri elde ekbtedir. Dinyada

bircok kurumsal yatirimci, yatinm yapmadan oOncesketmenin kurumsal sosyal
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performansini deerlendirmektedir (Aktan, 2006: 64letmeler uyguladiklari kurumsal
sosyal sorumluluk caimalaryla iyi bir kurumsal itibar elde etmekte, akmik
performanslarini gafiirmekte ve marka dgrlerini yikseltmektedir (Ozkol, Celik, ve
Go6nen, 2005: 138). Bunlarin sonucungatmeler surdurilebilir rekabet tstuglilelde

etmektedir.

Isletmelerin iyi bir kurumsal itibara sahip olabilredl icin; topluma ve cevreye kar
duyarli olmalari ve sosyal sorumluluk faaliyetlgiirttiiyor olmalari gerekmektedir.
Isletmeler; itibarlarini olgtururken, “sosyal sorumlusletme” deserini paydalarinin
zihinlerine yerlgtirmelidirler. Yapilan bir argirmada, kurumsal itibarlarini sosyal
sorumluluk Gzerine kurgulayansletmelerin kriz ddnemlerini daha az zararla
atlatabildiklerini ortaya cikarmstir (Schnietz ve Epstein, 2005: 342). Ozelliklezkri
donemlerinde paydtarin isletme hakkindaki sosyal sorumlglegtme algisi, onlarin

karar verirkengletmeye kag1 daha hegoruli davranmalarina sebep olmaktadir.

Kurumsal itibar gibi kurumsal sosyal sorumluluk @geetmelerin gérinmez varliklari
arasinda sayilir vesletmeye rekabet Usturdtu yaratir (Brammer ve Pavelin, 2004:
706). Kurumsal itibar ile kurumsal sosyal sorumkulrasinda tanimlari bakimindan da
iliski vardir. Fombrun ve Shanley kurumsal itibari; ltopun sletmeyle ilgili tim
zamanlari kapsayan gerlendirme ve yargilari olarak tanimlamakta ve kusal itibari
paydalarinin beklentilerini kaglama baarisi olarak nitelendirnglerdir (Brammer ve
Pavelin, 2004: 705). Kurumsal itibar yonetimindeyges iletisimi ve etkilgimi énemli
bir yere sahiptir (Pruzan, 2001, pp. 50-51). Sosgalimluk kavrami da benzgekilde,
isletmenin faaliyetlerini dizenlerken pagtainin beklentilerini de dikkate almasi
olarak ifade edilmektedir (Argiden, 2007: 37). Kmsal itibar ve kurumsal sosyal
sorumluluk kavramlari, her ikisi de birbirlerini stekleyerek gletmeye arti dger

katmaktadir.

Isletmelerin sosyal sorumluluk faaliyetleri, kurumg#arlarini olyturmada énemli bir
yere sahiptir. Isletmenin paydgari, isletmeyi deerlendirirken, §letmenin
gerceklatirdigi sosyal sorumluluk faaliyetlerini dikkate almaktapluma ilskin sosyal
performanslarini deerlendirmektedir. Dolayisiyla kurumsal sosyal sduwlogun,
kurumsal itibari destekleyici bir 6zedli vardir (Dowling, 2004: 23). Zaten sosyal

sorumlu olmayan bigletmenin itibarli olmasindan da s6z edilemez.
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2. Kurumsal itibari Olu sturan Unsurlar

Soyut bir varlik olan itibar, birsietmenin faaliyetleri, Griin ve hizmetleri hakkinda
tepkileri, gecmjin yansimalarini ve gelecek beklentileri icermektede isletmenin
batin hissedarlari, yatinnmcilari, gtérileri, aracilari, caanlari, & ortaklari,
tedarikcileri, medya ve finans kurglari, sivil toplum kurulglari, politikacilar,
sendikalar; kisacasi tum pagthl tarafindan benimsenen gglgrinin, algilarinin
toplamidir. Kurumsal itibar, bir kurumun gigen ve dinamik yonlerini ifade eder ve
kurumdan ayr olarak dl¢llebilen ve gdzlemlenebiten kavramdir (Okay ve Okay,
2001: 629). Bu cok geqietki sahasi,sletme icin kurumsal itibarin tahsis edilmesi ve
surdurdlebilmesinin ne denli gu¢ olglutnun gostergesidir.

Kaltar, kimlik, imaj ve marka bir kurumun paygarina tanitilmasinda kullanilan
iletisim sisteminin dort bilgenidir. Kurum kaltard, kimlik, imaj ve markanin kalrkh
etkileri, bir kurumun i¢sel ve gal unsurlari olarak gorilen kavramlarin i¢ icetggc
bir model ortaya koymaktadir (Hatch ve Schultz, 29857). Dg paydalarin kurumla
yasadiklari deneyimler imaji etkiler. Kimlik de aywgekilde calsanlarin § deneyimi

tarafindan etkilenir. Kurumun vizyon ve lidggili kimlik ile imajin értismesini sglar.

Kurumsal itibarla ilgili iki temel gorgiortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki i¢ gorishiir.
ic gorung; kimlik, buyik olcude ic paydéarin; yani cakanlarin ve yoneticilerin
kurumla ilgili algilamalarindan olmaktadir. Dg gorin@; imaj, daha c¢ok di
paydalarin; miterilerin, tedarikgilerin, ¢ ortaklarinin, hidkimetin, medyanin ve
toplumun kurum hakkindaki algilarindan ghaktadir (Gopalakrishnan, 2000).
Kurumsal itibar, bu iki farkli unsurun bigeninden olgan bir kavramdir ve paygarin
kuruma ilgkin; kimlik, imaj, algilays, inan¢ ve deneyimlerini yansitir (Karakose, 2007:
25). Asagidaki sekilde kurumsal kimlik ve imajin etkij@niyle kurumsal itibarin

olusumu ve kurum performansi tzerindeki etkisini gasiektedir.
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Calisan Y Calisanlarin itibar M sterilerin Mu steri
Memnuniyeti Algisi ' Algisi =/ Memnuniyet
97 -/ \b
Calisan M steri
Baglih gi Baglih gi
/ ] X 4

imli ‘ Imaj
ik JN q J Satslarin
Artmasi

Sekil 9. Kurumsal Kimlik vdmaj Arasindaki Etkilgm ve Kurumsaltibarin Olusumu
Kaynak: Davies, Chun, Da Silva ve Roper, 2003: 76.

Kurumsal kimlik bir fletmenin olmayi segti ve olduysunu ifade etfii seydir. Daha ¢ok
sirket yonetiminin vizyonu, temel amaclari, ggleri ve karakteristikleri tarafindan
bicimlendirilir. Kurumsal imaj, insanlarinsletmeyi nasil gordiklerini ifade eder.
Reklam ve pazarlama ilgiimi, bir isletmeye ilgkin farkindalik yaratilmasi ve imaj
olusturulmasi Uzerinde 6nemli dl¢clide etkiye sahiptiardimsal itibar kurumsal kimlik
ve imaj kavramlarini kgatir ve Otesine gecer. Pagtlinin sletmeye ilskin zaman
icinde olgan kimlik, imaj, algilayy, inan¢ ve deneyimlerini yansitir. Kurumsal itibar,
isletmenin karakteri nitefindedir. Oziinde kurumsal itibarslétmenin, paydgdarinin
ifadedilen dgerler batanadur.

yargilarina dayali olarak tim faaliyetlerinde

Gunumuzde sietmelerin dgerlendiriimesinde kurumsal imajdan ¢ok kurumsabati
ilegim
zorurguhu getirmektedir

Uzerine odaklanilgh gozlenmektedir. Bu dasletmeler icin, kurumsal

sorumlulgunu  kurumsal yapinin timine yaymasi
(Stratejik Fokus, 2005: 2). Boylelikle tim paytiau kapsayacak ileiim stratejileri

gelistirilebilecek ve kurumsal itibar ofturulabilecektir.

Kurumsal itibari olgturan bircok unsur vardir. Bunlar; kurum kigli kurumsal imaj,
kurum kudltdrd ve kurumsal markadir. Gahanin bu bdliuminde bu kavramlar

aciklanacak ve kurumsal itibarlaskilendirilecektir.
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2.1. Kurum Kimli gi

Kurum kimligi,71 bir kurumun uzun dénemde stratejik olarak planlgnamaclarina
ulasabilmesi, arzu edilen imaja sahip olabilmesi, kandve kurum felsefesini
calsanlarina, méterilerine, ortaklarina, topluma tanitmak icin lamtgl tim
uygulamalarin toplaminin tek bir guc yaratagakilde birletirilmesi, kullaniimasi ve
bunun yansitiimasidir (Ak, 1998: 37).

Kurum kimligi kavrami bir drguttin, organizasyonun kigahi ifade eder ve bu kimlik
kurumda cakanlarin davraslari, kurumun ilegim bicimleri, kurum felsefesi ve gorsel
unsurlarindan okur (Okay, 2005: 37). Kurumsal kimlik kavrami kurumdelsefe,
amag¢ ve dgerler butunint ifade etmektedir ve kurumun rekabeatevrede
farklilasmasina yardimci olmaktadir (Van Riel ve Balmer, 7t9941). Bir baka
deyssle, kurumsal kimlik kurumu kurum yapan, kuruma 6zgielikler toplami olarak
ifade edilmektedir. Bir kurumun hangi gkxlere sahip oldgu, calsma bicimi, amaclari
ve kultord kurumsal kimlik tarafindagekillendiriimektedir (Gray ve Balmer, 1998:

695-702). Ozetle kurumsal kimlik bir kurumursikigini, ne oldigunu ifade eder.

Fombrun’a gore kurumsal kimliksirket yoneticileri ve cabanlarinin sirket ile
ili skilendirdikleri bir deserler ve prensipler butunudar. Kurumsal Kignlisirketin
yaptgl ise, drunlerine, hissedarlarina ve gtdiilerine nasil bakgini belirleyen
Ozelliklerin sirket calsanlari tarafindan algilagi bicimi olarak ifade etmektedir
(Fombrun, 1996: 36-37). Kimlik;sirketin kuruldgu ginden itibaren edingli
tecribelere, bmri ve baarisizliklarinin toplamina dayalidir veirketin gunlik
faaliyetlerinde, yOneticilerin ¢calanlarla olan kurum ici ve ger paydalarla olan kurum
disi etkilesimlerinde belirleyici role sahiptir (Fombrun, 1998). Kurumun imaji gsal

faktorlerle birlikte kimlginin bir yansimasi olarak ajacaktir.

Kurumsal kimlik kavramini netiéirmek amaciyla, Universitelerden ve onde gelen
dansmanlik sirketlerinin katilimiyla 1994'te kurulmwu Uluslararasi Kurumsal Kimlik
Calisma Grubu, ICIGSubat 1995'teiskocya’nin Agryll kentinde bir araya gelgne
kurumsal kimlgin disiplinler arasi 6zelfini yansitan ve marka yonetiminden farklarini

ortaya koyan “Strathclyde Bildirisi’ni yayinlagtardir.

" Kurum kimligi, ingilizcesi “corporate identitiy”.
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Strathclyde Bildirisi"ne gore (The International (porate Identity Group, 1995):

“Her kurumun bir kimlgi vardir. Kimlik kurumun kalttrel yapisini,
amaclarini ve deerlerini acikca ortaya koymakta ve rekabet ortami
icerisinde kurumu farkligiirmaya yardimci olabilecek bir bireysellik hissi

sunmaktadir.

Kurumsal kimlik iyi yonetildgi takdirde bir 6rgutiin barisi icin zorunlu
olan ¢ok sayida farkli faaliyet ve farkli disipimbirlestiriimesinde gucli bir
etkiye sahip olacaktir. Kimlik ayni zamanda kuruhigetisimin birbiriyle
uyumlu olmasi ve 6rgutin temel kiltir ve karakiegitutarh bir imajin

olusmasi igin gerekli olan gorsel tutarglisaglamaktadir.

Orgut kurumsal kimfini etkili bir bicimde yoneterek farkli pays@ruplari
nezdinde uyum ve Igahk olusturabilmektedir. Bu durum orgtte, yeni
msterileri ve nitelikli isglciini cezbetme ve elinde tutma yefgnstratejik
isbirlikleri kurabilme, finansal piyasalarin degiiei kazanma ve bir vizyon

edinme firsati verebilecektir. Kurumsal kimlik g&gk bir konudur.

Kurumsal kimlik orgutin tim payder ve orgutin iletiminin cok
yonlullgu ile ilgilendigi icin geleneksel marka pazarlamasindan farklitk a
etmektedir.”

Kurum kimligi denildiginde akla gelen ilkeyler kurumun logosu, kullanglirenkler ve
amblemi gibi gorsel unsurlar olmaktadir. Ancak launlkurum kimlgini aciklamada
yetersiz kalmaktadir, clinkd kurum Kiggili bina ve grafik tasarimlar gibi gorsel
unsurlart da icine alan kurumsal tasarimin yana, skurumsal iletim, kurumsal
davrang ve kurum felsefesi unsurlarindan meydana gelmakteBu unsurlar
birbirinden etkilenerek kurum kingini olusturmaktadir (Okay, 2005: 38-39). Kurumsal

kimligi sadece gorsel boyutlariyla aciklamayaspadik stratejik bir hata olacaktir.

Kiessling ve Spannagl (1996: 12) kurum kigmi; kurumun cekirdgindeki kurum
felsefesine dayandirarak, kurumsal dawakurumun i¢c ve di iletisim ve kurumsal
tasarimin kasilikli dengeli etkilgimi olarak tanimlamaktadir. ¢agidaki sekilde kurum

kimli ginin unsurlari ve etkilg@mleri gosterilmstir.
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Kurumsal
Davranig

Degerler
Amaglar
Tutumlar

Kurum

Felsefesi
Kurumun Kurumun
Tarihi Vizyonu

Kurumsal
Tasarim

Sekil 10. Kurum Kimlginin Unsurlari ve Etkilgimleri
Kaynak: Kiessling ve Spannagl, 1996: 13.

Yukaridaki sekilden de ankalacgsl Uzere kurumsal kimlik; kurumun vizyonu tzerine
sekillendirilmis kurumsal tasarimindan, kurumungdderini ve amaclarini da yansitan
kurumsal davragindan, kurumun gec¢sini de barindiran c¢ekirdekteki kurum
felsefesinden, kurumun ilgimden ve tim bu kavramlarin birbirleriyle etkilminden

olusur.
2.1.1. Kurum felsefesi

Kurum felsefesf? bir kurumun kendisi hakkindaki temel giinceleridir. Kurumun
kurulusunda ve gedmesinde kuruculari ve yoneticileri tarafindan aaman gletme
temellerini kapsar (Okay, 2005: 111). Kurum felsefekurumun dger, tutum ve
normlarindan, amaclarindan ve tarihinden meydanémeajgedir (Kiessling ve
Spannagl, 1996: 15). Kurum felsefesi, kinketin kurumsal kiltirinU okiuran esas
deger ve varsayimlarini icermektedir (Hepkon, 20030)19Kurum felsefesi, bir

kurumda faaliyet gdsteren insanlarin ice veadyonelik tim davraglarinin ruhsal

"2 Kurum felsefesi; ingilizcesi "corporate philosophy
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nedenlerini ve bunlarin djturulmasini kapsamaktadir (Okay, 2005: 61). Kurum
felsefesi; kurumun kurumsal davrgmi, kurumsal tasarimini ve kurumsal getiini

derinden etkileyen 6zefle sahiptir.

Kurum felsefesi; yazili olarak kurumun temel kumalla davrarglari yonlendirmek,
calisma ilkelerini belirlemelgeklinde veya s6zli olarak kurumsalsdiice ve davragin
belirleyicisi olarak iki bicimde ortaya c¢ikmaktadiKurum felsefesinde ortaya ¢ikan
noktalarsu sekilde siralanabilir (Okay, 2005: 111-112).

. Ekonomik diizen ve kurumun toplumsal fonksiyonuremohanc,

. Blyume, rekabet ve teknik ggiheye kagl olusan tutum,

. Kurum ve toplum i¢in kazancin rold,

. Calisanlara ve hissedarlara kasorumluluk,

. Kurumun ekonomik faaliyetleri ¢cercevesinde kabulgetkurallar ve davrasi

normlari.

Kurum felsefesi; kurum kimginin ¢ekirdesini olusturmaktadir ve kurum kimginin
diger unsurlan olan kurumsal davrgnkurumsal tasarim ve kurumsal iktn, kurum

felsefesi temelindgekillenmektedir.
2.1.2. Kurumsal davransg

Kurumsal davras)’® bir kurumda cakan insanlarin davragiarini anlamaya, tutum ve
davranglarinin nedenlerini ve sonuglarini incelemeye, tahen yapmaya ve insan
davranglarini  kontrol etmeye i$kin bir disiplindir. Kurumsal davragy insan
davranglarini icinde yaadgi calsma ortaminda incelemekte ve bireyin kurumdan ne
sekilde etkilenerek, davrandesistirdigini arastirmaktadir. Ayni zamanda, kurumlarin
calisma duzeni, dlerin yapilg bicimi, kurum dsinda yer alan cevre ile kurumun
etkilesimi ve ybnetim sirecinin timsamalari, kurumsal davramm 6nemli konulari
arasinda yer almaktadir (Tutar, 2005: 1). Kurundaalrang kurumun cakanlarinin
tuminin davragi ve tutumlari sonucunda glur ve kurumun amag ve gerlerini

yansitir.

3 Kurumsal davrag) ingilizcesi “corporate behaviour”.
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Bir kurumun faaliyette bulundiw ve sorumlu oldgu alanlarda cgtli temel bazi

davranglarda bulunur. Bu davraglarin hepsi kurumsal davrgm kurum kimlgini

etkiledigi temel davrany tarzlandir. Bu davragitarzlari (Okay, 2005: 201-210);

a.

Kurumun pazarlama alanindaki kurumsal dawiaurumun pazarlari, kurumun
drnleri ve kurumun pazarlama iketni ile ilgilidir. Kurumun yurt ici ve yurt
disindaki farkl pazarlara farkli davrantarzlar geltirmesi gayet dgaldir.
Kurumun Grettgi  Grdnleriyle ilgili; Gran tasarimi, drdnlerinin - pardaki
konumlandiriimasi, fiyati, ambalajlanmasi, sernasukari ve trlnlerine yonelik

misteri hizmetleri gibi gostermesi gereken ¢ok sayldarang tarzi mevcuttur.

Kurumun 0retim alanindaki kurumsal daveanikurumun dretim yoéntemleri,
aretimlerinin ¢cevresel etkileri, cganlarinin cakma kaullari, calsanlarinin tcret

ve sosyal haklari gibi alanlarda gostgrdiavranglariyla ilgilidir.

Kurumun vyatirrm alanindaki kurumsal daveani kurumun yatirimcilarini
korumasi, yatirimcilarini gesetmesi, yapaga yatirimlar, yenilikler, gitim ve

aratirma gelgtirme yatirimlari vb. alanlarda gostegddavranglariyla ilgilidir.

Kurumun dgitim alanindaki kurumsal davrani kurumun dgitim kanallarinin
secimi, da@tim kanallarinin gesligi, dagitim sirketleri, toptanci ve
parakendicileri, satl organizasyonu yonetimi, sgtipersonelinin yetkingi,

yardimci sai araclari, mgterilerle yapilan sagigérismeleri, say s6zlgmeleri,

aranlerin tanitimi gibi alanlarda gésteiddavranglariyla ilgilidir.

Kurumun finans alanindaki kurumsal davgankurumun nakit algt, kurumun
sermaye yapisl, yatirnmcigkileri, finans sglayicilar ve bankalarla gkiler gibi
alanlarda gostergh davranglaryla ilgilidir.

Kurumun personel alanindaki kurumsal dawarkurumun cakanlarina yonelik
yurattig  politikalar, calganlari ile yonetimi arasindaki gkiler, kurumun
psikolojik ortami ve iklimi, ¢cakanlarinin gekimi ve esitimi, calisma kagullari,
personel planlamasi, personel secme g& alma politikalari gibi alanlarda
gosterdgi davranglariyla ilgilidir.
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g. Kurumun faaliyet yeri alanindaki kurumsal davsanikurumun faaliyette
bulundgu yerlerdeki cevre organizasyonlar, yerel ve ulugahetimler, yerel

toplum ve d@al cevre gibi alanlarda gostegddavranglariyla ilgilidir.

h.  Kurumun gbirligi alanindaki kurumsal davram) kurumun gbirligi halinde
oldugu endustriyel ve ticari dernek ve odalar, sivilltop kurululari, yerel ve
uluslararasi rakipleri, tedarikgileri gibi alanlardgdsterdii davranglariyla

ilgilidir.

Tam bu farkh temel alanlarda kurumlar; faaliyetteilunduklari cevre, icinde
bulunduklarn sayisiz @ik durum ve kagullar altinda birgok farkli davragitarzlan

gelistirirebilirler. Fakat bu noktada vurgulanmasi genekkonu; kurumun ortak bir
kurum kimligi olusturmasi adina temelde ortak bir davsami sergilenmesi

gerekliligidir.
2.1.3. Kurumsal tasarim

Kurumsal tasarimi? kurum kimligini ve imajini olgturan énemli bir unsurdur. Kurum
kimligi; isletmenin iletsimini, kultarand, vizyonunu, misyonunu, hedeflerini
stratejilerini, Grin ve hizmetlerini, ve 0orgutin pysina ilskin tim ifadeleri
kapsamaktadir. Kurumsal tasarim dggtmenin rakiplerine gore konumunu ifade eden
isletmenin gorinen kimdi, sunumu olarak tanimlanmaktadir (Melewar T. QO2
197). Kurumun tasarimi king@inin gorsel bir yansimasidir.

Kurumsal tasarim, kurum Kkinginin ve kurum itibarinin 6nemli bir parcasini
olusturmaktadir. Yazinda kurumsal tasarim; kurumun gokimligi ya da gorinen
kimligi olarak da ifade edilmektedir. Kurumun gorsel kignlkurum kimliginin temel
Ozelliklerinin gorsel araclarla tasarlanmasidir [@ear ve Saunders, 1999: 584). Gorsel
kimlik; isletmenin 6rgit duindan fark edilmesini ve ayirt edilmesinigkayan gorsel
sunumudur (Melewar ve Saunders, 2000: 538). Kurutasarim kurumun kimgi ile
sosyal payddari arasinda kalan, paydari nezdinde oncul etki yaratan 6énemli bir

unsurudur.

" Kurumsal tasarim; ingilizcesi “corporate design”.
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Kurumsal tasarim, bir kurumun kendisini gorsel akaifade etme bigimi olup; marka,
tipografi, logo ve dier isaretlerden olgan ve kurum kimfini yansitan bir unsurdur.
Kurumsal tasarimin ¢iktilari olan Griin ve reklaml#eticiler tarafindan kurumla ilgili
ilk fark edilen @elerdir. Kurumsal tasarim, kurumun isminden, log@skurum ici ve
disinda kullanilan yazili ile§im araclarina kadar her turli gorsege§i kapsar
(Peltek@lu, 2005: 375). Ozellikle pazarlarin kiresel dlgekiduzu disunuldigiinde
kurumun cok cgtli kaltir ve sosyo ekonomik yapiya ait bircok piayyla iletisiminde

gorsel @elerin dnemi artar.

Kurumsal tasarim; kurumun genelinekin sembollerin 6tesinde kuruma ait Griin ve
hizmetlerin tasarimindan paketlenmesine, tanitimeneeklamina, kurum c¢aanlarinin
giyim stillerine kadar bircok gorsel ggyi barindiran bir kavramdir. Dowling,
kurumlarin goérsel kimfini; kurumun ismi, sembolleri, logosu, tipografisenkleri ve
sloganindan okan bir ¢cercevede incelegtir (Dowling, 2001, pp. 167-170). Tam bu
ogeler birbirlerine uyumlu ve birbirlerini etkiler taliktedir.

Kurumlarin isimleri, ait olduklari kurumun itibansembolize ederler. Kurumun ismi,
kurumun hedef kitlesiyle arasindaki anlamh bigkii noktasidir (Ural, 2005: 101).
Kurumun ismi; kurum dandakilere kurumun varlik nedeni, Griin ve hizmdit&ai gibi
bazi konularda ipuclarn vermektedir. Kuruma veeledsim ve bu ismin ifade edjli
bicimi paydalar tzerinde psikolojik etkiler yaratmaktadir. Samiguven veren kurum
isimleri, kurumun 0riin ve hizmetleri icin kurumuraygaglari nezdinde kalite ve
guvenilirlik gibi kavramlari cgristiracaktir (Fombrun, 1996: 43-45). Kurum ismi;
kurumu rakiplerinden ve benzerlerinden giyran, hukuki olarak korunan ve kurumun

paydalarinca fark edilmesini ggayan en 6nemli unsurudur.

Kurum isaretleri, kurumun semboleri ve logosu da kurumdiptarinden hukuki olarak
korunmasini ve fark edilebilir olmasinigi@amaktadir. Logolarsirket isminin 6zel bir
sekilde yapilan sunumu olarak adlandirilabilir (Jr&005: 104). Logolar, kurum
kimligine deer yaratan unsurlardan birisidir. Kurumun logosietime paydsglarinca
biliniyor ve kurumu hatirlatiyor ise, logo kurumager katabilmgtir (Van Riel ve Van
Den Ban, 2001: 429). Hatta bazi durumlarda kuruingkin sembol ve logo kurumun

iIsminin dnldne gegerek kuruma ait belirleyici veragdici 6zellik tair.
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Tipografi; yazi aracifilyla iletisimdir. Kurumun secege yazi tipi ve baski igin
kullandi1 malzemeleri, kurumun gorsel kimgliicin bir karakteristik olgturur. Orngin
bir kuyumcunun secege yaz tipi ve kullandil malzeme, o kuyumcusletmesinin
kimligini etkileyecektir. Bu kurumunik ve zarif olarak algilanabilmesi i¢in kurumun
zarif karakterlerden okan bir yazi tipi segmesi ve basiminda parlak remkmetaller
kullanmasi, bu kurumun anlatmak ist@dsik ve zarif kimligini ve istedgi imaji
olusturmasina yardimci olabilecektir (Okay, 2005: 14%)1 Kurumun kulland) yazi

tipi de logosu gibi kurumsal kinglini yansitmada 6énemli bir etkiye sahiptir.

Renkler, dikkat cekmek ve duygulari etkilemek agndan Onemli glce sahiptir.
Renkler, bireyler tzerinde gik duygu ve algilari harekete gecirir (Ural, 20085).
Renk, gorsel kimfiin olusmasinda 6nemli ve anlamli bir unsurdur. Renk bilimi
alanindaki argtirmalara gore, renklerin ve renklerin yargttfizyolojik ve psikolojik
etkileri arasinda yakin bir gki vardir. Bu argtirmalara gore her renge yuklenen farkh
anlamlar ortaya cikngtir. isletmenin hedef kitlesinde yaratmak istgdétkiyi dikkate
alarak uygun renk secimi ve bu renkleri logo ve Iselterinde kullanmasi, karl bir
gorsel kimlik olgturmasinda dnemlidir (Okay, 2005: 136). Renklefedilien anlamlar
ve yarattgl etkileri kultirden kalttre farklihk gosterebileginden, kurumsal tasarimda

bu durumun goéz 6ninde bulundurulmasi gereklidir.

Kesin ve net hatirlanan sloganlar kurum kgnlicinde onemli bir yere sahiptir.
Sloganlar, kurumun vizyon ve misyonunu hem o6rgirtde, hem de oOrgit gndaki
paydalara aktarilmasi, kurumun istgtlimesajlari taamasi, kurumun hedefleri ve yoni
hakkinda ipuglari vermeleri agilarindan etkili konsal tasarim araglaridir (Ural, 2005:
105).1yi olusturulmus sloganlar kurumun pazarlama ikgtninde kullanacg reklam ve

tutundurma faaliyetlerini destekler,gaausini arttirici nitelikte olur.
2.1.4. Kurumsal iletisim

fletisim, en basit anlamiyla, bir bilginin, mesajin gorileesi ve bir alici tarafindan
deserlendiriimesidir (Okay, 2005: 158). Kurumsal i@ti; " kurumun kimlgini
paydalarina aktarma cabalari, kurumun paydanin algilarini etkilemek amaciyla

yaptgl tim i¢csel ve disal iletsim faaliyetleridir (Melewar T. C., 2003: 197). Ddiin

S Kurumsal iletjim; ingilizcesi “corporate communication”.
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(2003: 5); kurumsal ilegimi; kurumun stratejik amaclarina ghaak igcin kurumun
paydalaryla gelstirdigi uzun soluklu ilegim olarak tanimlamakta ve kurumsal ijatn
eksikliginin rekabeti zayiflatici etkisi olgunu savunmaktadir. Ayrgekilde kurumun

gelistirecesi basarili iletisim rekabet acisindan Ustinlukgkgyacaktir.

Kurumsal iletsim; kurum imajinin ve itibarinin ofmasinda 6nemli bir etkiye sahiptir.
Forman ve Argenti (2005: 248) kurumsal getii, sirketin sesi olarakirketin kendisine
iliskin paydalarina sundgu imajlar olarak tanimlamaktadir. Gray ve Balme®9a:
699-700) kurumsal iletimi; kurumun kimlgini farkli araclarla payddara iletmek
amaciyla gefttirdigi formel ve informel mesajlarin tumu olarak tanimkktadir. Bgka
bir ifadeyle, kurumsal ilegim kurumsal kimlik ve kurumsal itibar arasindakagiizdir
ve geleneksel olarak halklaskiler olarak adlandirilan faaliyetlerden cok dahalésini
kapsamaktadir. Kurum ismi ve markalari, logolarbemzeri tasarimlarin timda, kurum
tarafindan yapilan formel acgiklamalar, medyakileri, kurumun gleyisi esnasinda
paydalarla girisilen tim etkilgimler birer kurumsal ilegim faaliyeti olarak
degerlendiriimektedir.Asagidaki sekil kurumsal iletgimi, cesitli paydaslar arasindaki
iliskileri, bu iliskilerin ¢ok yonlUliEini ve iletsim fonksiyonlarinin kurumun alt

fonksiyonlariyla ne kadar i¢ ice olgunu gostermektedir.
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Sekil 11. Kurumsalfletisim ve Cegitli Paydaslar Arasindakifliskiler
Kaynak: Einwiller ve Will, 2002: 107.

O’Conner, kurumsal itibarigekillendiriimesinde paydgdarla girisilen kurumsal ilegim
faaliyetlerinin etkili oldgunu ifade etmektedir (O'Connor, 2001: 54). Yine zszrbir
ifadeyle Fombrun ve Van Riel, gucli bir kurumsabara sahip olan firmalarin bu
basarisinda kurumsal ilaiimin payinin buyudk oldgunu ifade etmektedir (Fombrun ve
Riel, 2004: 185). Bu goslerden de yola ¢ikarak gucli bir kurumsal itibaslasum ve

sekillenmesinde kurumsal ilgtm fonksiyonunun énemli bir yeri olgu bir gercektir.

2.2. Kurumsal Imaj

Kurumsal imaj® kavraminin tanimlanmasinda kurumsal kimlik kavramianimindaki
farkli baks acilar etkili olmytur. Bir kurumun kurumsal kimii, kurumsal imajini da
olusturmaktadir.iki kavram arasindaki belirgin farki belirlemek ddrse; kurumsal
imaj, kurumun hedef kitleleri tarafindan algilaneesmidir ve ait oldgu kurumu
disundurtr. Dger taraftan kurumsal kimlik fizikseldir ve ait olgw kurumu ve
kurumun hangi yollarla kendisini tangini gosterir (Ak, 1998: 20). Kurumsal imaj;

kurum kimliginin ¢alsanlar, hedef gruplari ve kamuoyu tGzerindeki etldierve kurum

8 Kurumsal imaj; ingilizcesi “corporate image”.
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hakkindaki d&lince, kurumun taniniiggh ve kurumun dier kurumlarla
karsilastirilabilirligi gibi temel noktalari kapsamaktadir (Okay, 200352 Ozetle
kurumsal imaj, kurum kim§ii gelistirme cabalarinin neticesinde el paydgari

Uzerinde yarat# etkidir.

Davies ve dierleri (2001: 113-114); Bta misteriler olmak Uzere, kurum gndaki
payda gruplarinda olgan kuruma yonelik gokl disiince ve algilamalarin timu
kurumsal imaj olarak adlandirmaktadirlar. Buna gdmaj bireysel diizeyde ojan bir
olgudur ve kurumun paydagruplarini olgturan bireylerin her birinin zihinlerinde
olusan algilarina bgi olarak farklilgir. Dolayisiyla, paydagruplarini olgturan farkh
bireylerin zihninlerindeki algilama dizeylerineghaolarak birbirinden farkli imajlarin
olusmasi mumkundur. Kuruma gkin ortak ve genel bir imajin ofturulma cabasi

olarak kurumsal itibar yonetimi kavrami bu noktadkili olmaktadir.

Jefkins’e gore kuruma gkin farkl imajlarin olgmasinin en énemli nedenlerinden biri,
kuruma yonelik algilamalarin hedef kitlelerin bilgre deneyim duzeylerinden
kaynaklanmaktadir. Payglarin kuruma yonelik farkli dizeylerdeki bilgi dirmleri ve
kurumla yaadiklar farkli deneyimler, kuruma yonelik algilaisranin da birbirinden
farkli olmasina yol agmaktadir. Herhangi bir kurgatisani, bir tiketici ya da kurumsal
bir yatinmcinin; ¢cabma kaullari, Griin kalitesi ya da hisse senedge@e gibi farkl
unsurlara bgl olarak kuruma yonelik farkh algilamalarinin @fmasi dgaldir. Orngin
agir calsma kaullarindan dolayi ¢aganlarin kuruma yonelik imaj algilamalari olumsuz
olabilirken, kurumun drinleriyle olumlu deneyimlgasayan tuketicilerin algiladiklari
olumlu driin imaji sonucunda kurumsal imaj algilaamalda olumlu olabilmektedir.
Sonug olarak paydkrin kurumla ilgili bilgi dizeyleri ve ygdiklar farkli deneyimler,
kurumsal imajin olgumunda buyik 6éneme sahiptir. Pagidan kurumla ilgili yeterince
bilgi sahibi olamamalari, veya yaglbilgilendirilmeleri, veya kurumla yadiklari
herhangi bir olumsuz deneyim sonucunda kuruma laisuz bir imaj olgturmalari
kacinilmazdir. Bu noktada, kurumlarasdii ana gorevlerden biri bilgi eksigliolan ve
kurumla ilgili olumsuz deneyimler yayan paydgarin kurumla ilgili olarak acik ve net
bir bicimde bilgilendiriimesi ve zaman kaybetmedam kesimlerin glveninin tekrar
kazaniimasidir (Jefkins, 1995: 321-322). Aksi tattdikurumun itibari zedelenecektir.
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Dutton ve Dukerich de kurumsal kimlik, kurumsal jrea kurumsal itibar kavramlarini
kargilastirmali olarak tanimlanglardir. Yazarlara gore; kurumun Kkirgii kurum
dyelerinin kurumun karakterinin ne olgluna dair inancidir, kurumun imaji ise kurum
dyelerinin ve kurum dindaki toplumun kurumu der kurumlardan ayirt ederken
kullandiklari inan¢g ve diiincelerdir. Kurumsal imaj itibardan farklidir: iéb
disaridakilerin  6rgutle ikkilendirdikleri gercek dgerlerdir, fakat imaj Orgut
icindekilerin dsaridakilerin digtncelerine ilgkin deserlendirmeleridir (Dutton ve
Dukerich, 1991: 547). Kalastirma cabalarina gmen bu kavramlari birbirlerinden
kesin sinirlarla ayirmak ve birbirleri Uzerinde giuduklarn etkileri géz 6ninde

bulundurmamak mumktn gedir.

Kurumsal imaj, kurumsal kimlik ve itibar kavramlaridaha iyi anlayabilmek adina
aralarindaki ilgkiyi su sekilde aciklamak mumkindir. Kurumsal imaj bireyurikma
iliskin inanclari ve dgtinceleri, genel bir ifadeyle kurum pagtlinin kuruma ikkin
algilamalandir. Kurumsal kimlik kurumun kim ve madugu, genel bir ifadeyle
kurumun paydgarina kendini sunma bicimidir. Kurumlar pagtal nezdinde
kimliklerine bash olarak rakiplerinden farkl ve olumlu imaj ghurabilirlerse, guclu bir
itibar da olgturmus olacaklardir (Dowling, 2004: 21). Kurumsal kimlikyrumsal imaj
ve kurumsal itibar arasindaki gkiyi Fombrun, kurumsal itibari bir sonug¢ olarak
genelleyerek gagidaki sekille aciklamgtir.

112



Kurum Kimli gi

Kurumun Kendini

M steri J Toplum J Yatirimel J Calisan

Imaji Imaji Imaji Imaji

&z

Sekil 12. Kurum Kimliginden Kurumsaltibara
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Kaynak: Fombrun, 1996: 37.

Fombrun’a gore (2003: 14-15); hiirketin bircok imaji vardir, ancak sadece bir tane
itibari vardir. itibar, kurumun cok gétli paydaslarina yonelik tim imajlarinin net bir
degserlendirmesidir. Fombrun ayrica (1996: 37), imajikurum tarafindan
olusturuldusunu belirtmektedir.imaj kurumun dsaridan nasil algilangidir ve bu
algilama kurum tarafindan ganan bilgiye dayalidir. Fombrun’a gore; kurumsahyj
bazi durumlarda kurumun kinilni dogru bir bigcimde yansitmaktadir. Ancak go
durumda dy faktorlerin de etkisiyle imaj carpikac ve zaman icerisinde kurum
kimliginden uzaklgp bir kismi tutarli, bir kismi tutarsiz, farkh ajari
olusturabilmektedir. Bunun sebepleri olarak; kurumlgraydalarini reklam ve benzeri
sunum teknikleriyle etkilemeye cainasi, ve kurum cafanlarinin § arkadalarina,
analistlere ve medya temsilcilerine verdikleri Bég sonucu ortaya cikan dedikodular
sayilabilir. Iyi bir kurumsal itibar yonetimi, bu olumsuz etkilegiderebilir nitelikte

olmalidir.

Yazinda kurumsal imaj ve kurumsal itibar kavranmaniiligkisiyle ilgili; iki kavramin

benzerlgine dayanan ve iki kavramin farkfiina dayanan iki ayri yakjama rastlanir.

113



Benzerlge dayall dgiince yaklaiminda kurumsal itibar ve kurumsal imaj kavramlari
birbirlerine yakin, hatta seanlamli iki kavram olarak ele alinirken; farkigu dayali
disince yaklaminda, bu kavramlar birbirinden farkl iki kavramlarak kabul
edilmekte ve bu kavramlar arasindakskiier de kendi aralarindaki etkilien boyutu
dogrultusunda ele alinmaktadir (Gotsi ve Wilson, 20P3). Bu dglnce yaklaimlari
asagldaki tabloda 6zetlenstir.

Tablo 4.Kurumsalitibar ve Kurumsalmaj /li skisini Ele Alan Farkli Yaklamlar

Kurumsal ftibar ve

Distnce Yaklasimlari Kurumsal Imaj K.avramlarl
ArasindakiZligki

Bernays, 1977; Boorstin, 1961;
Boulding, 1973; Budd, 1969; Crissy
1971; Enis, 1967; Gates ve Mc
Daniel, 1972; Kennedy, 1977,
Martineau, 1958; Schafhauser, 196]
Abratt, 1989; Alvesson, 1998;
Bernstein, 1984; Dichter, 1985;
Dowling, 1986, 1993; Dutton vd.,
1994

Brown ve Cox, 1997; Brown ve
Dacin, 1997; Grunig, 1993;
O’Sullivan, 1983; Seamons, 1998

,_Kurumsalitibar = Kurumsal
Tmaj

Benzerlige Dayall

Distnce
Yaklasimlari

Kurumsalitibar;t Kurumsal
Imaj

Acisi

Kurumsalitibar — Kurumsal

Mason, 1993 o
Imaj

2. Bakis| 1. Bakis
Acisi

Balmer, 1996, 1997; Bromley, 1993
Fombrun 1996; Fombrun ve Shanle
1990; Gray ve Balmer, 1998;
Rindova, 1997; Markwick ve Fill,
1997; Saxton, 1998

Kaynak: Gotsi ve Wilson, 2001: 25.

YKurumsalitibar — Kurumsal
Imaj

3. Bakis

Farklili ga Dayal Distince
Acisi

Yaklasimlari

Benzerlge dayall diglince yaklaamindaki aratirmacilar, ozellikle 1960 ve 1970'li
yillarda, kurumsal itibar ve kurumsal imaj kavramta e anlamli gortp, daha c¢ok
kurumsal imaj kavramina odaklargtardir. Bu dénemde Martineau kurumsal imaji,
misterilerin kurumla ilgili olarak zihinlerinde varataislevsel @eler ve psikolojik
sembollerin tumu olarak ifade etgtir. Kennedy ise kurumsal imaji kurumsal itibarla

esdeger olarak ele alip, myteriyi kurumla ilgili olarak uyaran dgrler batinu olarak
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tanimlamgtir. Bu donemde agarmacilarin  kurumsal imaj ag@rmalarina
yonelmelerinin temel nedeni, bu kavramin o yilllagtEpiler olmasi ve ayrgekilde
kurumsal itibar kavraminin 1960 ve 70l yillardaazynda yaygin olarak
kullaniimamasidir (Gotsi ve Wilson, 2001: 25-26).

Farklihga dayali dgiince yaklaminda kurumsal itibar ve kurumsal imaj birbirinden
farkll kavramlardir. Bu yakkamin t¢ temel bakiacisi vardir. Bunlardan birincisi, bu
iki kavrami birbirinden tamamen farkli olarak kabeden gorgtir. Bu gorg,
kavramlarin birbirleriyle olan ikisini de reddetmektedir. Bu yaklan icindeki ikinci
ve Uc¢uncu bakiacilariysa, bu iki kavramin gki icinde olan ve birbirlerini etkileyen
kavramlar oldgunu 6ne strmektediikinci baks agisinda, kurumsal itibar, kurumsal
imaji sekillendirirken; Gcuncl baki acisina goére, kurumsal imaj, kurumsal itibari
etkilemektedir (Gotsi ve Wilson, 2001: 26-27). Q@alada benimsenen yakle bu
uclinciu yaklaim olan kurumsal imajin kurumsal itibari etkilgidve itibarin bir sonug

oldugu yaklgimidir.

Markwick ve Fill (s. 398), 1997 yilinda gerceftiedikleri calismalarinda kurumsal
itibar ve kurumsal imaj kavramlarinin sinirlarimzeylerken, kurumsal itibari kurumsal
imaja kiyasla daha kalici ve gigme kagi daha direncli olarak tanimlagtardir. Buna
gore kurumsal itibar, ancak kurumun uzun donemdelaliyetleri d@rultusunda
sekillenirken, kurumsal imaj ise 6rgutselgidgmler ve uygulanan ilegim programlari
sayesinde kolaylikla g&sime usrayabilmektedir. Fakat kurumsal imajdaki olumsuz
degisimlerin kurumsal itibari da zedeleyetagy6z dninde bulundurulmasi gereken bir

gercektir.

Gotsi ve Wilson (2001: 27-28), kurumsal imajin spion surecini kavramsalarirken

imaji, bir kisi ya da grubun herhangi bir nesne gksindaki inang, tutum ve izlenimleri
olarak tanimlangiardir. Toplumun kuruma kartutumlari ve kurumsal itibar, toplumun
farkindalik dizeyine de KA olarak, kurumun kurumsal imajini belirlemektedir
Kurumsal itibarin, kurumsal imajin sadece bir bayatdusunu diginen Mason da bu

gorisU desteklemektedir.

Farklihga dayali dgince yaklaminin ikinci ve Uc¢uncl baki acilari dikkate

alindginda, bu iki kavram arasinda iki yonlu birsKkinin varligindan sz etmek
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mumkundur. Bu igkide, paydslarin sekillendirecgi kurumsal imajlarin, kurumun
geneline yonelik dgerlendirmelerden okan kurumsal itibardan etkilenebilgge

varsaylilirken, aynisekilde kurumun kurumsal itibarinin da, paylda tarafindan

olusturulan kurumsal imajlardan gagnolarak etkilenebilega dustnilmektedir (Gotsi

ve Wilson, 2001: 28). #egidaki sekil kurumsal itibar ve kurumsal imaj kavramlari
arasindaki igkiyi gostermektedir.

Politik l Ekonomikl Cevresel l Teknolojik] Rekabetgiw

Kurumun davralarina
dayali imajlar J‘

I

Kurumsal
itibar

»

Kurumun iletsimine Kurumun sembollerine
dayali imajlar dayali imajlar

Sekil 13. Kurumsalitibar, Kurumsal/maj fli skisi
Kaynak: Gotsi ve Wilson, 2001: 29.

Bir ¢cok kuramci, kurumsal itibar ile kurumsal invajiarkli, fakat birbirleri ile ilgkili
kavramlar oldgunu dunmektedirler. Buna gore bir kurumun kurumsal itipa
paydalarinin sahip oldgu kurum hakkindaki imaji etkilemektedir. Benzgeli ve
farkhiliga dayali dglnce yaklamlarinin olgturdusu yazin gbzden gecirilginde,
kurumsal itibar ve kurumsal imaj kavramlarinin idgi ile etkilesim icerisinde oldgu

aclk bir bicimde gorulmektedir.
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2.3. Kurum Kultura

Kurum kiltird;”” davrangsal normlari sglamak icin bicimsel yapiyl etkileyen ve
etkilenen, bir kurum icinde paydan deserler, inanclar ve ajkanliklar sistemidir.
Kurumun misyonu, vizyonu, amaglari, faaliyette madusu ortamdan ve Barisi icin
gerekli olan ihtiyaclardan ¢ikan kurum kalttrd, komun tim paydgdarini ilgilendirir.
Kurum kadlttrd, o kurumda ¢ghn insanlarin davraglarini etkileyebilmekte, kurumun
neyi temsil etigini, kullandgl sistemleri, cabtirdig! insanlari, ortaya ¢ikan problemleri
nasil ele aldiini kapsamaktadir (Okay, 2005: 212). Kurum kiltkaiumun ksili gini

etkileyen dnemli bir kavramdir.

Schein’e gore kiltur (1984: 3-16%elli bir grup tarafindan kendisinin gerek cevreye
uyumu gerekse ici butirdemesi sirasindag@endigi gecerliligi kanitlanacak dizeyde
olumlu sonuc¢ vermgi olan ve bu nedenle yeni Uyelere programlari atgglan,

disinmenin ve hissetmenin gia yolu olarak @retilen, bir takim varsayimlardir”.

Kurumsal kultdr, drgut Uyelerinin pagtag duygular, normlar, etkikmler, etkinlikler,
beklentiler, varsayimlar, inanclar, tutumlar vegederden olgmaktadir. Kurumsal
kaltar kurumun yoneticileri tarafindan etkilenen ¢tii bir deser mekanizmasidir
(Callahan ve Fleenor, 1988: 414). Kurum Kkudlturiyukaoun benimsedi vizyonun
tanimlanmasini kolayairir, bir denge kayna olarak kurum Uyelerine guvenlik algisi
sglar ve calganlarin verimini arttirici rol oynayarak kurumunshasina katki sgar
(Simsek ve Fidan, 2005: 27). Uyumlu bir kurumsal kilgirg¢dalsan memnuniyeti ve

baglili g1 yuksek olacaktir.

Kurum kultard, kurum caganlarina kimlik duygusu kazandirir. Kimlik duygusu
kazanan bireyler, kendilerini cgliklari kuruma ait hissederler, kurumsal aidiyet ve
sadakat duygulari geir kurumla batinlgmeleri sglanir. Kurum kultard, kurumsal
belirsizlikleri ortadan kaldirarak, caainlarin belirli standartlari, normlari ve gleri
anlamalarina ve bdylece kurumsal amag¢ ve hedeftgrulusunda kendilerinden
beklenen davraslari sergileyerek bariya ulamalari konusunda daha kararl ve tutarli
olmalarini s@lar. Kurum kadltart, énceden bilinen kural, kaidegrmlar aracilgiyla

kurum calganlarinin given icindesitatmini bulacaklari huzurlu bir caima ortami

" Kurum kiilturii; ingilizcesi “corporate culture”, fganizational culture”.
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saslar. Gucla bir kurum kaltart yalnizca kurumun gengh halini etkilemekle kalmaz,
Ozellikle calganlarin kurumlari icin olan anlayarinin iyilestirmesine de katkida
bulunur (Okay, 2005: 226). Guclu bir kurum kiltigévreye kay da olumlu mesajlar

sglayarak imajin yapilandiriimasinda rol oynar.

Kurum kaltart ile toplum kultari arasindakiskinin kavranmasinda sistem anlgyi
esas olsturmaktadir. Kurum; icinde yadgi, girdi sa&layarak ciktiklarini sundiu

toplumun bir alt sistemi durumundadir. Dolayisiytglum kaltart ile kurum Kaltara
arasinda sistem-alt sistenskisi mevcut olup bu iki olgu birbirinden pansiz olarak
distntlmemelidir. Hofstede (1991) tarafindan gercgkiéen bir argtirmada; toplum
kaltard ile kurum kaltart arasindaki gkiyi ele alan ve farkli kultirlerde ¢ama hayati
degerlerinin ne yonde gsiligi, calisanlarin motivasyon ve beklentilerindeki farllikiar
hangi unsurlardan kaynaklagdkonularinda énemli bulgular anmstir. Toplumsal
kaltarlere iliskin bu genel bulgulagirketlerin kurumsal kultirlerinin okumunda da

etkili oldugu gercgini gbz dnune ¢ikarngtir.

Kurum kudltirt de kurumsal itibar gibi, kurumun gdniieyen dgerleri arasinda yer alir
ve kuruma rekabet Usturgii yaratir (Michalisin, Smith, ve Kline, 1997: 36 Eombrun
(1996: 277); kurumsal itibarin, kurumsal kigih Gzerine yapilandiriidgini; kurumun
degerleri, iletsimi, kdlttrd de kurumun kimfini olusturdusunu soylemgtir. Yazar,
kurum kimliginin  kendilik "® kavramini  kagiladigini, kurumun kendini nasil
deserlendirdgini ve anlattgini, kurum kimlginin; kurum kaltarind, karakterini,
Kisili gini ifade ettgini belirterek kurum kimiginin kurum kaltarint kapsayan bir
kavram olarak dgerlendirmgtir. Kurumsal kimlgin, o kurumu olgturan bireylerin
kultirinden ve kurumun genel olarak kurumsal kiiiidgien etkilenmesi bu kavramlarin

etkilesiminin dogal sonucudur.

Fombrun'dan farkll olarak bazi atamacilar, kurum kultGrindn kurum kinglni
kapsadgini savunmaktadirlar. Kurum kudltird ve kigli kurumun kim oldgunu
cevaplamaktadir. Kimlik; kurumun yadigl deneyimleri ve kulturel derlerinin
etkisiyle kendisini nasil tanimlagini ve davrarniarini nasilsekillendirdigini ifade

etmektedir. Kurumun kaltird; kurumun anlaminigplwan genel sistemegkin kurallar

8 Kendilik; ingilizcesi “self-concept”.
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batinuddr. Kurum kimfi ise, kurumun bgi bulundigu sosyal sistem igerisinde kim
oldugunu tanimlayan bir kavramdir (Fiol, Hatch, ve Goldgddle, 1998: 56-57). Bu
baks acisina gore kurum kingii, kurum kdltirinden etkilenen bir kavramdir ve

kurumun kaltard ile ait oldgu sosyal sistem tarafindaekillenmektedir.

Kurum kimligi ve kurum kultri arasindaki bir gbr iliski de; her iki kavramin
aciklanmasinda sembollerden faydalaniimasidir. $#emb kurum kimlgi igin bir
aractir ve kuruma kendilik ofturarak farklilamasini splamaktadir. Kurumsal itibari
olustururken kurum kimgini yansitan sloganlar, gorsel logolar, isimlerigietisim
araclar kullantlir ve kurumun ne olgluna iliskin sorularin yanitlanmasi amaclanir.
Semboller; kurum kiltirinde ise kurumagkin duyarlilik, yakinlik, aidiyet, samimiyet
ve birliktelik kurmak amaciyla kullaniimaktadir (i Hatch, ve Golden-Biddle, 1998:

56-57). Her iki kavram icin de ilgim araci olarak semboller 6nemli etkiye sahiptir.

Kurum kimligi ve kurum kalttrd; kurumlarin der kurumlardan ayirt edilmesinde ve
paydalara anlatilmasinda énemli bir yere sahiptir. Kusainitibari olgturan kurum
iletisimi ve davrargi, kuruma ilskin deserlerle olymakta ve kurumun toplumda
yaratacgl imajini sekillendirmektedir (Ciftciglu, 2008: 27). Aynisekilde kurumsal

itibar, kurum kaltart ve kurum kimgi Gzerine yapilanmaktadir.
2.4. Kurumsal Marka

Kurumsal mark&® kurumsal itibari olgturan unsurlardan biridir. Yazinda kurumsal
marka ile kurumsal itibar kavramlaring @nlamli olarak dgerlendiren cabmalar
vardir. Kitchen ve Laurence; kavramlarin ayni anldaaqidigini ve aralarindaki tek
farkin pazarlama yazini ile yOnetim vyazinindaki itan farkindan geldini
savunmaktadir. Yazarlara gore kavram; pazarlamanyada kurumsal marka, yonetim
yazininda da kurumsal itibar olarak tanimlagtmi(Kitchen ve Laurence, 2003: 110).
Fakat kurumsal marka ve kurumsal itibar arasindziki¢bakimindan farkliliklar
oldugunu ileri surenler de vardir. Bickerton'a (2000:)440re kurumsal marka,
kurumsal itibara gére daha gerbir kavramdir ve itibarin kurumsal markanin dort
parcasindan biridir. Yazara gore kurumsal marka gérzarlama bikeni tarafindan

olusur. Bunlar; itibar, Grlin ve servis performansi,niridarkasi ile mgteri portfoyu ve

" Kurumsal marka; ingilizcesi “corporate brand”.
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iletisim agidir. Diger taraftan kurumsal markanin kurumsal itibarin garcasi olarak
goren cakmalar da vardir. Fan (2005: 347), “kurumsal markeuknsal itibarin temel
parcasidir’ ifadesini kullanarak kurumsal itibarahd geni bir anlam yuklemtir.
Calismada benimsenen yakiem da kurumsal markanin kurumsal itibarin solenunda
onemli bir role sahip oldiu fakat itibari tek bgna kapsayici niteli olmadgi
yaklasimidir.

Marka bir kuruma veya o kurumun driin ve serviskerybnelik gelstiriimis tim

bilissel, algisal ve duygusal yonlerinin timuddr. Kuramsiarka; kurumun driin ve
hizmetlerine daha yiksek seviyede bir anlam veeifadtarak paydéari nezdinde
degerini yukseltmektir (Aaker, 1996: 10). Bu durumdaurkmun itibar da

glclenecektir.
Marka kuruma bir ¢cok alanda gler yaratir (Okay, 2005: 135):

. Dikkat uyandirarak algilanabiligi saglar,

. Kurum ismini, mesajlarini iletir; anlik angidabilirlik saglayarak icerik olgturur,

. Istekler uyandirir, davragiari tetikler, paydglar tizerinde gudileme afturur,

. Kurumun taninilirlgina, farkliligina katkida bulunur, yipranmaya kar
dayaniklilik olgturarak @renebilirlik zemini hazirlar,

. Kurumun bir kimlge sahip olmasini, inandirici olmasini, stedileriyle iliski
kurmasini sglayarak kuruma 0zgigaret kgili gi olusturur,

. Sosyal bir rol oynar ve kuruma statl sunar,

. Kurumun tarihi bglarini, yenilik¢iligini, guncellgini, gelecek perspektifini
kapsayarak zamansal boyutta et sglar,

. Kurumun kudltirel unsurlarini sergiler.

Kurumsal itibar ile kurumsal marka yakindan ilddavramlardir. Bir kurumun Barili
olabilmesi marka dgerinin artmasiyla birlikte kurumsal itibarinin daéikgelmesiyle
olabilir. Dinyanin en énemli markalarindan birimlAmazon.com, FinancialTimes ile
Price Waterhouse Coopers’in gercglitdigi “Duinyanin en Saygi DuyulaRirketleri,
2002” argtirmasinda en iyi 50 listesine girematii Ancak bu durum iyi bir marka ile
iyi bir itibarin birlikte olmayacginin bir gostergesi olamaz. Ayni gihamada en saygl

duyulan 6sirket arasindaki 4irket; Coca-Cola, Microsoft, IBM ve GE, Interbramu’
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“En Degerli Kuresel Markalar, 2001” listesinde ilk siradar yer almglardir. Iyi bir
marka, insanlarda kurumlarla ilgili hayranlik gturarak, itibari desteklemektedir
(Fombrun, 2003: 12). Bu sonuclardan hareketle, kgal markanin kurumsal itibarin
olusumunda 6nemli bir role sahip olg, fakat markanin tek kma guclu bir itibar

olusturmada yeterli olmagi gorisu sonucuna varilabilmektedir.

Bir kurum birgok farkli imaja ve markaya sahip alabKurumsal itibar ise, kurumun
tum paydalarn icin cekiciligine isaret eder. Kurumsal itibar, insanlarin kurumlalilgi
algilarinda bulunan bir¢ok imaji biglérir ve kurumsal diizeye ga (Do6rtok, 2004: 59).
Kurumsal itibari kurumsal markadan ayiran bigedi fark ise, markanin kurumsal
itibara gore daha dar bir payd&esiminde, miterilerde, etkili olmasidir. Marka,
musterilerin belirli bir isim tgiyan Grin ve hizmetlere gkilendirdikleri kalite ve dgere
daha fazla 6deme yapmaya razi olabilecekleri teraetlayalidir. Kurumsal itibarin
olusumunda ise, kurumsal markanin 6tesinde, kurumun géyda gruplarinin algisi

devreye girmektedir.
3.Isletmelerde Kurumsal Itibar Yonetimi

Icinde bulundgumuz iletsim ¢aginda kiilerin bilgiye ulaabilmeleri beklentilerini
arttirmakta, satinalma kararlarina skin bilinci etkinlestirmektedir. Kurumlarin
guinimiz ekonomik kmllari icersinde rakipleri arasindan fark$gaak rekabette
ustunlik sglamalari yonetimde yeni yalkdenlari benimsemelerine padir ve itibar

yonetimi bu noktada ortaya ¢ikmaktadir.

Kurumlarin olumlu bir itibara sahip olabilmesi, piylariyla gelstirdigi iyi ili skilere
baglidir. Ginumuzde toplumun bircok kesiminde; etieider, durustlikgeffaflik gibi
kavramlar 6nem kazanstir. itibari olusturmak, yonetmek, giiclendirmek ve korumak

onemli bir yonetselslev halini almstir.

Kurumsal itibarin yaratiimasi, korunmasi ve yomedsine yonelik yatirnm dgeri
oldukga yuksektir. Bunun yani sira kalite ve tuigrin gercek dger bilinci her gecen
zaman yukselirken, itibar yaratmak ve onu korumialeigek zorlamaktadir. Bu nedenle
gunimuzdesietmelerin iletsim faaliyetlerinin en énemli amaclarindan bigletmeye

glcla bir itibar yaratiimasi, bu itibarin yonetilsieve korunmasi olmaktadir. Qa
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kiresel iletsim ¢asl olmasi ve yeni ilegim teknolojilerinin gelgtigi bu ortamda
isletmelerin yeni bir doniim noktasina gignaldugu g6z ardi edilmemeli ve itibarin ele
alinis sekline dikkat edilmelidir (Barnett, Boyle, ve Gastly, 2000: 102). Tahsis edilen

itibarin korunmasi, yani etkili bir bicimde yonetilmesi gereklidir.

itibar yonetimi, §letmenin sglam bir kurumsal imaj okturulmasi ve elde efli bu
gucl surdurebilmesi anlamina gelir ve hassas becsdlma Ozelliine sahiptir. Hedef
payda gruplari gletmenin saygin ve guvenilir oldu konusunda bir yargiya varmgdi
surece gletme itibarli olmaz. Paydkar, kendi algilamalarina gorgletmeye dair bir
baks acisi olgturur ve gletmeleri cevreye yonelik duyarkindan, ¢cakanlara yonelik
uygulamalarina kadar tum faaliyetlerinden sorumiiatlar (Howard, 1998: 17).
Paydalarin igletmeyle ilgili bilgileri ve algilari sonucundaslétmeye yonelik net
sonuclara varmasi itibar yonetiminigletmenin strdurdlebilir rekabet gtici acisindan

ne denli Gnemli oldgunu ortaya cikarir.

Calismanin bu béliminde kurumsal itibar kavraminin glteasinda dnemli bir yere
sahip olan paydakavrami incelenecek ve kurumsal itibarlaskisi vurgulanacak,
kurumsal itibarin olgumu aciklanacak, kurumsal itibar yonetim sireciafldcak ve
son olarak kurumsal itibar icin ¢ok hassas olabaitiriski kavrami ve yonetimi, ve
itibarin en fazla zedelenme olagihin bulundgu donemler olan kriz donemleri ve kriz

ybnetimine dginilecektir.
3.1. Kurumsal Itibar ve Paydas Kavrami

Isletmeler, toplumu olgturan birgok farkli kesimle ilefim ve etkilgim halindedir ve
baarilari, paydst® olarak adlandirilan kesimlerlegkilerinin iyi yonetiimesine bgidir
(Aktan ve Borl, 2007: 13-14). Pawtlr saladiklari kaynaklarlasirketin varligini,
faaliyetlerini, kararlarini, politikalarini, uygutaalarini etkileyen vel/veysirketin
faaliyetleri sonucundairketin varligindan etkilenen kesimlerdir (Ozalp, Tonus, ve
Sarikaya, 2008: 70)sletme ve cevresi arasindakiskiyi aciklamaya yonelik olarak
gelistiriimis payda modeli, kurumsal itibar kavraminin kuramsal ¢cegg\vicerisinde

onemli bir yere sahiptir vesletmenin i¢ ve di cevresini ifade etmektedir (Yiimaz,

8 payda, ingilizcesi “stakeholder”.
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2004: 47).Isletmeler bu i¢c ve dicevreyle sirekli ilefim ve etkilaimde bulunarak
itibarlarini korumaya ve galirmeye calgirlar.

Sosyal payddar ic ve ds paydalar olmak lzere ikiye ayiriinglardir. ic paydalar

olarak tanimlanan grupgléetmenin cakanlari, yoneticileri ve hissedarlar1 ikensdi
paydalar; isletmenin miterileri, tedarikcileri, daitimcilari, sendikalar, hikimet ve
yerel yonetimlerdir (Ozalp, 2001: 10-13). Her ikiygla grubu da birbirleriyle birgok

alanda etkilgm halindedir.

Payda teorisine gore birsletmede mgru cikarlari olan tim birey ve gruplagldatme ile
belirli faydalar elde etmek icin etkijiende bulunmaktadir. Herhangi bir pagda
grubunun c¢ikarlarinin gerlerine goére bir 6ncedi s6z konusu daldir. Asagidaki
sekilde sletme ile paydglari arasindaki iki yonlu etkigmi gosterilmektedir.

Yatirimcilar
i \_/ Siyasi
Hukumetler Qu_py
W ¢ &

RN | N =
Tedarikgiler ) (——p | Isletme | <{—) &t_enly
72 1L gy |
Ticaret 4

Sekil 14. Sirket ve Cevresi ile Karlikl Etkilesimine /liskin Payda Modeli
Kaynak: Donaldson ve Preston, 1995: 69.

Payda teorisinin daha iyi anklabilmesi igin sletmenin i¢ ve di gevresindeki menfaat
sahiplerinin daha yakindan taninmasi gerdkietmenin i¢ gevresiyle, i¢ payglarinin
ve kurum kdltarinin analizi anldéir. Faaliyet cevresisletmenin faaliyette bulungiu

sektorde gkide oldwyu kurumlari kapsar. Ricevre de;dletmenin i¢ cevresi ve faaliyet
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cevresi dginda kalan alani kapsar.s#@idaki sekilde, sletmenin dgrudan ve dolayl

ili ski icerisinde bulundgu cevre gosterilngtir.

Teknolojik
Cevre

Dis Cevre

@riler

Faaliyet Cevresi

-

ic Cevre
Sahipler Calisanlar
isletme
Ortaklar
(pay sahipleri) Yonetciler
Kurum

Makroekonomik

Tedarik(;B

Cevre

Kiltiirii

(ndikalar

Regulasyonlar

Demografik

Cevre

Siyasi Cevre

Uluslararasi

Cevre

Sekil 15. [sletmenin Dgrudan ve Dolayliliski /cerisinde Bulundgu Cevre

Kaynak: Aktan ve Borl, 2007: 14-15.

Kurumsal itibar, sosyal payglarin o kurumun faaliyetlerine ve performansinasldn

toplanms ortak algilamalarini tanimlayan kolektif bir yapidKurumsal performans

cok boyutlu bir yapi oldgu icin itibarin da ¢ok boyutlu olmasi beklenir. Bapi her bir

sosyal

paydan kuruma yonelik performansini ghxlendirdgi

boyutu yansitir

(Fombrun ve Rindova, 1999: 33-34)ibar, bir kurumun paydéar icin deser talyan

sonugclarini yine paydkrina iletebilme yeterggnin toplu deerlendirmesidir.

124



Wirthlin Worldwide Arastirma Sirketi’nin, kiresel iletsim dansmanligi sirketi Burson-

Marsteller ile birlikte gercekkgirdikleri kurumsal itibar ile ilgili argtirmada yukaridaki
tanimlari destekleyen klea gostergeler mevcuttur (Dortok, 2004: 74). Bu sied
“Kurumsalitibar / 360° Perspektifi’ adi verilrgtir.

Yonetim Kurulu
Uyeleri

Sivil
Toplum

Kamuoyu
Kurulu slari y

Sekil 16. Kurumsalitibar / 360° Perspektifi
Kaynak: Wirthlin Worldwide, 1998: 3.

Bu modelde, kurumsal itibari etkileyen tim sosyakqglara bakilmg, tim sosyal
paydalarin itibar Gzerindeki etkisi birbirleriyle etkgenli olarak incelenmgtir. Modele
gore her sosyal paygla kurum itibarinin olsturulmasi Gzerinde farkh etkileri
mevcuttur ve ayni zamanda sosyal palaan o kuruma yonelik algisi @miklikler
gosterebilir (Dortok, 2004: 75). Kurumun nasil &gdgini etkileyen bircok grup
vardir. Argtirmada cevap veren gruplar, kurumlarin itibarmigek etkileyen ilk bg

sosyal payda su sekilde siralanslardir.
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Tablo 5.Farkli Payda Gruplarina Gére Kurumsatibari en ¢cok Etkileyen Payglar

Yonetim

Yoneticiler CEO’lar Medya K Musteriler Borsa Hukimet
urulu
Musteriler | Musteriler | Musteriler | Musteriler | Musteriler | Musteriler | MUsteriler
Calsanlar | Calsanlar | Caljanlar | Caljanlar | Caljanlar | Calganlar | Calganlar ||
Medya Medya Medya Medya | Kamuoyu CEO STK'lar |
Borsa CEO STK'lar Borsa Medya Borsa Kamudyu
CEO Borsa | Kamuoyu CEO STK'lar Medya Medya |

Kaynak: Wirthlin Worldwide, 1998: 3.

Calismaya gore; ozellikle myteriler, calsanlar ve medyanin, tim paydgruplarinin
ortak algisinda kurumsal itibar tzerindeki etkisiygiksek paydagruplari olarak ortaya

ctkmaktadir.

Kurumsal itibar, birsirketin bitiin payddariyla gelstirdigi hem rasyonel, hem de
duygusal net imajdir. Kurum imajini yonetmek gerstratejik bir balg gerektirir.
Cunkd kurum itibari cok yonludur, algilamalardan gesitli paydas gruplarinin
beklentilerinden meydana gektir. Her bir grubu olgturan sosyal paydkr diger
paydalarin hepsini etkiler ve etkilenir (Okay ve Oka@@.: 629). Kurumsal itibar, tim

bu etkilgimlerin bir bileskesi olarak tanimlanabilir.

Bir kurumun sosyal paydkri detayl olaraksu sekilde siralanabilir (Weigelt ve
Camerer, 1988: 454):

. Musteriler

. Calisanlar

. Hissedarlar

. Finansal analistler
. Bankalar

. Yerel toplum

. Ulusal toplum

. Uluslararasi toplum
. HukUmetler

. Yerel yonetimler
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. Sivil toplum kurulylari
« s ortaklarn

. Medya

. Tedarikgiler

. Universiteler

. Rakipler

Payda kavrami, gletmenin sinirlarini, sorumluluklarini ve yonetingimini yeniden
sekillendirmesine yol a¢cmaktadir. Bu nedenle payganetimi, gletmeler tarafindan
hassasiyetle Gizerinde durulan bir konu olmanin gaaigletmenin itibarli olmasinin ve
varhgini sdrdirebilmesinin énemli bir anahtari olarakrigdektedir. Bu cercevede
payda yonetimi, sletmenin itibarli olabilmesi icin faaliyetlerini ggeklestirirken ilgili
tim paydalarin beklenti ve ihtiyaglarini dikkate almayi vutgmaktadir (Ozalp, Tonus,
ve Sarikaya, 2008: 70). Paydsonetiminde bgarili olamayan sletmelerin ygun

rekabet ortaminda varliklarini strdirebilmesi ingwadir.
3.2. Kurumsal itibarin Olu sumu

Bugtin, ister buyuk olsun ister kic¢ik olsun dunyditiinsirketlerinin ortak ve temel
bir sorunu bulunmaktadir. Bu sorun; duyarli ve teKaygun pazarlarda hizmet
verdikleri tim paydglarinin, kilit noktalardaki karar alicilarin ve giince liderlerinin
zihninde pay sahibi olabilmek i¢in nasil bir kurutibar olusturmalari gerekgidir
(Arguden, 2003: 15). Bu gercek turgletmelerin surdarulebilirlikleri agisindan ¢ok

onemlidir.

Charles Fombrun itibar ojumunu iki gamada aciklamaktadir. Birincgamada itibarin
ic ve dx faktorlerini kagilastirmaktadir.ikinci asamada itibarin kurulmasinda ic ves di
faktorlerin etkili oldigu yargisina varmaktadiig faktorler, kurum ici sosyal payslari
etkileyen faktorlerdir. Gorinmeyen i¢ faktorler korun dgerleri ve kultirtinden
olusmaktadir. Goérunen i¢c faktorler, kurumun 6z kignli kurumun vizyonu ve
olusturulan dg kimligini icerir. imaj, bir kurumun itibarini okiuran ve gérinmeyendi
bilesenidir. Itibar, tum bu i¢c ve @i faktorlerin etkilgiminden dgan gorinen gl
sonucudur (Barnett, Boyle, ve Gardberg, 2000: 186).tanimin yani sira Fombrun;
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stratejik projeksiyon kavrami ile kurum itibarinlugturan goriinen ve gorinmeyen

faktdrlerin etkilgimini de kapsanstir. Asagidaki sekil bu etkilgimi gostermektedir.

N\ N

[ Gorlnen

[ Gorinmeyen

Degerler Oz Kimlik
i 5= |:' > Vizyonu
Kaltar Dis Izimlik

Ny

Stratejik
Projeksiyon

imaj |:> itibar

Sekil 17.I¢ ve Dy Faktorlerin Etkilgimi ve/tibarin Olusumu

Kaynak: Barnett, Boyle ve Gardberg, 2001: 106.

Bromley’'e gére kurumsal itibarin alum sireci ile kisel itibarin olgum sireci
arasinda benzerlikler bulunmaktadir. Bromley (1928), itibari “belirli bir sosyal
grubun bir itibari varkga iliskin subjektif inanclar sistemi” olarak tanimlamadkta
Burada s6zU edilen sosyal gruplar, s6z konusuritNeliga iliskin ortak izlenimlere
sahip bireylerden okiugu icin itibari varlga iliskin belirli bir algiyr paylamaktadir. Bu
paylailan algilarin gbicimliligi ve guct, itibari olgturur. Uyelerin sahip olduklari
izlenimler zayif veya belirsizlikler iceriyorsabtarin olgmasi s6z konusu olmamaktadir
(Bromley, 1993: 35)izlenimlerin gbicimlili gi kurumun sosyal grubun aiturdusu ag
ile yaptgl iletisimle sa&lanabilmektedir (Bromley, 1993: 246). Bir gair ifadeyle
isletmenin sosyal paydiari nezdinde olgan izlenimleri, cgitli ileti sim stratejileriyle
yonetme ve kontrol ¢cabalari kurumsal itibar yonektapsamina girmektedir.

Izlenim olyturma stireci,sletmelerin hangi 6zelliklerinin 6ne cikty isletmelere ilskin
bilgilerin ne kadar hizli ve dwu bir bicimde edinildii, uzun ve kisa vadede nasil
degerlendirildigi ile ilgilenmenin yani sira, bu gozlemlerden veme tecribelerden ne
tir cikarimlar yapildiiyla ilgilenmektedir (Bromley, 1993: 33)isletmelerin hangi

Ozelliklerinin 6ne ciki@l konusu gletmenin kurumsal kimgi ile insaa edilmekte ve
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sosyal c¢evre tarafindan uzun ve kisa vadede nlgldradigl ile gecms tecrtbelere
ili skin yansimalargletmenin imaji olarak dgrlendiriimektedir.

Gardberg (2001: 23), kurumsal itibarin bireylegirket performansina gkin mevcut
bilgilerini degerlendirerek sirketin gecmgteki davranglarina iliskin yargilar ve
gelecekte sunmasi olasi sonuclargif beklentiler gektirmesi neticesinde odtugunu
belirtmektedir. Bromley (1993: 108) de itibar glmunu izlenim olsturma olarak
adlandirdgl benzer bir sirece pmmakta ve cajmasinda birey ile kurum arasinda
ayrim yapmayarak her ikisini de itibari varlik aéiradlandirmaktadir. Bromley izlenim
olusturma surecinin sosyal hilellestirme adli daha gegibir siirecin pargasi olgunu
belirtirken, Gardberg sosyal Biellstirme kavramini daraltarak itibar glumunu
orgutsel bilgsellsstirme kapsaminda incelemektedir. Sjovall (2002:d8) kurumsal

itibarin olusum surecini, “Bilisel Atfetme Teorisf kapsaminda agiklamaktadir.

Sosyal psikolojide atfetme kavrami; bireylerin dawlarini kisisel 6zellikler ve icinde
bulunduklari sartlarla iliskilendirerek bu davraglari agiklama ve buartlara ilgkin
degser yargilarina varilmasini ve algilamanin nasil cgklisstigini aciklayan bir
kavramdir (Bromley, 1993: 35). Atfetmenin itibarelimdeki en belirgin etkisi tutarhlik
ve anlailirhk ile ilgilidir. Sosyal ve ekonomik etkilm sonucu edinilen bilgiler
dogrultusunda birtakim 6zelliklerin, davrgnisergileyen kii veya kuruma atfedilmesi
sonucu Iginin veya kurumun davragiari anlgilir hale gelmekte ve davrafarinin
tutarlihginin dezerlendiriimesine yonelik kistaslar glurulmaktadir (Sjovall, 2002: 3).
Atfetme kavrami kurumsal itibar acisindan geeendirildiginde sosyal paydg&ar
kuruma ilskin edindgi bilgiler dogrultusuna iyi veya koétu gibi 6zellikler atfederek

kurumu itibarl veya itibarsiz nitelemektedir.

Atfetme teorisine gore davragtara neden olan faktorler, i¢c vesdaktorler olarak ikiye
ayrilirlar. ic faktorler davragi sergileyen bireyin kili gini veya orgitin kurumsal
kimligini temsil ederken di faktorler davrary anindaki cevreselsartlar ifade
etmektedir. Cgu durumda agiklanmasi gereken olaylarin arkasimaa ds faktorlerin
karmalk bir etkilesimi s6z konusudur (Bromley, 1993: 35-40). Bu icdig faktorler,

birlikte, kuruma bazi 6zellikler yiklenmesinigamaktadirlar.

8 Bilissel Atfetme Teorisi, ingilizcesi “Cognitive Attrition Theory”.
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Kurumsal itibar agisindan bakifginda kurumun davragpwve performansini takip eden
kisiler, bu sonucu anlamlandirmaya ealaktadir. Bilgsel atfetme teorisine gore, bu
davranglarin kurumun paydgari tarafindan kurumun kingine veya cevresefartlara
atfedilmesi  mumkundir.  Kurumlar il sonuclarin  kurumsal  kimlikle
ili skilendirilerek algilanmasini, ger taraftan bgarisizlik ve istenmeyen sonuglarin ise
cevreselsartlarla iliskilendirilerek atfedilmesini isterler (Yilmaz, 200984). Atfetme
sureci, kuruma ifkin tim bilgiler tarafindan da etkiler@iicin kurumlar gucli bir
itibar olwturabilmek adina payd&rinin kendilerini dgerlendirirken kullandil

bilgilerin mimkin oldgunca ger¢gl yansitmasini sgamalidir.

Tam bu bilgiler dgrultusunda kurumsal itibarin aglumu belirli gamalardan meydana
gelen bir sure¢ olarak goérilmektedir. Byamalar gagidaki gibi siralanmaktadir
(Gardberg, 2001: 127-133):

. Kurumun iletsim faaliyetleriyle paydglarina ilettgi sinyaller, paydglarinda
kuruma ilskin beklentiler dgurmaktadir. Bu beklentiler ayni zamanda

paydalarinin kuruma ikin degerlendirme kriterleridir.

. Paydalar sahip olduklarisemalar dg@rultusunda etkilgmde bulunacaklari
kurumlari segmektedir. Kurum segiminde akilci kararsecimler kadagemalar
ve biligsel atfetme de etkili olmaktadir.

. Kurumlarin paydslanyla etkilgimleri sirasinda vermi olduklari sinyallerle
tutarli davranglar sergilemesi, paydkri nazarinda kendileri ile ilgili mevcut

semalarini desteklemekte ve guclendirmektedir.

. Bu etkilesimlerin zaman igerisinde bariyla sturdurilmesi, kurumun paytkinin
zihinlerindeki semalarini sistemli hale getirip kurumsal itibarantdnesini
sglamaktadir. Payddar, grup ici ve grup di iletisim kanallari vasitasiyla
kurumun itibariyla ilgili bu izlenimlerini yayaralabancilar nazarinda kurumla

ilgili semalar ve itibar olgmasina katkida bulunmaktadir.

Paydalarin izlenimlerinin nasil otugu konusunda yapilan atamalarda; payddara
yonelik mesajlar genellikle pazar lideyili kurumun buydklg, karhligi, Grin yelpazesi
gibi; kolaylikla tanimlanabilen 6zellikler Gzeritemellendiriimektedir. Bu ozellikler,
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paydalar tarafindan kolayca algilanabidiicin isletmeler icin gercekgi faydalar
sgglamaktadir (Dowling, 1994: 192jsletmelerin ilettgi ekonomik olan veya olmayan
tum mesajlar faaliyette bulunduklarn sektorlerdeldm isletmelerle birlikte itibar
acgisindan siralanmalarina sebep olmaktagetmenin medyada goériinme sgklihisse
senetlerinin performansi, yatirrmcilaragdag! kar payi, sosyal konulara bakacisi
gibi faktorler bu bglamda 6nemli olabilmektedir (Fombrun ve Shanley9@9253).
Tam payda gruplarini goézeterelgekillendirilen mesajlar sietmenin iyi bir itibar

olusturabilmesinin 6nkgulu olarak gérilmektedir.
3.3. Kurumsal Itibarin Yénetimi

Rekabet ve dgsen ekonomik keullar, kaliteli Griin ve hizmet Gretmeningchda dger
faktorlerin de sdrdurdlebilirlik acisindan kritikném arz etfiini gostermgtir. Bu
faktorlerin en 6nemlilerinden biri kurumsal itibae itibarin yonetilmesidir. Kurumsal
itibar yonetimi; ¢evrenin, mglerilerin, toplumun genelinin kurumu nasil algilédtaa
oldugunu ve kurumun hangi 6zellikleriyle taninmak isggaii iceren ve bunlarla ilgili
faaliyetlerin yaruttlmesi temeline dayanan bir yiimedisiplinidir (Kadibgegil, 2006:
174). Kurumsal itibar yonetimi, kurumun itibariniolusturulmasi, korunmasi ve

gelistirilmesi i¢in yuratilen faaliyetlerin toplamidir.

Kurumsal itibar yonetimi; en geptanimiyla ic ve di payda gruplarinin kuruma igkin
distince, bilgi ve duygusal tepkilerinin kontrol edilsnere yonlendirilmesi surecidir
(Karakdse, 2007: 90). Bu sureci etkileyen birtakiaktorler vardir. Bu faktorler;
kurumun karakterinin, yeteneklerinin, Uriin ve hitienin, davrarglarinin bireyler
Uzerinde birakp etki ve s6z konusu bu etkiye ilave olarak bireyledigerlerinden
Ogrendigi  bilgilerdir (Dowling, 2004: 21). Kurumun payglari kendi dger
sistemleriyle kurumun dger sistemi arasinda bir benzerlik gordikleri durantih
kurumu iyi ve itibarli olarak deerlendirirler. Asagidaki sekilde de gosterilga tzere,
kurum kimliginin paydalari nezdindeki dgeri duygusal bir tepki yaratmakta ve tepki

kurumsal itibari olgturmaktadir.
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Kurumsalimaj ve Kurumsal

Kimlik Unsurlari Kurumsalitibar

\ Karakter
e Kurum Kaltara Itibar
* Rekabet Gicu
Saygl
Yetenek : ‘= Sorumluluk
 Ust Yonetim o9
= » Calsanlar = . Glven
e « Kaynaklar S
: D
5 o . S
O Uriin ve Hizmetler &
n + Kalite =
+ Deger 5
* Yayginhk
Karakter Olumilu  Olumsuz
* Liderlik
j o Karlilik

Sekil 18.Kurumsalitibarin Olusumu
Kaynak: Dowling, 2004: 21.

Iyi bir kurumsal itibar yonetimi, sorumluluk ve giiveluygusu getirir. Kurumun son
dénemlerde ortaya koygu itibar yénetimi etkinki bireyler tizerinde hale etkfide
yaratarak, kurumun olgundan daha iyi veya daha koétu gddendirilmesini
sgilayabilir (Dowling, 2004: 20). Bu derlendirmelerin kurumun itibarini gglirecek

yonde olgmasi etkili bir itibar yonetimi disiplininden gecer

itibar yonetiminin birgok 6nemli amaci vardir. Kursah itibarin yonetiminden tam
sorumlu yetkin bir yonetim ekibiyle gercekigilebilecek bu amaclar (Schultz ve
Werner, 2003: 4):

8 Hale etkisi, ingilizcesi “halo effectizlenim olyturma ve ileim alanlarinda siklikla dgnilen hale
etkisi; bir kisi veya kurumun sahip olgu olumlu ya da olumsuz 6zelliklerin, oskiveya kurumla ilgili
genel bir beklenti ve yargi afturmasi, ve dier kalan 6zelliklerinin de bu ¢ergevedezedendiriimesidir.
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. Kurumun marka ve itibarini gaa etmek ve galimini sagslamak,

. Kurum icinde ve kurumun faaliyette bulurglu pazarlarda kurum itibarinin
devamllgini s&lamak,

. Etkili yontemler, politikalar, proseddrler, sisteanlve standartlar gstirerek,
kurumun itibarina zarar verebilecek tehditleri deta kaldirmaya caimak,

. Kurumsal itibarin zarar gorgi alanlari belirleyip giderilmesine cginak,

Kurumsal itibar yonetimi; kurumun vyapisi, stra&il ve degerlerinin analiziyle
baslamaktadir.Sirket yonetiminin; kurumsal itibarin yonetilmesiyiggili gelistirdigi
temel politikalari, faaliyetlerine ve c¢ghnlarina nasil aktargh itibar yonetimi igin
onemlidir. Bu nedenle, itibarin korunmasi ve geiimesiyle ilgili uygulamalar
odullendirilmeli, itibari zedeleyici uygulamalar ing bazi yaptinmlar devreye
sokulmalidir. Kurumun para kazanmaktan daha buyéik amagclarini bilmek, bunlarin
kurum icinde benimsenmesini @amak ve paydgara dgru bir sekilde yansitmak
basarili ve guclu bir itibar yonetiminin koludur (Okay ve Okay, 2005: 368). Bu
nedenle kurumlarin cgan odakh yaklgmlar sergilemesi gerekmektedir.sa&idaki

sekilde kurumsal itibar yonetimi siregleri tarif bdektedir.
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Sekil 19. Kurumsalitibar Yonetimi Sureci
Kaynak: Fombrun, 1996: 206-207.

Kurumsal itibar ybnetim sureci, kurumun mevcut doda hangi kaynaklara sahip
oldugunu ya da hangi yonlerinin eksik ofglitnu, kurumun kontrolt gindaki olumlu ya
da olumsuz geymeleri dgerlendirmesi ile bgar. Bu sire¢c paydaanalizi, kimlik

analizi, imaj analizi ve tutarlihk analizi olmakére dort gamadan olgmaktadir.

Payda analizinde, kurumun trin ve hizmetleri ile ilg@dan, kurumla dgrudan veya
dolayli, kurumun faaliyetlerinden etkilenen payldan kimler oldgu sorgulanir.
Payda analizi ile paydglarin kurum itibariyla ilgili gorig ve beklentileri, payddarin
birbirleriyle olan ilikileri ve olasi cikar cagmalari tespit edilir, paygéarin kurum
hakkindaki gorgleri dogrultusunda kurumun gicli ve zayif yonleri belirleurumun
faaliyetlerinin etkinlgini azaltici faktorler saptanir ve bunlarin gidew@si icin
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stratejiler olgturulur (Desirmen, 2006). Bu sure¢ paydarin belirlenmesi, gruplanmasi
ve kurumun faaliyetlerinden etkilenme derecelerig®re onceliklendirilmesi,

paydalarin goriglerinin alinmasini ve derlendiriimesini kapsar.

Kimlik analizi sdreci kurumun; Urin ve servislegats ve pazarlama yontemleri,
rekabet durumu, vizyonu ve hedefleri, nasil gozidime nasil taninmasi gerekti
konularini kapsar. Kurumun konumunun iyi belirlesm&e bunun kimige en iyi
sekilde yansitilmasi énemlidir (Ak, 1998: 66, 78gtisim strecleri o kurumun reklam,
medya ilgkileri, sponsorluk yénetimi, marka cgtinalari gorsel dokiimanlari gibi batin
faaliyetlerini kapsamalidir. Bu analizin amaci kuun paydglarina kurumun kimfi

ile uyumlu izlenimleri aktarip aktarmagdir.

Imaj analizi ile payddarin beklentilerinin ne derece kdanip kagilanmadg
degerlendirilir. Bu analiz sonuclarina gére kurumsitje paydas gruplari icin imaj
lyilestirme faaliyetlerinde bulunur. Paydarin kurumu finansal ve finansal olmayan
acilardan nasil @gerlendirdgi, rakipleriyle kiyaslamalar bu analiz sonucundéaya

ctkar ve kurumun okmasini beklegi imajiyla kasilastirihr.

Tutarhlik analizinde kurumun vizyon, misyon ve gederi ile faaliyetleri arasinda
tutarhligin deserlendiriimesi ve tutarli hale getirilmesig@anmaya cakilir. Bu ssama

kurumun kimlgini ne derece dgru aktardgl, paydalarinda olgan imajin kurumu ne
derece yansifii konularinda tutarlilik deerlendirilmesi yapilir. Cunkud, itibarin

karsilasacaz riskleri yonetmenin en etkili yolu tutarli olmakt gecmektedir.

Gelecekteki durumun tasarlanmasi sureci, kurumutosie hangi konumda old@unu,
rakiplerinden ayiran Ozelliklerinin neler olglunun saptanmasini ve sonucunda
kurumun kendi 6nceliklerini dgultusunda rakipleri karsinda anlamli, guvenilir ve
benzersiz Ustunlikler yaratarak itibarini gakinesini kapsar. Kurumlar farklgenayi
hedefledgi noktalara odaklanarak, bu alanlarda surdirlleldiser yaratmak icin
yapacaklari konusunda uzmagdeak stratejiler okturmalidir (Argiden, 2003: 15).
Gelecekteki hedeflenen durumunu tasarlayabilmekstiatejik gilimlerinin ve rekabet

durumunun net bigekilde aciklga kavigturulmasi gerekmektedir.
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Geck doneminin yonetilmesi kurumun, rakipleri kemnda farklilamis bir konuma
ulasip ulssmadginin tespiti ile mevcut ve istenen durum arasindilklar igin
kurumsal itibar projelerinin ydritalmesidir. Bu petere mimkin oldgunca tim
payda gruplarinin katithmi da gganmali ve bilgiler etkili ilegim mekanizmalariyla
tum paydalarla paylailmalidir. Bu gamada ortaya ¢ikan yeni durumlar icin sirecte
dongu sglanmali ve kurumun kimgi ile algilanan imajinin tutarlgs sarekli gbzden

gecirilmelidir.

Kurumsal itibar yonetiminigirketler icin rekabette tUstlinlik @amada bircok faydasi
vardir.Sirketler guclu bir itibarla daha yiksek gtéri sadakati ggarlar, yeni pazarlara
daha kolay nufuz edebilirler, @anan cakan memnuniyeti ile daha verimli olurlar,
isglcu piyasasindaki yetkin cgdnlar kendilerine daha kolay cekebilirler, yaticitar

ve kaynak sglayanlar icin daha cazip olurlar, krizleri daha zararla atlatirlar. Bu

faydalar aagida 6zetlenmeye callmistir:

. Etkili itibar yonetimi stratejik Gstlinlik yaratigirket icin rekabetin ve pazar
gelisiminin 6nlnde bulunan engelleri azaltir, yeni péman kapisini agar ve
sirketin artan rekabete karbaa ¢ikma potansiyelini gtclendirir.

. Etkili itibar yonetimi finansal performansi arttirsirketin hisse senedi fiyatinin
pazardaki in§ cikiglarini azaltarak,sirkete kaynak sgamayi kolaylatirir ve
yatirirmcilari kendisine ¢eker (Larkin, 2003: gjket kaynak sglayicilar icin risk
derecelendirmesinde daha avantajli okirketin piyasa dgerinin arttici etkisi
olur.

. Etkili itibar yonetimi sirkete triin ve hizmetlerin fiyatlandirmasinda pafigat
baskisini azaltarak esneklikgtar. Tuketicilerde bulunan guvenilir, kaliteli Grén
ve hizmet algisgirkete rakiplerle fiyat rekabetini azaltici etkidalunur.

. Etkili itibar yonetimi mteriler nezdindgirketin marka imajini ve guveniligini
glclendirerek mgieri sadakatini arttirici etkide bulunur.

. Etkili itibar yonetimisirketin is glcu piyasasindaki yetkin ¢ggdnlarca cazip bir
imaja sahip olmasini g@r. Bu durum nitelikli cakanlari kendi blnyelerine
katmak isteyemnirketlerin daha az maliyetlerlg gucu ihtiyacini kanlamasi icin
imkanlar sunar (Gizelcik, 1999: 239). Mevcut gatiar icin guvenli bir cagma
ortami sunarak veringi arttirir ve ¢algan balih gini guclendirir.
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. Etkili itibar yonetimi sirketi kriz donemlerinde korur ve asgari kayiplarla
atlatmasini géar.
. Ozetle, etkili itibar yonetimisirketin kurumsal surdirilebiligi acisindan ok

onemlidir.
3.4.1tibar Riski Yonetimi ve Kriz Yonetimi

Gunumuzde sletmeler kuresellgnenin de etkisiyle bircok farkll pazarda faaliyet
ylritmekte ve rekabet etmektedigletmeler icin farkli ekonomiler, farkli kulturlerev
farkli kaynaklardan kaynaklanabilecek riskler haman mevcuttur. Bu riskler ile fm@a
ctkmak ve yonetmek gun gectikce zenaktadir. Ayrica gejen iletsim teknolojileri,
internet ve elektronik medyaglétmelerin gecmyie gore daha ¢ok géz dninde olmasini
sgilamaktadir. Ek olarak, sietmelere seffaflikla ilgili baskilar her gecen gin
artmaktadir (Larkin, 2003: 3). Tum bu faktorlgletmelerin itibar risklerinin art@nin
birer gostergesi konumundad§irketlerin itibari igin risklerin sayisi ve dskenligi
oldukca fazladir. Aagida gunimuazun en yaygin risk turleri siralagtmiLarkin, 2003:

3):

. Guvenlik eksiklgi

«  Uriin/ hizmet ag

. Rakipler

. Kot davrary ve suistimaller

. Adaletsizlikler

. Cevre ve insan ga gl

. Politika ve uygulamalardaki tutarsizliklar
. Zayif yonetimler

. Etik

. Duzenleyici mudahaleler

. Paydalarin yanlg algilamalari

Isletmeler icin, itibarlarini etkileyen faktorlerinahgilerini kontrol edip hangilerini
kontrol edemeyeceklerini belirlemeleri ve kaynakiarbu d@rultuda tahsis etmeleri

son derece dnemlidir (Mahon ve Steven, 2003: 28yd8larinin beklentileri kasisinda
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isletmenin tutum ve davragiari itibari zedeleyebilecek olan en énemli unsurdtibar,
isletmenin tutum ve davraglari ve kamuoyu Uzerinde alwrulan given duygusu
arasinda yer alirisletmenin tutum ve davraglari paydalarinin beklentileriyle ters
dismesi halinde gletme, itibar kaybina grar (Greyser, 1999: 180). Payda
beklentilerinin kagilanamamasi,sietmeler icin en buyudk itibar riskini de berabend
getirir.

Paydalar, itibarli saydiklari gsletmelerin belirli durumlarda nasil davrangcde ilgili
beklenti icindedirler itibarla ilgili bu beklentiler §letmeye bazi sorumluluklar yikler.
Beklentilerin  buyukligl isletmenin itibarinin ne derece riskte odduun bir
gostergesidir. ne kadar yuksek olursa kurum i@k de o denli buyuk olur. Bu nedenle
isletmeler vyersiz ve gercek st taahdtlerden, yaniltici reklam faaliyetlerinden
kacinmalidir. Bu tip davraglarla isletmeler paydgdarinin gtvenlerini kaybeder

itibarlarini riske atngiolurlar ve kisa zamanda gtéri ve pazar kaybinggwayabilirler.

Kurumsal itibar yonetimi daha c¢ok itibaringa edilmesi ve guglendirilmesi ile ilgili
faaliyetleri kapsarken itibar riski yonetimi itibarrisklere kagi korunmasi faaliyetlerini
icerir (Karakose, 2007: 119jtibar, risklerle tehdit edilen 6zellikle kolay zédeebilir
bir varlik oldusu igin; gercgin desil, algilamalarin bir fonksiyonudur (Green, 1996:
53). itibar riski yonetimi, paydgarin isletme ile ilgili yanls algilamalarinin
oluymamasini gdamaya calmak ve olumsuz algilamalar gerceitiginde bunun
blylumesini en kisa surede engellemeyesigalk giderilmesi icin gerekenleri yerine
getirmekle ilgili faaliyetlerdir (Karakose, 200721). Itibar riski yonetimi, potansiyel
itibar kayiplar olgmadan Once yayan ve surekli yenilenen strateji ve program
gelistirme calsmalaridir (Green, 1996: 23-24¢ isletmelerin itibar risklerini asgariye
indirgenmesine yonelik 6nemli bir yonetim disipdi tibar riski yonetimi gletme igin
ongorulebilir riskleri de kapsagi gibi dngorilemeyen riskler ajtugunda da gletme
icerisinde acilen devreye girecek organizasyongirya varlgini ve harekete gecme
yetengini garanti eder. Boylelikle sietme icin olgyabilecek zararlar da asgariye

indirilebilir. Asagidakisekille itibar riski yonetim sireci tarif edilrtir.
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Risklerin belirlenmesi ve gruplanmasi J

a

Risklerin olgtlmesi l

.

Kontol edileblir risklerden kaginma strateji
ve programlarinin olusturulmasi

a

En kétl senaryolarin hazirlanmasi

a

Alternatif hareket planlarinin ve kriz
yonetimi senaryolarinin hazirlanmasi

a

Isletmenin diger risk yonetim
programlariyla esgidiimin sglanmasi

Sekil 20. ftibar Riski Yonetim Sireci
Kaynak: Green, 1996’ dan uyarlangtr.

Itibar riski yonetimi, kontrol edilebilir risklerdekaginiimasini gaar, risklerin tehdide
ve tehditten krize doninesini, potansiyel krizlerin olgunjmadan dniine gecilmesini
givence altina alir (Green, 1996: 5Hjibar riski yonetiminin amaci Kkrizlerin
onlenmesidir ve sletmenin krizle kapn karlya kalmasi durumunda etkili bir kriz
yonetimi ile gletmenin @rayabilecgi zararlarin boyutlarinin sinirlandiriimasini da

kapsayaraksletme icin stratejik bir Gstunlik yaratmasidir (Kkbse, 2007: 123).

Yogun rekabet ortaminda bircodirket krizlere hazirliksiz yakalanmakta, kayip ve
zararlara gramaktadirisletmelerin kriz donemlerinde kalastigl en buyik risklerden

biri kurumsal itibarin zarar gérmesidir. Kurumlaitibar deserleri, toplam dgerlerinin
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biyuk kismini olgturmasi kriz durumunda ortaya ¢ikan kayiplarin dgilx olmasini
dogurmaktadir (Ural, 2005: 97). Krizlersirket itibarini kisa zamanda bitirebilir.
Sirketler kriz ortaya ¢ikana kadar itibarlarini biéyir titizlik ve yonetim hassasiyeti ile
korumu olsalar bile, krizlerin olgantstl, kendine 6zgu &dlari sirketlerin en 6nemli
sermayesi olan itibarlarini yerle bir edebilmektg#iadibgeqil, 2006: 374)Sirketler
krizlerde seffaf iletisim politikalariyla, etik dgerleriyle, sosyal sorumluluk
anlayslariyla, paydslariyla iliskileriyle, kisa zamanlarda etkili karar alma

mekanizmalariyla krizin itibarlarina etkilerini @za indirgeyebilirler.

Kriz yonetimi sureci U¢ gamali olarak dgerlendirilebilir; kriz 6ncesi, kriz ani ve kriz
sonrasi iyilgtirmeler. Sirketler kriz 6ncesi gamada, olasi krizleri ve gercekhee
olasiliklarini tanimlamali ve olasi durum senargoka gore hazirliklarini yapmalidir.
Ikinci asama olan kriz aninda alinacak kararlar icin zamdnkga kisitlidir ve yiksek
belirsizlikler altinda verilmesi gerekir. Byamada kurumsal ilefime oldyzgundan daha
fazla 6nem verilmelidir. Sonsama olan kriz sonrasi iy§érme gamasindssirketler
zedelenen itibarlarini geri kazanma faaliyetlerinéc girerler, kurumsal yapida,
politikalarda, kurum kudltiriinde, ve kontrol mekanedarinda olsmus degisimleri
icsellestirip yeni kosullara goére yeniden yapilanmalarini gercghkteelidirler
(Monstad, 2003: 40)itibari yiikseksirketler bu t¢ gamal kriz yonetimi sirecini
paydalarindaki biraktiklari olumlu imaj sayesinde itibalisik sirketlere gore daha

kolay atlatirlar.

Itibar riski yonetimi etkisiz kalganda sirketin krizle kasilasmasi olasifii yiksektir.
Kriz gergeklatiginde yapilmasi gereken engta is; iyi hazirlanmg bir kriz yonetimi
programiyla ortaya c¢ikmikaotik duruma hemen midahale etmektir (Karako86y2
133). The Wall Street Journal'da editorlik ves&§azarlg yapms kurumsal marka ve
itibar yonetimi konularinda uzman Ronald J. Alsokriz ddénemlerinde itibar

yonetiminin nasil yapiimasi geregii su sekilde siralamtir (Alsop, 2004):

I Isi bagtan siki tutma ve zamanlamay! iyi yapriaizlerin baglangic zamanlarinda
sirketin nasil davrangs kritik 6nem tair. Sirketin krizlerin baglangic
zamanlarinda dgu bir tutum ve politika izlemesi itibarinin asgdfizeyde zarar

gérmesini sglar.
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il Stratejik iletsim kanallarinda seffafligi saglama: Sirket skandallar ile
karsilastiginda seffaf olmali ve asla kamudan bilgi saklamaya kaftamali ve
sessizlge burinmemelidirSirketin sessizlie burinmesklphelerin olgmasina
ve itibara zarar verecek haberlerin yayllmasinanakasalar. Sirketin kriz
donemlerinde kisa stirede uygulamaya alabgiegebir iletisim plani olmalidir.

iii. Internetten faydalanmagirket web sitesinde veya krize 6zel agilacak sitkde
ile ilgili gelismeleri yayinlamasi yararl olacaktir. Bilgilergirket ici ve dsl
paydalarla paylailmasi gereklidir. Sirket kendi kontroli dundaki iletsim
kanallarindgirketle ilgili neler konguldugunu takip etmelidir.

\2 Panik havasi yaratmamalKkrizler ve skandallar aniden ggin olaylar olmasina
ragmen sirket kendi icerisinde asla pa@ kapiimamalidir. Sirketin bazi
durumlarda tim gerceklere ve bilgilere sahip olduksonra aciklama yapmasi
itibar1 acisindan en iyisidir.

v.  Ozur dilenmesinin bilinmesiileride bazi ek hukuki yiukumlulikler getirme
ihtimali olsa dahi gerekiinde sorumlu davranarak 6zir dilemek, kurumsaariib
korumak acisindan olumlu bir tutumdugirket, toplumun gilvenini tekrar
kazanmak adina, hatalar kabul etmesi ve bununctmadan sorumlu oldiunu
kabul etmesi gerekir. Cunku itibar yitiriglndeki maliyet bazi hukuki
yaptirimlarin maliyetindengar olacaktir.

vi.  Isim ve Unvan d#sikli ginde aceleci davranmamagirket isminin deistirilmesi
kriz icin bir ¢6zim dgildir. Sirket bunu son care olarak gérmelidir. Bu konuda
aceleci davraniimamali, ismin itibarindan ve gegisarilardan gelen olumlu
imaj kullaniimahdir. Sirket isim deisikli gine gidecekse, bunu ne zaman
gerceklatirecesi biyiik 6nem tar.2

Vii. Kriz sonrasi iletfime ©onem verilmesi:Sirket krizle birlikte olgan tim
olumsuzluklari ardinda biraktndan emin oldgu zaman tekrar kurumsal imaj ve
reklam kampanyalarina gamaldir. Devam eden boykotlar ve medayada
olumsuz haberler yeni gayan calgmalarin etkinlgini azaltabilir.Sirket, krizden

cikis surecinde; kamuoyunun tekrardan dgstieve itibari geri kazanmak icin,

8 Ornegin; Worldcom ismini MCI olarak déstirmek konusunda cok erken davragmiSirket ile ilgili
yasal ve finansal sorunlarin vyankilari uzun sirevade etti. Sirketi boykot eden
www.boycottworldconsitesiwww.boycottmci.corfa  yonlendirildi  ve  “kendinden kacamazsin”
sloganiyla uzun sure algildi.
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dogru olanin yapilmakta oldwnu kamuoyuna anlatmalidigirket, itibarini ve
guvenilirligini arttirmaya yonelik faaliyetler gercekt&ilerek kriz sonrasi
olumsuz algilamalari yok etmeye gatali ve kriz sonrasi kurumsal ilgtne
onem vermelidir.

viii. ftibarin kriz aninda ve sonrasinda surekli 6lglilmeSirketin kurumsal itibar
politikasini ve hareket planini hayata gecirirkeanalistlerin, medyanin,
misterilerin ve dger paydalarin nezdindeki kurumsal itibarini strekli 6lgcmesi
gerekir. Kriz sonrasi saptanacak olumlu gekler, yeni imaj kampanyalarina
baslamak icin en uygun zamanlardir.

IX. Krizin ne kadar surede atlatilagain iyi tahmin edilmesiSirket, krizi ne kadar
surede atlatabilegei iyi kestirebilmeli, kriz sonrasi durum hakkindaet

bulgulari olmali ve krizi kesin olarak atlatabgdiden emin olmalidir.
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Uctinci Bolum
Kurumsal itibari Saglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi
1. Kurumsal Yoénetimin Olgiimiine Iliskin Yapilan Calismalar

Kurumsal yonetime yonelik analiz ve glendirmeler, yatirimcilarin belirli bir
sirketteki korunma duzeylerini anlamalarina ve reskile diger bilgilerin gecerlilgini
degerlendirmelerine yardimci olacak bilgileri yatiridaca sunmaylr amaclamaktadir
(Gurbtz ve Ergincan, 2004: 33). Kurumsal yonetimalianve dgerlendirmeleri
sonucunda yatirimcilarin yatirimlarini glo sirketlere yonlendiriimesi gercekdie. Bu
sebeple kurumsal duzeyinin belirlenmesi, Ol¢llnsesmaye piyasasi agisindan énemli
bir sirectir. Analiz ve deerlendirmeler dizenleyici kurujlar, borsalar, bamsiz

denetim kurumlari, devlet gibi kurum ve kurglar tarafindan yapilir.

Kurumsal yonetimi 6lgcmenin en iyi yollarindan bgitketlerin yazili ve uygulamadaki
kurumsal yonetim yapilarini belirli ekonomik durwnlicin 6dngdrulen standartlar ile
kiyaslamaktir (Gurbliz ve Ergincan, 2004: 34). Buwandartlar; en iyi sirket
uygulamalari, yasa ve diizenlemeler, OECD KurumsaheYim ilkeleri gibi kiresel

standartlar veya Turkiye orpiade oldgu gibi SPK Kurumsal Yonetiriikeleri'dir.

Credit Lyonnais Securities Asia’nfhgelistirdigi CLSA 6lgesi kurumsal yonetimin
Olcimunde kullanilan 6nemli bir cginadir. Aralarinda Turkiye'nin de bulungiu
gelismekte olan 25 Ulkeden 43%rketin drneklemini olgturdusu CLSA calgmasinda
kurumsal yonetimi etkileyen makro fakttrlersbana gruba ayrilmgiir. Bu be grup;
acik, seffaf ve kapsayici kural ve regulasyonlar; kural regulasyonlarin etkin
uygulanmasi; dger maksimize etmeyi amaclayan kurumsal yonetimsivieetlerin
yeteneklerini etkileyen politik ve reguilator cevreluslararasi muhasebe ilkelerinin
kabuld; iyi kurumsal yonetim kalttira ve farkindahi yayginlgtirmak icin kurumsal
mekanizmalarin kullanimi gruplaridir (Kula, 200620). CLSA Kurumsal Yo&netim
Olgesi kurumsal yonetimi disiplin, seffaflik, baimsizlik, hesap verebilirlik,
sorumluluk, hakkaniyet ve sosyal farkindalik altybitari olmak tzere 7 alt boyutta,

8 Credit Lyonnais Securities Asiaitps://www.clsa.com/index.phf1986 yilinda kurulmgiHong Kong
merkezli Asya pazarinin 6nde gelergimasiz yatirrm dagmanlgi sirketi.
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toplam 57 maddeyle oOlgcmektedir. CLSA kurumsal yimeblcesi alt boyutlan ve
maddeleri ile gagidaki gibidir (Kula, 2006: 190-192):

s Disiplin alt boyutu
« Kurumsal yonetime 6ncelik veren bilgilendirme yapmalsi
+ YoOnetimin hisse senedi gerini maksimize etmeyegek edilmesi
« Ana ise agik¢a bgi olunmasi
+ Hisse maliyeti tahmini yapiimasi
« Sermaye maliyeti tahmini yapiimasi
+ Hisse veya benzeri enstriman ¢ikariminda hassamaki
« Borcun getirisi yeterli olan projelerde kullaniintakolmasi ve yonetilebilir
dizeyde olmasi
« Fazla nakitin hissedarlara geri verilmesi
» Faaliyet raporunda kurumsal yonetimden bahsedilmesi
< Seffaflik alt boyutu
« Varlik Gzerinden getiri, 6zkaynak Uzerinden getwibi orta vadeli finansal
hedeflerin belirlenip duyurulmasi
« Yillik, alt aylik ve dort aylik faaliyet raporlann zamaninda agiklanmasi
+ Faaliyet raporlarinin yonetim kurulu onaydan hersemra aciklanmasi
+ Faaliyet raporlarinin agik ve bilgilendirici olmasi
« Hesaplarin genel kabul gérsinuhasebe ilkelerine uyumlu olmasi
« Piyasanin hassas olglubilgilerin hemen agiklanmasi
+ Yatinmcilarin dst yoneticilere gmni
« Bilgilendirmelerin hizlica guncel§érildi gi web sitesi kullanimi
< Bagimsizlik alt boyutu
+ Yonetim kurulu Gyeleri ve st yonetimin hissedaldavrarginin olumlu olmasi
+ YoOnetim kurulu bgkaninin yonetimden [gamsiz olmasi
+ Yonetim kurulundan farkli bir yonetim komitesiniinaasi
« Bagimsiz bir Uyenin bgkanlk ettgi denetim, Ucretlendirme ve aday gésterme
komitelerinin var olmasi
+ Dis denetgileringirketle b&inin olmamasi
« YOnetim kurulunda banka ve ghr kredi sglayicilarin temsilcilerinin

bulunmamasi
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Hesap verebilirlik alt boyutu

Yonetim kurulunun icra roliinden ziyade kontrol naoliin olmasi

Sirkette yonetici olmayan yonetim kurulu tyeleritiggimsiz olmasi

Yonetici olmayan bamsiz yonetim kurulu Gyelerinin, yonetim kurulunen az
yarisini olgturmasi

Yonetim kurulunda yabanci ulkelerden Gyelerin yerasi

Yonetim kurulu toplantilarinin en az ¢ ayda bipy@asi

Yonetim kurulu Gyelerine toplanti dnceleri brifingrilmesi

Denetim komitesinin gidenetcileri aday gosterip gahalarini gdzden gecgirmesi
Denetim komitesinin i¢ denetim ve muhasebe prodediir kontrol etmesi
Sorumluluk alt boyutu

Hissedarlar aleyhine karar veren yoneticiler hatiglem yapilimasi

K6t yonetim durumlarinda yapilaglemlerle ilgili kayitlarin bulunmasi

Azinlik hissedarlarini korumaya yonelik 6nlemlepimasi

Icra / yonetim komitelerinin kot yonetim durumunzizalandiriimalarina kin

prosedurlerin olmasi

Yonetim kurulu tyeleriningirket hissesi alim satiminda hakkaniyetli ve tam

actklamaya uyulmasi

Kurulun, faaliyetlerinde etkin ve etkili olacak lkadkiicik olmasi
Hakkaniyet alt boyutu

Cogunluk hissedarlarinin azinlk hissedarlarina hakleah davrangi
Tum hissedarlarin genel kurulu toplantiygicabilme hakkinin olmasi
Oylama yontemlerine atimin kolay olmasi

Genel kurul 6ncesi sunulan bilgilerin kalitesi

Hisse senedi gerini etkileyen temel konularin hissedarlarca papta
Yeni hisse ¢ikarimlarinda tum hissedarlara haklethiglunmasi
Kontrol edici hissedarlarigirket oylarinin %40’indan azina sahip olmasi
Portfoy yatirimcilarinigirket oylarinin en az %20’sine sahip olmasi
Yatirimcl iligkilerine 6nem verilmesi

Kurul Gcretlerinin net karlardan daha fazla artmama

Sosyal farkindalik alt boyutu

Etik davrangl vurgulayan acik politika olmasi
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« Kucuk yatakilerin calgtiriimamasi

+ Esit kosullarda istihdam politikasinin agikca ifade edilines
« Malzeme temininde belirli endustri rehberlerine lnyasi

« Cevresel sorumlulukla ilgili acik politikanin olmas

+ Liderlerin meruiyetinin olmadg! Glkelerle § yapilmamasi

Gerek kuresel capta olsun, gerekse ulkeler 6zelwidan, argtirmacilar, kurumsal
yatirrmcilar ve kurumsal yonetim gerlendirmesirketlerince birgok 6lgek ve kurumsal
yonetim dgerlendirme yontemi gadiirilmistir.  Ornesin  Kaliforniya Emeklilik
Calsanlar Orgutii (CalPERS) gibi buyiuk emeklilik fonlave benzerleri, kendi
kurumsal yonetim standartlarini belirlamive sahiplik haklarini da kullanarak
portféylerindeki sirketleri gelstirdikleri bu standartlara uyum konusunda zorunlu
kilmiglardir (Gurbiz ve Ergincan, 2004: 33).

Bir diger érnek olarak; FTSEbagimsiz derecelendirmgrketi ile 1SS'in®® gelistirdi gi
ve 1yi kurumsal yonetim uygulamalar olagirketleri siraladgl kurumsal yonetim
endeksi (CGIf’ gosterilebilir. Toplam 6 farkli endeksten ghm calsma 24 gekimis
ekonomiden 230@irket sirketin verileri kullanilarak olsturulmus ve Londra’da 2004
yilinda yayinlanngtir. Endeks 5 konu Bhginda 60 kriter ile kurumsal yonetim
derecelendirmesi yapmaktadir sieketlerin kurumsal yonetim standartlarini arttigna
amaclamaktadir. Bu bklar:

. Yonetim kurulu Gyelerinin ve st yoneticilerin Utezi ve odullendirme
sistemleri,

. YoOnetim kurulunun yapisi ve pamsizlgi,

. Denetimin bgmsizlgl ve butunligl,

. Sirketin 6zkaynak ve hisse devir yapisil,

. Icraci ve icraci olmayan yonetim kurulu Uyelerinia éist yoneticilerinsirketteki

sahipligi ve sirketin sahiplik yapisi,

8 FTSE, http://www.ftse.com/index.jsp The Financial Times ile Londra Borsasi, Londoroc&t
Exchange ortal@ olan, 77 Ulkede faaliyet gdsteren Londra merkeatimsiz derecelendirme kurglu

8 |SsS, Institutional Shareholder Servicésip://www.issgovernance.com1985 yilinda kurulmg ve
kiresel olcekte 1700'den fazla mtérisine kurumsal yonetim alanindagmana, analiz, modelleme
konularinda dagmanlik hizmeti veren Maryland, ABD merkezli deressedirme kurulgu.

87 CGlI, Corporate Governance Index.
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seklinde belirlenmitir. Ayrica ISS’in ilk defa 2002 yilinda 5500'deradlasi ABD
merkezli olmak Uzere 23 ulkeden 7500'gkia sirketin verileriyle olgturulmus
Kurumsal Yonetim Katsayi®, kurumsal yonetim derecelendirmesi icin bir stahda
belirlemekte; yatirimcilar, analistler, portféy giitileri icin risk analizi, portféy ve
yatirnm yonetimi araci olmakta ve birgok kiureselafis kurulgunun argtirmalari igin
kiyaslama olana sunan guvenilir bir 6lcek ve veri tabani nigekazanmgtir.

Kurumsal yonetim derecelendirme wirketlerin faaliyet raporlarindakiseffafliga
odaklanan bir gier calsma Standard & Poor’s tarafindan gluwrulmustur (Kaymaz ve
Kula, 2005: 51). Standard & Poor’s tarafindan geilien “Seffaflik ve Aciklama”
baslikli 6lgek toplam 98 kurumsal yonetim kriteringirketlerin faaliyet raporlarinda
olup olmadgini deserlendirmektedir. Olgek, ilk defa 2001 yilinda lahmerika ve
Asya’daki 300'den fazlairkete, daha sonra da 2002 yilinda Japon ve AiBktlerine
de uygulanmytir. Seffaflik ve Aciklama Olggi “Ortaklik yapisi ve yatirimci haklar!”,
“finansal seffaflik ve bilgi aciklamasi” ile “yonetim kuruluevist yonetim yapisi ve
sureci” olmak Uzere 3 bolimden ve 12 alt bolimdakikriterden olgmaktadir. Bu

boluim ve alt bélumlegunlardir (Standard & Poor’s, 2002):

< Ortaklik yapisi ve yatirirmci haklari
+ Ortakhk yapisinirgeffaflig
+ Ortaklhk yggunlasmasi
+ Oylama ve genel kurul sireci

< Finansakeffaflik ve bilgi aciklamasi
. Is odaklanmasi
+ Muhasebe politikas! gerlemesi
+ Muhasebe politikas! detaylari
- Ilgili taraflar yapisi ve ilgili taraflar ileslemler
+ Denetgiler hakkinda bilgi

< YOnetim kurulunun yapisi ve sureci
+ Yonetim kurulu yapisi
« Yonetim kurulu gérevleri

« YoOnetim kurulu tyelerinin geftiriimesi, tGcretlendiriimesi ve gganan menfaatler

8 Kurumsal Yénetim Katsayisi, Corporate Governanaeti@nt (CGQ)
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- Ust duizey yoneticilerin tcretlendiriimesi veggelemesi

Standard & Poor’'s tarafindan ggiilen “Seffaflik ve Aciklama” ol¢gi sirketlerin
faaliyet raporlarindaki aciklamalar ile kanun vezeliemelerin gerekleri arasindaki
uyum ve farka stk tutmaktadir. ABD sirketlerinde yapilan c¢alma sonucunda,
sirketlerin  faaliyet raporlarindaki finansal bilgi ¢ci&lamalarinin  Gst dlzeyde
gerceklatigi; diger taraftan sahiplik yapisi, yatirrmci haklari, gom kurulu ve st
yonetim yapisi ile surecleriyle ilgili aciklamalaryetersiz kaldy ortaya cikmgtir.
Calsma sonucunda ayrica, faaliyet raporlarindgddfaflik ve aciklama dizeyi ile
sirketlerin sermaye pazarindaki performansi ve afgh riski arasinda guousal bir
iliski de saptanmgtir. Seffalik her ne kadar kurumsal yonetim agisindan teokel bir
kavram olsa da, Standard & Pookeffaflik ve Aciklama Olggi tek baina bir
kurumsal yonetim derecelendirme dlcelegildir. Kurumsal yonetim derecelendirme

icin daha detayli ve derinlemesine incelemeler idetie.
2. Kurumsal itibarin Olguimiine iliskin Yapilan Calismalar

Kurumsal itibarin hangi boyut ve bglenlerden nasil oktiugu, hangi boyut ve bikenin
hangi payda grubu Uzerinde ne kadar etkili ofglu bilmek, kurumsal itibarin
yonetilebilmesi icin en 6nemlgarttir (Dortok, 2004: 69). Bu boyut ve hjenlerin
itibari nasil etkiledii, payda gruplarinin dgince ve algilarini nasgekillendirdigini
bulmak, kuramsal dayapgaolan ve tim paydagruplarini kapsayacak olgcimlemelerle

mimkun olabilmektedir.

Itibar yonetimin etkinkinin olgtilmesi icin kapsamli agarmalardan yola ¢ikarak giéli
sistemler geftirilmistir. Bu sistemlerin en bilinenleri Reputation Ingte tarafindan
olusturulan itibar katsayisi ve RepTrak modelleridigr&a Fortune dergisinin Amerika
sirketleri icin ve Capital dergisinin Turkiyeirketleri icin yaptiklart “En Bgenilen
Sirketler” argtirmalari itibar 6lcimu ve derecelendirmesi bakidam kurumsal itibar

yazininda geniyer almaktadir.
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2.1. Fortune Dergisininitibar Ara stirmalari

Fortune dergisinin 1982'den beri surdigdiAmerika’'nin En Bgenilen Sirketleri”®®

calismasi, itibar argtirmalari ile ilgili sikilikla bavurulan bir kaynaktir. Kurumsal
itibarla ilgili ginimize dek en gensireyi kapsayan bu atama; itibar icergine

uygunlygu, argtirma ve analiz igin kullanilabilecek veri kaynai sa&lamasi

bakimindan 6nemlidir (Van Riel ve Fombrun, 2007624

Fortune’nun itibari 6lcmede kullargikriterler sunlardir (Fombrun, 1996: 183):

. Yenilikgilik, inovasyon

. Finansal sglamlik

. Calisanlarinin yetenekleri, insan kaynain kalitesi
. Kurumsal kaynaklarin etkili kullanimi

. Uzun vadeli yatirnm dgeri

. Sosyal Sorumluluk

. Yonetim kalitesi

. Uriin ve hizmet kalitesi

Fortune argtirmalarinda, yoneticilere ve analistlere gonda@rdanket formlariyla
sektorlere gore gruplanmwve listelenmy sirketleri; yenilikcilik, finansal sglamlik,
insan kaynginin kalitesi ve nitelikleri, kurumsal kaynaklarietkili kullanabilmesi,
uzun vadeli yatinmlarinin geri, sosyal sorumlufgu, yonetim kalitesi ve Uriin/hizmet
kalitesi kriterlerine gore derlendirmelerini ve siralamalarini @amaktadir. Ortaya
ctkan bu siralamalar, gan ilgi gérmesine ve bircok akademik gabaya veri tgkil
etmesine ramen, dgerleme kriterlerinin kuramsal bir zemine dayanmamgaketlerin
daha cok finansal ves isonuclarina odaklanmasi ve secilen 6rneklemin ceati@zi
payda gruplariyla sinirh kalip tim payslagruplarini kapsamamasi sebepleriyle
elestirlere maruz kalmtir (Davies, Chun, Silva, ve Roper, 2003: 137).

8 Amerika’nin En BgenilenSirketleri, ingilizcesi “Most Admired Companies inmerica”.
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2.2. Reputation Institude ve Harris Interactive,itibar Katsayisi (RQ)

itibar aragtirmalari konusunda Diinya'’nin en o6nde gelen kgtatu arasinda olan
Reputation Institude; itibarin nasil etugu, hangi faktorlerden etkilengli boyut ve
niteliklerinin neler oldgu ile ilgili calismalarini 1997°'den beri surdirmektedir.
Kurulus; 1997 ile 2005 yillari arasinda, Fombrun ve Halmigractive’in geltirdikleri
itibar katsayisi 6lga ile sirketlerin itibarlarini dlgimlensierdir. 1999 ile 2005 yillan
arasinda Avustralya, Danimarka, Fransa, Almaitgdya, Japonya, Hollanda, Norveg,
Isveg,ingiltere ve Amerika Birlgik Devletlerisirketlerini kapsayan kiiresel olgekte “En
itibarli Sirketler” calsmalarini gerceklgirmislerdir. Calsmalarin sonugclari her il
dinyada Wall Street Journal, U.S. News ve WorlddRgp\merican Banker gibi birgok
saygin yayin kuruku tarafindan yayinlangtir. ° Bircok (lkede daha benzer
calismalari gercekligirilen, Reputation Institude ve Harris Interactimdtibar katsayisi

Olcegi, itibar argtirmalari icin diinyada 6ncu rol oynagtmr.

itibar katsayisi, bir kurumun itibarini yaratan ya dzaltan etkenleri agwrmakta,
endustriler icinde ve arasinda itibar kiyaslamagpnyayr mumkin kilmaktadir. Olgek
sirketlerin itibarlarini 6 boyutta gruplanan 20 tikelle 6lcmektedir. Nitelikler; Harris
Interactive ile Shandwick International halklagkller dangmanlik sirketi ile birlikte
Amerika da yapilan odak grubu gahalaryla belirlenmtir. Calisma katilimcilarina
sirketlerde nelerden Rtanip nelerden hanmadiklari,sirketlere neden saygi duyup
neden saygl duymadiklari sorulup neler hissetiikidaya cikartiimgtir (Dortok, 2004
70). Itibar katsayisinin 6 boyutu ve 20 nigelasagida listelenmi ve takip ederekilde

gOsterilmitir:

« Duygusal Cazibe
+  Olumlu duygular
« Hayranlik ve sayg!
- Guven
< Urinler ve Hizmetler
+ Yiksek kalite
+ Yenilikgilik

0 Reputation InstitudeHistory of Reputation Measuremenhttp://www.reputationinstitute.com/advisory-
services/reptraklHaziran 2010 tarihinde &flimistir).
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Odenenin kagligini verme
Uriin ve hizmetin arkasinda olma
Vizyon ve Liderlik

Pazar firsatlarini gerlendirme
Mukemmel liderlik

Gelecek igin net bir vizyon
Calisma Ortami

Calisanlarini adil 6dallendirme
Calismak icin iyi bir yer
Nitelikli calisanlar

Finansal Performans
Rakiplerinin 6nine gecebilme
Karhhk

DusUk riskli yatirimlar
BlyUume potansiyeli

Sosyal Sorumluluk

Iyi amaclari destekleyen
Cevreye kan sorumluluk
Topluma kagi sorumluluk
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Olumlu duygular Du

Hayranlik ve saygi ygusal

Guven \iw

Yiiksek kalite ; Paydajidi

Yenilikgilik Urlnler ve

Qdenenin kanligini verme Hizmetler M steriler

Uridin ve hizmetin arkasinda olm

Pazar firsatlarini gerlendirme : Y oneticiler

Miikemmel liderlik V'.Zg’orl‘.iz’e -

Gelecek icin net bir vizyon \I'-'\U - Itibar
gtye Katsayis

Calisanlarini adil 6dillendirme R

Calismak igin iyi bir yer Calisma . (RQ)

Nitelikli calisanlar \Citiry

Rakiplerinin 6niine gecebilme Devlet

Karhlik Finansal

Dustik riskli yatirimlar Performans Kurumlari

Blyime potansiyeli

Iyi amaclari destekleyen Sosval
Cevreye kan sorumluluk y

Topluma kagi sorumluluk Sorumiuluk

Sekil 21. ftibar Katsayisi Boyut ve Nitelikleri

Kaynak: Van Riel ve Fombrun, 2007: 249.

Yapilan aratirmalarda yukarida listelenen 6 boyut ve 20 riitaliasinda ¢caima ortami
boyutu, yanisirketin calsanlarinin algi ve diiinceleri 6nemli bir boyut olarak 6ne
citkmaktadir. Cagma ortami boyutusirketin iyi yonetilmesi,sirketin calsmak icin iyi
bir sirket olmasi,sirketin yetkin calganlara sahip olmasgirketin isglict piyasasindaki
lyi calisanlar icin cazip olmasi gibi algilanan nitelikleogdudan cakanlarin itibar
Uzerindeki etkisini gostermektedir (DoOrtok, 2004:).7Fakat genel itibariyle kurumsal
itibar; calsanlarin bu ©onemli etkisinin yaninda, yatirrmcilanedya, analistler,

misteriler gibi diger payda gruplarinin toplam algi ve diinceleriylesekillenmektedir.

ftibar katsayisi agarmalari, modelde kullanilan bazi boyutlarin fankhyda gruplari
tarafindan dgerlendirilmesinin zorlgu nedeniyle birtakim egéirilere maruz kalmtir.
Fakat Fortune agairmalarindaki 6rneklemden daha gemayda gruplarinin dabhil

edilmesi nedeniyle itibarin dlciminde etkili ofadu gérsi hakimdir (Groenyland,
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2002: 312-314). Ayni zamanda itibar katsayisi yReputation Institude’un itibar
Olcimu icin gelgtirdigi RepTrak modeline temel ddl etmis ve bircok akademik

aragtirmada d@rudan veya uyarlanarak kullanilgtir.
2.3. Reputation Institude, RepTrak

Reputation Institude 2006 vyilindairket itibarlarinin nasil dg&sim gosterdgini
anlayabilmek adina uluslararasi bir gala yuratmigtar. Kurulws, itibar katsayisi
deneyimiyle de birlikte bu agarmanin sonucunda RepTrak modelini gi@imis ve
“Kiiresel Nabiz®! calsmasini gerceklgirmistir. Bu calsmalari ayni yil tamamlayip
Forbes yayin kurukw ve calsmaya gtirak etmi 27 Ulkedeki ¢ ortaklari aracifityla
dinyaya duyurmgiur. 2008 yilina gelingiinde suregelen ¢amalar kapsaminda 27
Ulkede, 1000’in Uzerinde buytdirketin itibar derecelendiriimesi RepTrak modeliyle
yapilimstir. Reputation Institude bu uluslararasi gahlsiylasirket itibarinin hangi

faktorlerden etkilendgini asagidakisekilde dzetlemitir: %

. Paydalarin deneyimleri: Paygéarinsirket ile ilgili kisisel deneyimleri,
. Kurumsal mesajlaSirketin kurumsal ilegimi ve insiyatifi,
. Medyadaki yeriSirket medyada nasil ve gekilde yer aliyor,

. Sirket ici uyum:Sirket calsanlariningirketle stratejik uyumu.

Reputation Institude’'un tescilli RepTrak modeli,uslararasi 6lcekte farkh payda
gruplarina, farkli tlkelere, farkh sektor ve entiilisre goére uyarlanabilen ve her bir
boyutun kurumun itibarina olan etkisi gosteren biodeldir. RepTrak modelinde
sirketlerin itibar derecelendirmesi; glven, hayrenBaygl ve duygusal etki maddeleri
etrafinda 7 temel boyut ve 23 nifgigore yapiimaktadir. Bu boyut ve nitelikleegada

listelenmi ve takip ederekilde gosterilmitir:

% Performans
« Karli
« Beklenenden daha Ustlin sonuclar yaratan

« Guclu buyime beklentilerini kgitayan

9L«K iresel Nabiz”, ingilizcesi “Global Pulse”.
%2 Reputation InstitudeHistory of Reputation Measuremenhttp://www.reputationinstitute.com/advisory-
services/reptrakHaziran 2010 tarihinde aiiimistir).
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Uriinler / Hizmetler

Yuksek kalitede trtin hizmet treten
Odenenin kagli gini veren

Uriin ve hizmetlerinin arkasinda olan
Musteri ihtiyaclarini kagilayan
Yenilikgilik

Yenilikgi

Pazarda ilk

Degisimlere hizli uyum sglayabilen
Calisima Ortami

Calisanlarini adikekilde édullendiren
Calisanlari icin iyiyi dinen

Firsat gitli gi yaratan

Kurumsal Y6netim

Acik veseffaf olan

Etik davranan

Adil is yapan

Kurumsal Vatandgik

Cevreye kan sorumlu olan

Faydal girsimleri destekleyen
Toplumu olumlu yonde etkileyen
Liderlik

Iyi organize olms

Begenilen liderlgi olan

Mukemmel yonetime sahip olan

Gelecek i¢in net bir vizyona sahip olan
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KURUMSAL YONETY

Sekil 22.RepTrak Modeli

Kaynak: Van Riel ve Fombrun, 2007: 255.

RepTrak modelindeki boyut ve nitelikler, 6lctlebilie sirket itibarina ve payddarin

destekleyici davraslarina etkileri itibariyle dnceliklendirilebilmekd#r. Bu dgrultuda

itibari nelerin sekillendirdigi ve paydalarin destekleyici davraglarinin nasil

etkilenebilecgi sorulari netlik kazanmaktadir. Model ayrica utmatasi Olcekte ve
sektorler Olgginde kuresel bir veri tabani glurmasi dolayisiylasirketler igin

kiyaslama imkanlari sunabilmektedir.

Ozetle, RepTrak modeline gore itibairket paydalarininsirketin performansisirketin

urin ve hizmetlerigirketin yenilikgi yani, sirketin sundgu calsma ortami,sirketin
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kurumsal yonetim yapissirketin kurumsal vatangagi ve sirketin lideri ve yonetimi
konulariyla ilgili algilamalarindan ojan ve paydgdarinda given, hayranlik, saygi ve

duygusal etkiler uyandiran bir kavramgiklinde tanimlanabilir.
2.4. Capital Dergisininitibar Ara stirmalari

Capital dergisinin 1999 vyilindan beri Turkiye'dekirketler arasinda her il
gerceklatirdigi “En Begenilen Sirketler” argtirmasi; karar vericilere, yatirimcilara,
isglcu piyasasina, tuketicilere, kurumsal itibar yam ve argtirmacilara dgerli

katkilar sglayan bir argtirma dizisidir. Aratirmayla birlikte sirketleri sadece ciro,
karhlik gibi finansal gostergelerle analiz etmenyeterli olmadgi; marka gucu,
calisanlarin nitelikleri, entellekttiel sermaye gibi gdnideyen dgerlerin kurumsal

surddrdlebilirlik icin 6nemli oldgu Turk kamuoyu nezdinde ortaya kongtur.

Capital'in argtirmalarinda; Fortune’daki ve itibar katsayisi miodeeki kriterler goz
onunde bulundurulup 18 gerlendirme kriteri belirlenmi ve Tirkiye'de faaliyet
gosteren kurulglarin kurumsal itibarlari bu 18 derlendirme kriteri dgrultusunda
ortaya konmaya calimistir. Yillar icinde ortaya cikan deneyimler galtusunda bu
kriterlere ilave olarakirketlerin “bdlge ve ekonomiyes iglicti ve yatirimlari ile katkisi”
kriteri getirilmis ve aratirma 19 dgerlendirme kriteriyle son halini algtir. Capital’in

itibari 6lcmede kullanga kriterlersunlardir (Capital, 2009):

. Bilgi ve teknoloji yatirimlari

. Uriin ve hizmet kalitesi

. Finansal sglamlik

. Yeni Urun gektirme, yenilikcilik

. Yonetim kalitesi

. Calisanlarina sunulan sosyal imkanlar ve haklar
. Ucret politikasi ve seviyesi

. Calisanlarin niteliklerini gektirme

. Pazarlama ve satstratejileri

. fletisim ve halkla ilikiler

. Calisanlarin nitelikleri
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. Rekabette etik davranma

. Calisan memnuniyeti

. Musteri memnuniyeti

. Yonetim vesirket seffaflig

. Yatirimciya dger katma

. Toplumsal sorumluluk

. Uluslararasi pazarlara entegrasyon

. Bolgeye ve ekonomiyesgiict ve yatirimlari ile katkisi

Arastirmanin ilk bélimua katilmcilarin profillerini, @syonlarini, caktiklari sirket ve
sektorleri, sirketinin stratejik tedarik zincirindeki pozisyonunbelirlemeye yonelik
tasarlanmgtir. Bu bolimde ayrica yave cinsiyet gibi demografik faktorler de
sorgulanmaktadirikinci boliumde katiimcilardan yukarida belirtilemitigrlerin 6nem
derecelerini 10’lu Glgcekte puanlamalari istenmektedciincti bolimde katihmcilara,
kendi calgtiklar sirket dsinda olmak kaydiyla, Turkiye'de en gendikleri sirketin
hangisi oldgu ve acik uclu sorularla Beni sebepleri sorulmaktadir. Ayrica bu
bolumde katiimcilarda, en ¢ok gendikleri sirketi yukaridaki kriterlerine gore yine
10’lu dlcekte degerlendirmesi istenmektedir. Takip eden bolimde likatilarin en
begendiklerisirket hakkindaki izlenimlerinin; internet, basiliealya, goérsel medya gibi,
hangi kaynaklardan oftugu sorulmaktadir. Argirmanin beginci boliminde, reklam
faaliyetleri nispeten daha az olan, nihayi tukétie hizmet vermeyegirketlerden en
begenileni ve acik uclu sorularla geni nedenleri sorgulanmaktadir. Anamanin son
bolumunde katilmcilardan kendi gadiklar sektorlerde, yine catiklari sirketten haric
olmak Uzere, en Rendikleri sirketleri se¢gmeleri, acik uglu sorularla nedenlerin
belitmeleri ve en bgendikleri sirketi yukaridaki 19 kritere gore yine 10’'lu 6lgekt

deserlendirmeleri istenmektedir.

Capital yilda bir duzenlegi bu argtirmasiyla Turkiye’nin en kgenilen sirketlerini
siralaylp bunu duyurmaktadir. Atamayla birlikte ortaya c¢ikan bu siralamalar,
Ozellikle Tark & dinyasinda ygun ilgi gérmektedir. Argiirmalar ayrica yapilan birgok
akademik cadmaya da veri tkil etmektedir. Fakat Capital'in bu atamalar da ayni
Fortune argtirmalarinda oldgu gibi sirketlerin daha cok finansal ve sonuclarina

odaklanmasi ve secilen orneklemin sadece bazi paydsplariyla sinirli kalip tim
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payda gruplarini kapsamamasi sebepleriyle itibar dlglnelyetersiz kalmakta, sadece
is diinyasinin kendisini gerlendirdgi bir calisma olmaktan ¢cikmamaktadir. Ogiie
derginin GfK Pazar Ardirma ve Dargmanlik sirketi ile birlikte yOratt(gi son
aratirmasi "Turkiye’'nin En BgenilenSirketleri 2009"; 618irketten 1347 yoneticinin
katiimiyla gerceklgmis ve Turkiye'nin en bgenilen 20sirketi ile 36 sektoriin en
begenilen ilk Ggsirketi belirlenmitir.

3. Kurumsal Yénetimin Kurumsal itibar Kriterleri Uzerine Etkisi

Is diinyasi son vyillarda yillarca faaliyetlerini sturelii diinya devi birgokirketin bir
anda yok oldguna tanik olmgtur. Olusumu icin uzun vyillar gras verilen kurumsal
itibarin ¢ok kisa surede vyitirilgi goralmistur. Sirketlerle birlikte hissedarlar,
yatirrmcilar, yoneticiler ve calnlar da g, servet ve itibarlarini kaybetgterdir.
Yasanan ve bedeli ¢cok pahall olan deneyimler songicketler varlik ve itibarlarinin
surdurdlebilirligi icin kurumsal yonetim anlayina sahip olmanin ve kurumsal yonetim
ilkelerine uyum gostermenin hayati bir onengidagzl anlgilmistir. Adillik, aciklik,
durastlik, seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk politikalave etik ilkelerlesirket
yonetmek, yasa ve yonetmeliklerdeki zorunlulukigerine getirmekten daha 6nemli

hale gelmgtir.

Gundmuz ¢ dunyasinda, kurumsal yodnetim ve kurumsal sosyalunsiuluklia
desteklenmy kurumsal itibara sahip olmakirket yonetim kurullarinin ve st
yonetimlerinin en 6nemli gras alanlardan biri haline gelgtir (Hemphill, 2006: 641).
Sirketler iyi kurumsal yonetimle ilgili beklentilerile is dinyasi icinde yeniden guven
olusturmanin gerekliine inandiklari i¢in vizyon, misyon ve gerlerini yeniden ele
almaya ve kurumsal yonetimi bu gutvenin solwulmasinda kullanilacak bir harg gibi
tanimlamaya bgamslardir. Radbourne (2003) canasinda kurumsal yodnetimin
kurumsal itibar Uzerinde etkisi oldunu savunmgi ve hesap verebilirlik ile ilgili bir

model gelgtirmistir. Asagidakisekilde bu model gosterilrgtir.
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_ _ _ - Paydaslara
Sirket Misyonu — ===p Sirket Yonetimi %—
A Yapilan Yatirim

1 A
Iyi Kurumsal Y6netim
Uygulamalari

1

Kurumsal itibar }

Sekil 23.Hesap Verebilirlik Modeli

Kaynak: Radbourne, 2003: 215.

Yukaridaki sekilden de ankaldigi gibi iyi kurumsal yonetim uygulamalarini yonetim
felsefesi olarak benimsesgnve sirket misyonlari igine katng) bunu paydgarina etkili

bir sekilde anlatmy sirketlerin kurumsal itibarlari yiiksek olacaktityi kurumsal
yonetim yapisi organizasyonel etkfilve performansi arttiracaktir. Bu da beraberinde

lyi sirket itibarini getirecektir.

MacMillan vd. (2004: 15) kurumsal yonetigirketin is ili skilerinin nasil yonetildéi ve
kontrol edildgi ile ilgili bir kavram; kurumsal itibari paygkrin sirketin is yaps
bicimine bakglar ve kurumsal sorumlufiw sirketin faaliyetlerini birincil ve ikincil
paydalarina goére nasil diizenleghi ve paydalarini nasil etkiledii ile ilgili bir kavram
olarak tanimlamgiardir. Ayni calsmalarinda kurumsal yonetim, kurumsal itibar ve
kurumsal sorumluluk kavramlarinigkilendirdikleri “payda performans gostergesi ve
ili ki gelisimi araci” SPIRIT'? gelistirmislerdir. Yazarlar caimalarinda paydaodakii
bir yaklagimla given kavramini bu ¢ olgunun merkezine yérhaisler ve givensiz
bir ortamda sirketin musterileri, calsanlari, tedarikcileri, yatirrmcilari ve kamu
yonetimleri ile ilgkilerinin etkisizlesecezsi ve bozulacgini iddia etmglerdir
(MacMillan, Money, Downing, ve Hillenbrand, 20047)1 SPIRIT modeli;sirketin

davranglari ve dgsal etkilerle payddarin deneyimlerini ve bu deneyimler sonucunda

% SPIRIT, Stakeholder Performance Indicator, Retestiop Improvement Tool.
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sirkete davrargsal ve duygusal olarak desteklerini analiz edennbadeldir. Model

yoneticilere, kurumsal yonetimin hesap verebilirlloyutunu anlamlandirmakta ve
itibarla ilgili yararli bilgiler sunmaktadir (MacMan, Money, Downing, ve

Hillenbrand, 2004: 28). SPIRIT modekagidakisekilde gosterilmitir.

Tliskilerin Suriiculeri Tliskilerin Ciktilari

Paydas Deneyimi: Paydas Destei:

1. Sirketin davranglari 3. Davranssal destek
(6rnesin; kurumsal (6rnegin; baglilik, tutma,
iletisimi, servisi vs.) gengletme, sbirligi vs.)

2. Digsal etkiler (6rngin; 4. Duygusal destek (Origen;
medya ve baski gruplar) guven, olumlu duygular)

Sekil 24.SPIRIT Modeli

Kaynak: MacMillan, Money, Downing ve Hillenbrand, 2004:.27

Calismalarinin sonucu olarak gtamacilarsu noktalara dginmektedir (MacMillan,
Money, Downing, ve Hillenbrand, 2004: 38):

. Iyi kurumsal yonetim, kontrol ve hesap verebilidikt daha gegibir kavramdir,
yonetim, yoneltim ve liderlik kavramlarini da kapsa

. Itibar, sirketin paydalarinca nasil algilangiyla ilgilidir. Bu algilar sadece
sirketin kurumsal ile§im faaliyetleri sonucunda aodmaz, daha ¢ok payslarin
sirketle ilgili deneyimlerine dayanir.

. Kurumsal sorumluluk, sadece yasalara uyumluluktaaret bir konu daldir.
Daha coksirketin nasil para kazangly nasil harcagh ve paydslarina nasil
davrandgl ile ilgilidir. isin kendisinden ayri bir kavram gi&dir isin nasil

yapildginin tam merkezindedir.

Arastirmacilar ¢cakmalarini su bulgularda sonuclandirghardir. Kurumsal yonetim,
kurumsal itibar ve kurumsal sorumluluk, her ¢ kamm da temelinde paygarla olan
ili skiler vardir. Paydsili skilerine odaklanip paygadeneyimlerinin detayl analizi bu ¢

kavramin bgarisini sglayacaktir.Sirket yonetim kurullarinin en temel gérevi hem icgte
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hem dsta paydalarla iliskilerin etkin birsekilde yonetilmesi, kurumsal ilgtme yatirim

yapilmasi ve ikkilerin sirket kdltirinin bir pargcasi haline getirilmesidiirket

yonetim kurullari,sirket itibarlarini arttirmak ve kurumsal sorumlulakni gostermek
adina kurumsal yonetim uygulamalar g&lmelidirler (MacMillan, Money, Downing,
ve Hillenbrand, 2004: 39). Kurumsal yonetimgimketleri icin anahtar rolt kurumsal
itibari gelstirmeye ve korumaya yonelik olmalidir (Ljubojevie \Ljubojevic, 2008:
222). Sirketler boylelikle toplumda iyi bir itibara sahiplabilecek ve surdurtlebilir

rekabetci Ustlinlik elde edeceklerdir.

Reputation Institude’'un uluslararasi Glgcekte fanydyda gruplarina, farkh ulkelere,
farkll sektor ve endustrilere gore uyarlanabilenheg bir boyutun kurumun itibarina
olan etkisini gosteren, tescilli RepTrak modelingidetlerin itibar derecelendirmesi;
glven, hayranlik, saygl ve duygusal etki maddedemnafinda performans, drtnler ve
hizmetler, yenilikgilik, cama ortami, liderlik, kurumsal vatandik ve kurumsal
yonetim temel boyutlariyla yapmaktaditibar dlcimiinde aciklikeffaflik, adillik, etik
degerler kurumsal yonetim boyutunda sorgulanan ketelir. Bu modelle de kurumsal
yonetimin kurumsal itibar Gzerine etkisinin ne derdazla oldgu ortaya ¢ikmaktadir.
Sirketlerin kurumsal yonetim yapi ve uygulamalarde@e modelin kurumsal yonetim
boyutu altindaki kriterlere gid, ayni zamanda karlilik, strdurulebilir blyimayansal
performans, kaliteli Grin ve hizmet Uretimi, yonetkalitesi, liderlik, paydg odakl
yaklasimla miteri ve calgan memnuniyeti, cevre ve toplumsal sorumluluk, kusal
vatandalik gibi kriterlere de derin etkisi oldgiw disiincesi yank olmayacaktir. Takip
eden alt bélumlerde kurumsal yonetimin bu kritexletkisi tartgiimistir.

3.1. Kurumsal Yonetimin Sirketin Yonetim Kalitesi Uzerine Etkisi

Herhangi bir yonetim barisizlgi odaklarin kurumsal yonetime, glven ve itibara
donmesini sglar. Glven temelinde ojturulmus payda iliskileri sirkete performans
artisl sgzlayacaktir, aksi durumla itibar kaybiyla sonuclaalda (Dowling, 2006: 59).
Iyi kurumsal yonetim yapisi ilgirketler yonetim kalitelerini arttirdiklari icin itiar

kayiplarini dnlerler.

OECD (2004: 19-20) Kurumsal Yonetiniikelerinin altinci boluminde yonetim

kurullarin yapisi vesleyisine iliskin “Yonetim Kurulunun Sorumluluklan” b giyla
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deginmistir ve “kurumsal yonetim cercevesgirketin stratejik rehbergiini, yonetim
kurulu tarafindan yonetimin etkin denetimini ve wiim kurulunun, sirkete ve
hissedarlara kar hesap verme yukimligu tsimasini sglamalidir” hikmini
getirmistir. Yine benzer bir bicimde SPK Kurumsal Yonetiitkelerinin dérdincii
bolumu “Yonetim Kurulu” baligiyla sirketin en Ust seviyedeki karar alma, temsil etme
ve yuritme organi olarak yonetim kurullar icin baidiizenlemeler onergtir. Bu
dizenlemeler ve en iyi uygulama kodlarl etkgleyen icsel kurumsal yodnetim
mekanizmalarindandir veirketin yonetim kalitesi Uzerinde, dolayisiyla dabari

Uzerinde etkisi yuksektir.

Sirketlerin sahiplik yapilarsirketin itibari tizerinde etkili olur. Ozellikle glig ortaklar

sirketin stratejilerini dgistirmeden sirket dezerini arttirma yonitnde faaliyetlerde
bulunur vesirket Ust yonetimine bu konuda baski yaparlar. Yimeumsal yatirimcilar
sirkete kredi sglayicilarla ve finansal piyasalarla ilgth halinde bulunduklarindan,
yolsuzluklari 6nlemede etkilidirler veirketin tim pay sahiplerinin yatirimlarini
koruyucu yonde etkileri olur (Ljubojevic ve Ljubaje, 2008: 226). Bu durunxirkete

hem iyi bir kurumsal yapisinin kurulmasina yardinotacaktir, hem de itibarini

gelistirici yonde etkisi olacaktir.

Sirkette pay sahibi kurumsal yatirimcilagirketin finansal analizi ve Ust yonetimin
faaliyetlerin denetlenmesi icin uzmanlarla ve yatiranalistleriyle cabirlar. Sahiplik
yapisinda kurumsal yatirimcilarin pay arttikg&etin hem pazar dgri, hem de itibari
yuksek olacaktir. Cunki kurumsal yatirimcilarin ankalarin dier pay sahipfi
gruplarina oranlairketle ilgili bilgileri ve analizleri daha derinevdaha dgru olacaktir.
Bu etki, gucli pay sahig@i yapisi bankalar ve sigortgrketleri gibi geleneksel yatirim
kurumlar dginda kalan yatirimgirketleri olduygunda daha yiksek olacaktir (Ljubojevic
ve Ljubojevic, 2008: 226). Tum bu i¢csel kurumsahgtm mekanizmalari yatirimci
ili skilerinin gelisimini saslar, sirket yonetimine iyi ve dgruyu yapma yonunde baski
yarataraksirketin yonetim kalitesi Uzerinde olumlu etkilerBelunur vesirket itibarini

arttirici yonde etkili olur.

Sirket ele gecirmeleri, yatim analistleri, yonetigigicu piyasasli, yoneticilerin itibar
kaygisi, Uriin piyasasindaki rekabet, aktif hisdddgribi kayngsini sirket dsindan alan

kurumsal yonetim mekanizmalari, ayni i¢sel kurumgdhetim mekanizmalari gibi,
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sirketin yonetim kalitesi Uzerinde iygérici etkilerde bulunur vesirketin itibarinin
artmasini sglar. lyi yonetilen birsirket paydalarca itibarli olarak algilanacaktir.

Ozellikle gelsmis ekonomilerdesirketin ele gegcirilme tehditiirket yoneticilerini daha
kaliteli bir yonetim sergilemeleri veirket deserini surekli yikseltmek konularinda
baski altina alacak ve ybnetim kalitesini iyileecektir. Bu durum en Bga sirketin
yatirimcilari olmak Gzere tim paydaini memnun edecektir. Ayni zamandgdresiz
yoneticilerin piyasadaki itibarlari zedelengoelen yoneticiler kaliteli y®6netim

sergilemeye cajacaklardir.

Yoneticilerin baarilarinin  dlcilmesindeki en 6nemli kriterlegjrketin pazardaki
konumu, sirketin karliligi ve sirket deseridir. Urlin piyasasinda rekabet arttikca
yoneticilerin baarili olmak icin gostermeleri gereken caba da aktadhr (Dgan,
2007: 19). Rekabetci ortagirketin hem yodnetim kalitesini, hem de Uriin ve hi&m

kalitesini gelgtirici zemini s&lar.

Hissedar aktivizmi veya aktif hissedarlar; portryhdeki zayif performans gosteren
sirketlere odaklanir ve buirketlerin yonetimine daha iyi performans icin bask
uygulayarak hissedar gerini ve yonetim kalitesini arttirirlar (Kula, 20087). Yatirim
analistlerisirket yoneticilerinin denetlenebilmesinde ve yomekalitesinin artmasinda
onemli bir role sahiptir. Yoneticilerin kararlarmifinansal analistler tarafindan
denetlenmesi ve kamuya aciklanmasi, yoOneticilemetim altina alinmasinda ve
yonetim kalitesinin ge$imesinde etkilidir. Yatirnm analizleri, piyasaninigbiedinme
araclarindan biridir ve bu rolleriyle ayni zamargiketin seffafligini arttirir. Sirket
hakkinda yatirim analistlerince ganan guvenilir bilgilerin olgmasisirketin deserine
ve itibarina olumlu etkide bulunacaktir.

Goruldigu gibi kurumsal yonetim yapisigekillendiren i¢csel ve g@sal mekanizmalar,
ayni zamanda kurumsal itibari gluran; yonetim Kalitesi,sirketin uzun vadeli
yatinmlarinin  d@eri, sirketin yatinmcilarina deger katmasi, sirketin finansal
performansigirketin seffafligl, sirketin Griin ve hizmet kalitesi gibi unsurlar Uzete de
etkisi ylksektir. Bu bglamda kurumsal yonetim ile kurumsal itibar bUyulkrmta ayni
mekanizmalardansekillendikleri ve bu kavramlarin kaynak itibariyldenzerlik

gosterdikleri bir gercektir.
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Sonug olaraksirketlerde, pay sahigli haklarinin kullaniminin kolaytairiimasi; pay
sahiplerine ve paydagruplarina bilgi alma konusundgeffafligin salanip sit
davraniimasi; genel kurul sirecinin etkigtielmesi; genel kurullarda adil biekilde oy
kullaniminin kolaylatirilmasi; azinlik hissedarlarinin korunmasi; tutare seffaf
politikalar benimsenmesi; yonetim kurulu ile sakliplyapisinin ve yoneticilerle
iliskilerin seffaf bicimde duyurulmasi; mali tablo ve raporlautuslararasi finansal
raporlama standarlarina uygun olarak yayinlanmasslararasi denetim standartlarina
uygun b&msiz ds denetimlerin yapiimasi ile etkigléyen i¢ kontrol ve risk yonetimi
sureclerinin kurulmasi; yolsuzluk ve igerideprénenlerin ticaretinin engellenmesi ve
ticari sirlarin koruma altinda olmasi; paydgruplarinin haklarini koruyan ve pagda
gruplari arasinda cikar c¢gnalarini engelleyecek sistemlerin bulunmasi; addan
kaynaklari politikalarinin uygulanmasi; faaliyettesosyal sorumluluk ve etik kurallar
dahilinde yuratilmesi; yonetim kurulunun yetkinsilerden olgmasi ve yodnetim
kurulunun dengeli bir gorev gdimiyla etkin slemesi, gibi SPK ve OECD kurumsal
yonetim ilkelerinde de gecen iyi kurumsal yonetiygulamalarisirketlerin yonetim

kalitesini ve dolayisiyla kurumsal itibarlarinitamci yonde etkide bulunacaktir.

3.2. Kurumsal Yonetimin Sirketin Uzun Vadeli Yatirimlarinin De geri,

Yatirimcilarina Deger Katmasi ve Finansal Performansi Uzerine Etkisi

OECD’nin 1998 tarihli bir raporunda (1998: 27) korsal yonetimi; “anoningirketlerin
idaresinde ve faaliyetlerinde kéar elde etme ve gayiplerine d@tma ana unsurunu ve
amacini tayan geleneksel yapilarinin yaninda, gerek hissauaigerekse yoneticilerin
cikarlarini gOzeten, ayni zamangigketin ortaklarinin, ¢aganlarinin, méterilerinin,
alacaklilarinin, fon ggayicilarinin ve devlet gibi gder cikar sahiplerinin haklarinin da
onemsendji bir anlaystir’ seklinde tanimlangtir ve yatirnmci glveninin
kazanilmasinin anahtar unsurlarindan birisi olamadgulamstir (OECD, 2004: 9). Bu
tanimdan da anddacag Uzere kurumsal yonetimde tim pagldan cikarlarinin
gozetilmesi esastir ve iyi kurumsal yonetim uyguéamnin yatirimci giveni

Uzerindeki etkisi vurgulanmaktadir.

Guven duyan yatirimcgirkete daha fazla kaynak @ayarak sirketin surdurdlebilir
biylumesinde ve finansal performansina katglasacaktir.Sirketle birlikte yatirrmciya
da katilan dgerle birlikte, sirketin uzun vadede g¢eri artacaktir. Yatirimcilarin,
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Ozellikle kurumsal vyatirimcilaringirket faaliyetleri Uzerinde, kurumsal yodnetim
yapisinin sgladigl olanaklar ve bamsiz denetim faaliyetlerinin de yardimiyla, daha
fazla s6z sahibi olmalari ganabilecektir. Bu durum.sirket yonetimlerine iyi
performans gostermeleri icin baski yaratacak sirket kaynaklarinin daha etkili
kullanilabilmesini sglayacaktir. Ayricasirketin yonetim kalitesi Utzerinde olumlu
etkiler yaratacaktir.

Dunyada 6zel sektore ve anonim ortakliklara olawegin artmasi icin kurumsal
yonetim kalitesinin arttiriimasi giderek daha onemale gelmektedir. Barili kurumsal
yonetim uygulamalari sadece kaynak israfini engetiebir koruyucu olarak @d, ayni
zamanda her sermaye pazarinda talep edijeffafligin, sirketlerin kontrol
edilebilirliginin ve yatirimcilarin korunmasinin da givencesarak gorilmektedir
(Shelton, 1998: 2). Stone vd. (1998: 1-2) yapmwiduklarl calgmaya goére, barili
kurumsal yonetim anlayn 6zel sekt6rl, dolayisiyla anonim ortakliklarirrfpemansini
olumlu ybnde etkiledii ve bunlarin sonucunda ekonomik kalkinmaya oluwyimde
katki sgladigl belirlenmitir. Bu nedenle gerek kamu sektdri gerekse 0zelbések
yatirrmcilarin guvenini koruyabilmek amaciyla dalggksek kamuyu aydinlatma
standartlari ve Barili kurumsal yo6netim anlaynin sartlarini olgturmak ve
gelistirmek zorundadir (Gurblz ve Ergincan, 2004: 3Skketlerin uzun vadeli
yatirmlarinin dgeri ekonominin gefimi ve krizlerin onlenmesi adina Onemlidir.
Sirketler etkin bir risk yonetimi ve uluslararasiastiartlarda bhamsiz denetimlerle
krizlerin olusumunu engelleyebilir ve yatirmcilarina gde katarak finansal

performanslarini en Ust seviyeysiyabilirler.

itibari zayif, gelecek vaat etmeyen, istikrarsiz {iikete yatirrm yapmak hicbir
yatirrmci agisindan akilci gidir. Yatirimcilar,sirketin gelecekteki olasi durumunun ne
olaca ve yonetimin kalitesi Uzerinde hassasiyetle daruve sirketin kamuoyuna
acikladgl vaatleri ile sunduklari arasinda tutatliik belde Guvenilirligi yuksek
sirketler yatinmcilar agisindan caziptirler ve #ibsiralamalarinda st siralarda yer
alirlar (Fombrun, 1996: 65). Yatirimcilar sadgt&etin verimlilik, karllik veya piyasa
degeri gibi gostergelerine odaklanmazlar, ayni zamagideetin itibarini diguriiecek

risklerin ortaya cikmasi veirketin faaliyetlerinde ne kadar etik davragdigibi
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konularla da yakindan ilgilidirler (Pruzan, 2001,51). Bu bglamdasirketin kurumsal
yonetim yapisi yatirimcilarin giveni ve risklerirtamlan kaldiriimasi agisindan esastir.

Yatirimcilarin ve genel olarak toplumuirkete dair algilarinin okumundasirketin
kurumsal yonetim yapisi warketin finansal performansi kilit bir role sahiptSirketin
arin ve hizmet kalitesi ne kadar iyi olursa olsgirketin finansal tablolarindaki
olumsuz gostergelergirkete duyulan guvenirketin hisse senedi deri, sirketin uzun
vadeli finansal performansi ve yatirrmgee gibi kriterler kurumsal itibarini derinden
etkilemektedir. Sirketlerin uzun vadede varliklarini surdirebilmeglerfinansal
performanslarina g oldugundan, finansal acidan gucli bgirketin, Grin ve
hizmetlerini daha kolay satabilegei sdylemek mumkundir.Sirketin finansal
performansinin iyi olmasi ve finansal acidan gugldugu izlenimi, paydglarinda
olusan algilarin olumlu yonde pefkirilmesi icin 6nemlidir vesirketin itibarinin yiksek

olmasini splamaktadir.

Gompers vd. (Gompers, Ishii, ve Metrick, 2003: 1BE) 90’ yillarda 24 kriterden
olusan bir kurumsal yodnetim endeksi gilurmular, sirketler arasinda yapilan
siralamada kurumsal yonetim derecelergitkiolan sirketlerin hisse senetlerini satip
kurumsal yonetim dereceleri yiksek olginketlerin hisse senetlerini almak (zerine
kurulu bir yatirnm stratejisiyle normalden %8,5 dafazla bir getiri sglandgini
bulmulardir. Aratirmacilar ayrica, kurumsal yonetim dizeyi yuksdédnairketlerin
daha yikseksirket deseri, daha karli ve daha yuksek buyime potansiyielugunu
belirlemiglerdir. Bunun gibi yapilmy bircok calsmayla da kurumsal yonetimgirketin

finansal performansi Uzerinde ne denli buyik kisebldugu kanitlanmaktadir.

Sonug olaraksirketlerde, pay sahigli haklarinin kullaniminin kolayairiimasi; pay
sahiplerine ve paydagruplarina bilgi alma konusundgeffafligin salanip ait
davraniimasi; genel kurul sirecinin etkigtielmesi; genel kurullarda adil biekilde oy
kullaniminin kolaylatirilmasi; azinlik hissedarlarinin korunmasi; tutare seffaf
politikalar benimsenmesi; yonetim kurulu ile sakliplyapisinin ve yoneticilerle
ili skilerin seffaf bicimde duyurulmasi; mali tablo ve raporlautuslararasi finansal
raporlama standarlarina uygun olarak yayinlanmasslararasi denetim standartlarina
uygun b&msiz dg denetimlerin yapiimasi ile etkigléyen i¢ kontrol ve risk yonetimi

sureclerinin kurulmasi; yolsuzluk ve igerideprénenlerin ticaretinin engellenmesi ve
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ticari sirlarin koruma altinda olmasi; paydgruplarinin haklarini koruyan ve pagda
gruplari arasinda cikar c¢gnalarini engelleyecek sistemlerin bulunmasi; addan
kaynaklari politikalarinin uygulanmasi; faaliyettesosyal sorumluluk ve etik kurallar
dahilinde yuratdlmesi; yonetim kurulunun yetkinsilerden olgmasi ve yodnetim
kurulunun dengeli bir gorev gdimiyla etkin slemesi, gibi SPK ve OECD kurumsal
yonetim ilkelerinde de gecen iyi kurumsal yonetiggulamalarisirketlerin uzun vadeli
yatirrmlarinin dgeri, yatirimcilarina deer katmasi ve finansal performansi tGizerinde ve

dolayisiyla kurumsal itibarlari Gzerinde arttiyéinde etkide bulunacaktir.

3.3. Kurumsal Yonetimin Sirketin Cali sanlari ile Potansiyel Calsanlari Uzerine
Etkisi

Calisanlar, kurumsal itibar sirecinin temelidir.der bir deysle, calsanlarin destgni
almadarsirketlerin guclu bir itibara sahip olmalari mimkdagildir. Bu nedenle gigcli
kurumsal itibara sahip olmak isteyginketler, dncelikle bu gergen farkinda olmahdir
(Gumis ve Oksiiz, 2009: 2637). Tum ganlarin kurumsal itibar kazanma siirecindeki
roli ve sorumlulgu bulund@gu aciktir ve bunun caknlara iletiimesi gereklidir. Bu
noktada, i¢sel ile§imin 6nemi ortaya cikmaktadiigsel iletsim cabalari ile kurumlar,
kurumsal itibarin 6nemi ve faydalarini galnlarina aktarabilmekte ve onlari itibar
siirecine katihmlari konusundasté edebilmektedir (Gumiive Oksiiz, 2009: 2638).
Icsel iletsimin etkinligi de etkili kurumsal yonetim yapilarindan seffafliktan gecer.

Calisan destginin 6nemini kavrayasirketler; iletisim yontemlerinden de yararlanarak,
calisanlarin sirketleri ile 6zdelesmeleri ve bghliklarini gelistirmeleri yoninde caba
sarf etmektedirler. Calanlarinsirketin trtnleri, markalari ve hedefleri ile ilgibilgi
sahibi olmasi, en k& her gin yuz ylze gelinen gtéri ve daha sonra da geir
paydalarin osirket hakkinda daha olumlu bir algilamaya sahipalamni sglayacaktir

(Dortok, 2004: 24). Bu da beraberinde kurumsahitib artmasini garanti edecektir.

Calisanlar, birbirinden farkli demografik 6zelliklerdekirbirinden farkli kilttrdeki
bircok bireyi bunyesinde barindirgiketler igcin en dnemli paydagrubudur. Mavi ve
beyaz yaka cajanlar, yonetim kurulu Gyeleri, icra kurulu Gyeleyneticiler, hepsi
calisanlar toplulgunun birer tyesidir. Bigirket, ancak tum cajanlarinisirketin ortak

hedeflerine yoneltildiinde en iyi performansini ortaya koyabilmektedinéaker, 2006:
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228). Sirket yonetiminin en 6nemli amaci ¢gnlar arasinda bu amacg hirhi
olusturabilmektir.

Sirketler baarih olabilmek icin cakanlarinin beklentilerini karlayip calsanlarini
memnun etmek zorundadirlar. Gahlarin beklentilerindersu sekilde siralanabilir
(Theaker, 2006: 233):

. Kurumun genel politikasinin dengeli olmasi,

. Kurumun baarih ve itibarli olmasi,

. Egitim ve gelstirme programlarinin yapiimasi ve finanse edilmesi,
. Kariyer planlamasi yapilmasi,

. Adil 6dullendirme sisteminin olmasi,

. Calisma kaullarinin sglikh olmasi,

Iyi isleyen kurumsal yonetim yapilari galnlarin bu beklentilerini kalamada bgarili
olurlar. Sermaye Piyasasi Kurulu (2005: 32) Kurdmganetim ilkeleri'nin tglnci
bolumi dordinct maddesirketin insan kaynaklari politikalari ile ilgilidirilkeler;
sirketin ise alim ve kariyer planlamasindgiteve adil olmasi gerekligini vurgularken
egitim ve gelstirme programlarinin yapilmasini gerekli kilar (SEX005: 34). Adil bir
kariyer planlama sireci cghinlar ile sirket arasinda guvene dayali birskinin

olusturulmasinda anahtar rol oynar.

Yine ilkelerin, sirketlerin insan kaynaklari politikalarini dizenégy ayni maddesi
sirketlere; sirket icinde katihmci bir yonetim ortaminin gturulmasi, sirketin
faaliyetleri ve kararlariyla ile ilgili ¢cadanlarin bilgilendiriimeleri ve karlikli fikir
alisverisinde bulunulmasi, performans geleme, 6dillendirme ve (cretleme
sistemlerinin adil veseffaf olmasi, glvenli calma ortam ve kgullarinin sglanmasi,
calisanlarinin 6zluk haklarinin korunmasi ve gahlara dger payda gruplarina oldgu
gibi esit ve adil davraniimasi yoninde gereklilikler su(@PK, 2005: 34-35).

Calisanlarin sirket yonetimine katilimi ile ilgili olarak AvrupaBirliginde caitli

duzenlemeler yapiimakta olup, galnlarinsirket yoénetimine katilimi konusu, kurumsal
yonetim ilkelerinde de giderek daha fazla gundembngktedir. Sermaye Piyasasi
Kurulu (2005: 32) Kurumsal Yonetinilkelerinin tgiincti boélimiinde; genel olarak
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menfaat sahiplerine yoOnelik temairket politikasi Uzerinde durulmgu menfaat
sahiplerinin sirket yonetimine katiliminin desteklenmesi wirket sermayesinin
korunmasina 6zen gosterilmesi vurgulapimmenfaat sahiplerinin yeterli dizeyde
bilgilendirilmeleri ve sirketin menfaat sahipleri ile #kileri konularinda tavsiyelerde
bulunulmutur.. lkelerin tglincti bélumi ikinci maddesiirket calsanlarinin sirket
yonetimine katilmini destekleyici mekanizma ve bt kurulmasi yoninde
tavsiyede bulunmgiur (SPK, 2005: 33).

Sirketlerde, tutarli veseffaf politikalar benimsenmesi; yonetim kurulu isahiplik
yapisinin ve yoneticilerle gkilerin seffaf bicimde duyurulmasi; mali tablo ve raporlarin
uluslararasi finansal raporlama standarlarina uygjanak yayinlanmasi; uluslararasi
denetim standartlarina uygungoasiz ds denetimlerin yapiimasi ile etkigléyen ic
kontrol ve risk yonetimi stireclerinin kurulmasiyplas gruplarinin haklarini koruyan ve
payda gruplari arasinda cikar gahalarini engelleyecek sistemlerin bulunmasi; adil
insan kaynaklari politikalarinin uygulanmasi; fgetlerin sosyal sorumluluk ve etik
kurallar dahilinde ydratilmesi; yonetim kurulunuretkin kisilerden olgmasi ve
yonetim kurulunun dengeli bir gorev glamiyla etkin slemesi, gibi SPK ve OECD
kurumsal yonetim ilkelerinde de gecen iyi kurumgahetim uygulamalargirketlerin
calisan b&lil g ve memnuniyeti ile potansiyel ¢gdnlari kendine ¢ekmesi tizerinde ve
dolayisiyla kurumsal itibarlar1 Gzerinde arttiryéinde etkide bulunacaktir.

Sonug olarak kurumsal yénetim ilkeleri gereklesrine getirersirketler calsanlarini
memnun edebilecekler, potansiyel gah olabilecek adaylar icin cazip hale
gelebileceklerdir. Bu k#amda paydg@ odaklilik cercevesinde kurumsal yodnetim
ilkelerine uyum gosterenirketlerin beraberinde kurumsal itibarlarinin ag&c bir

gercektir.

3.4. Kurumsal Yonetimin Sirketin Cevre ve Toplumsal Sorumlulugu Uzerine
Etkisi

Isletmeler ekonomik yapilar olgu kadar ayni zamanda sosyal yapilardir. Son ydlard

kuresellgmeyle birlikte artan toplumsal duyarhlik, gtérilerin ve caganlarin istek ve

isletmelerin etik ve sosyal sorumlgw ile paydalara (miteriler, calganlar,
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tedarikgiler, dg@itimcilar, hissedarlar, toplum, cevre, ilgili ullsee uluslararasi kamu
ve Ozel sektor kurullar) yonelik yeni sorumluluklari tanimlanmayaslaeams ve
sirketlerden payddar ekseninde yonetim uygulamalari beklenir ojtou (TUSIAD,
2009: 15).Sirketlerin bu beklentiyi katlamak ve payddari nazarinda itibarli olmalari

icin ¢evreye duyarh ve topluma kasorumlu anlaw benimsemeleri gerekmektedir.

Sirketin, toplum tarafindan nasil taniidve algilandgi, itibari icin buyuk bir 6neme
sahiptir. Bu taninma ve algilanns@rketlerin toplumsal sorumluluklari cercevesinde
toplumla gelgtirdikleri ili skileri sayesinde gerceldie. Toplumla iliskilerin temel
hedeflerisirketin Grinleri, hizmetleri ve politikalari ileglli toplumu bilgilendirmek;
sirket hakkindaki yany distuinceleri dizeltmek ve olumlu izlenimler yaratmak,
toplumun niteliklerini ve beklentilerini belirleyek toplumsal kultir, @tim ve sa&lik
projeleri hazirlamak ve tim bu faaliyetlerle ekongendezer katmaktir (Gliney, 2002:
9-10). Sirketlerin toplumsal sorumluffu iyi kurumsal yonetim yapilariyla ganir.
Sirketlerin toplumsal sorumlufiu SPK’'nin (2005: 36) kurumsal yonetim ilkeleri
bildirgesinde; $irket, sosyal sorumluluklarina karduyarh olur; cevreye, tiketiciye,
kamu sgligina iliskin duzenlemeler ile etik kurallara uyar ve bu kiandaki

politikalarini kamuya agiklar§eklinde agikca belirtilngtir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinigirketler ve Ulke acisindan 6nemli yararlar
bulunmaktadir. Konuyairketler agisindan bakilghnda, kurumsal yonetim kalitesinin
yuksek olmasi; sirket itibarinin artmasi, diik sermaye maliyeti, finansman
imkanlarinin ve likiditenin artmasi, krizlerin dalkalay atlatilmasi ve iyi yonetilen
sirketlerin sermaye piyasalarindarsldnmamasi anlamina gelmektedir (SPK, 2005: 2).
Sirketlerde kurumsal yodnetim uygulamalarinin ygmesi sonucu yatirimcilarin
korunmasi sglanacgindan,sirketlere sermaye gyi kolaylasacak, bdylece daha guclu
finansal temele sahigletmeler ortaya c¢ikacaktir ([gan, 2007: 3). Bu guclu temellerle
sirketler uluslararasi pazarlara, 6zellikle gelis pazarlara, daha kolay entegrasyon
salayabileceklerdir. Pazarlarini gglatensirketler faaliyette bulunduklar bolgelere ve

ekonomilere yarattiklari istihdam ve yatirimlariaki sglayacaklardir.

Kurumsal yonetim uygulamalarina ulkeler acisindakiloiginda ise iyi kurumsal
yonetim, dlkenin itibarinin yukselmesi, sermayepint dsina kagmasinin énlenmesi,

dahasi yabanci sermaye yatirimlarinin artmasi, gkonn ve sermaye piyasalarinin
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rekabet guicinin artmasi, krizlerin daha az zataritatiimasi, kaynaklarin daha etkin
bir sekilde kullaniimasi, yiksek refahin g&@nmasi ve sdrdurilmesi anlamina
gelmektedir (SPK, 2005: 2). Ayrica bireysel tastiarun ekonomiye kazandirilmasi ve
Uretime dongmesi, toplumsal refahin artmasini dglagacaktir (Dgan, 2007: 3).
Boylece sirketlerin temel misyonlart olan toplumsal soruroklbri iyi kurumsal

yonetim catisiyla guivence altina aligralur.

Sirketlerin faaliyetlerinin topyekin karisi; sirketlerin finansal performanslari ile
cevreye ve topluma k@r sosyal sorumluluklari arasinda dengeglaamasiyla
gerceklgir. GUnumuzdesirketlerin nasil davrangi, hangi faaliyetleri yerine getirgi
paydalar tarafindan yakin olarak takip edilmekte, hatlkeizlenmektedir. Kurumsal
yonetimle birlikte geleryeffaflik ve sorumluluk, moderry idiinyasinin parolasi haline
gelmis, toplumun,sirketlerden beklentilerini artrgtir. TUm bunlarsirketlerin payda

odakllik cercevesinde toplumlagkilere 6nem vermesi gerefini ortaya koymaktadir.

Sirketlerde, payda gruplarina bilgi alma konusundaeffafligin sa&lanip ait
davraniimasi; tutarh veeffaf politikalar benimsenmesi; yonetim kurulu ahiplik
yapisinin ve yoneticilerle gkilerin seffaf bicimde duyurulmasi; mali tablo ve raporlarin
uluslararasi finansal raporlama standarlarina uygjanak yayinlanmasi; uluslararasi
denetim standartlarina uygungoasiz ds denetimlerin yapilmasi ile etkigléyen ic
kontrol ve risk yonetimi sureclerinin kurulmasi; lsozluk ve igceriden grenenlerin
ticaretinin engellenmesi ve ticari sirlarin korurakinda olmasi; paydagruplarinin
haklarini koruyan ve payslagruplari arasinda cikar cahalarini engelleyecek
sistemlerin bulunmasi; adil insan kaynaklari pkédtarinin uygulanmasi; faaliyetlerin
sosyal sorumluluk ve etik kurallar dahilinde yuiinési; yonetim kurulunun yetkin
kisilerden olymasi ve yonetim kurulunun dengeli bir géregidianiyla etkin slemesi,
gibi SPK ve OECD kurumsal yonetim ilkelerinde decee iyi kurumsal yonetim
uygulamalar sirketlerin ¢cevre ve toplumsal sorumlglu Uzerinde ve dolayisiyla
kurumsal itibarlari Gzerinde arttirici yonde etkimdunacaktir.

Sonug olarak, sosyal sorumluluk kavragmketlerin itibarini etkileyen énemli bir unsur
olarak ortaya cikmaktadiSirketlerin, faaliyet gosterdikleri sosyal ¢evrengclyi bir

kurum olarak algilanmalarsirketlerin itibarini olumlu bir sekilde etkilemektedir.
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Sirketler, sosyal sorumlufiu da kapsayan iyi kurumsal yonetim uygulamalarityearl
hale geleceklerdir.

3.5. Kurumsal Yonetimin Sirketin Seffafligi ve Kurumsal Iletisimi Uzerine Etkisi

Seffaflik, sirketin paydalarininsirketin faaliyetleri vesirketin gelecgine iliskin dogru
degerlendirmeler yapabilmeleri igin ihtiyac duyduklaam bilgileri; dgru, kapsamii,
kiyaslanabilir, givenilir nitelikte, zamaninda veéisdk maliyetlerle ulgabilmelerini
ifade etmektedir.Seffaflik, sirket faaliyetlerini paydglari gézinde mgulastirarak
glven ortamini gediirecektir (Fombrun ve Riel, 2004: 185-191). Kur@hgdnetimin
evrensel ilkelerinden biri olageffalik ilkesi tum kurumsal yonetim yazininda, konsal
itibar yazininda oldgu gibi benzer bicimlerde tanimlangtir.

Sirketlerde seffaflik; Grtin ve hizmetlerin 6zelliklerine ve dgtarina iliskin bilgilerin
sunulmasi; uluslararasi finansal raporlama staladard gore dizenlenen finansal
performansa ifkin seffaflik; kurumsal ilegim faaliyetleri ile iletilen liderlik ve vizyon
seffafligl; sirketin tim faaliyetlerinin sosyal ve cevresel &tkinin paydalarin
denetimine acilmasiyla elde edilecek sosyal sorlw@lma iliskin seffafligi ve son
olarak kguci piyasasindaki niteliklisiglctni desirket blnyesine c¢ekecekirketin
sund@gu is ortami ve capma sartlarina ilgkin bilgilerin paylgmasi olmak Uzere ke
boyutta gerceklgnektedir (Fombrun ve Riel, 2004: 198-204). Bus Bmyutu g6z
onunde bulunduran kurumsal ikgtn stratejilerisirketin hem iyi bir kurumsal yonetim
yapisinin gostergesi ve aciklamasi ngieli kazanacak, hem dsirketin itibarli

algilanmasini gdayacaktir.

Sirketlerin sahiplik yapilari ve yonetim kurullageffaligi sekillendiren ana unsurlardir.
Seffaflik baarili bir kurumsal yonetim yapisinin gturulmasi icin temel ilkelerden
biridir ve itibarin sglanmasi icin kacinilmazdir (Ljubojevic ve Ljubojey2008: 225).
Bu baglamda, tim kurumsal yonetim yazininda da Uzerindssasiyetle dgnilen
yonetim kurulunun yapisi vgleyisi seffaflik Gzerinde etkilidir sonucuna varmak yanl
olmayacaktir.

Yonetim kurullari,seffaflik temel ilkesi cercevesinde pagtil nezdinde olgan bilgi

asimetrisini giderebilmeli, paydiarla kurulan kurumsal ileimde aktif olmali ve

172



usulsuzlukleri engelleyici tedbirler almalidir (ljajevic ve Ljubojevic, 2008: 226).
Burada vurgulanmak istenen bigdr noktasirketin itibarini arttirmak ve iyi kurumsal
yonetimin tahsisindeirket yonetim kurulu pasif kalmamali werket st yonetimine

nezaret etmelidir.

Sirketlerin kurumsal iletimlerinde seffafliga dayali bir strateji kurgulamalari, guven
yaratmalarinda ve kurumsal itibarlarinin @lmunda etkili bir yoldur. Kurumsal itibarin
insasinda ve surduridlebilmesingeket yonetiminin en énemli gérevilerinden bazilari
seffaflik ile aciklgin ve sirketle ilgili dogru bilgilerin aktariminin sganmasi,
paydalarin yanls algilamalarinin giderilmesi, etik gliuygulamalari engellenmesidir
(Dentchev ve Heene, 2004: 56-7Xeffafligin salanmasi, itibarin arttirlmasi ve
glvenin yaratilmasi icin etkili bir anlagar. Faaliyetlerine yeni Bayan sirketlerin
itibarli konuma gelmeleri icin, pay sahipleri veydaslar tarafindan givenilmez olarak
algilanmalarindan kacinmalari gerekliditibar, iletsim ve paydgarin deneyimleri
guvenin temelini olgturur (Swift, 2001: 23). Kurumsal yodnetim ilkeleinn
benimsenmesi ve iyi kurumsal yonetim uygulamalam diivenin sglanmasi icin
anahtardir.Seffaflik kurumsal itibari sgamada Kkilit bir role sahiptir ve bu sebeple
sirketler paydalarinin ihtiyaclarini iyi analiz etmeli, kurumsaloryetim yapilarini
payda temelindesekillendirmeleri ve faaliyetlerini bu yonde dizemielidirler.

Sirketin tim faaliyetleriyle ilgili, nelerin ne sepkerle yapildgini aciklamasi, hata
yapildginda bunun sorumlufiunu Ustlenip ¢ézamler Uretmesi; payldaina git ve adil
mesafede yakiap dengeleri koruyabilmesgirketin paydalari tarafindan guavenilir
olarak dgerlendiriimesini sglar. Teknolojik ilerlemeler, paygkarin sirket hakkinda
daha kolay bilgi edinmesini gadigindan;sirketin seffaf davranmasi itibar gamasi
icin kacinilmazdirSirketlerin, olumlu bir itibar olgturmalari icin, faaliyetleri hakkinda
seffaf bicimde hesap verebilmeleri gerekmektedirgifden, 2003: 11). Bu aciklamayla;
seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk veidik olmak tzere kurumsal yonetimin dort
evrensel ilkesine vurgu yapilgtir. Bu ilkeler birbirlerini destekler bicimdgrketlerin

yapi ve kilturlerine dahil olmaldir.

Kurumsal itibar yonetimi, paydkrin kuruma ilgkin algilamalarinin kontrol edilmesi
ve yonlendirilmesi ile ilgili bir kavramdirSirketlerin misteriler, medya, tedarikgiler,
calisanlar, toplum ve hikumetle, kisacasi tim palateyla olan ilgkilerini tutarh ve
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saslikh bir sekilde yuritmesi stratejik ilegim faaliyetleriyle mimktn olmaktadir. Etkili
bir iletisim stratejisiyle, i¢ ve @i paydalarin kurumdan beklentileri tespit edilerek,
kurumsal hedeflerle payglarin hedeflerinin o6rtgtirtilmesine olanak taniyan bir
kurumsal yonetim stratejisidir (Karakose, 2007:.amuyu aydinlatma veeffaflik
ilkesi Uzerine kurulu bir kurumsal yonetim yapgsketin kurumsal ile§imini ve halkla

ili skiler fonksiyonunu gedtirecesi ve etkinlatirecesi bir gercektir.

Kisaca King Il raporu olarak da bilinen Guney Afi Kurumsal Yonetinilkeleri'nin
(King Comitee on Governance, 2009) sekizinci boladeki alti temel ilkesirketlerin
kurumsal iletsiminin payda iliskilerine desinmektedir. Bu ilkelerden dort tanesi
dogrudan kurumsal itibarin yonetimi ile ilgilidir veagdalarin algilari ile sirketin
performansi arasindaki gogu gidermeyi amaclamaktadir (Shier, 2009). Raporda
kurumsal itibar yonetimi ilgilendiren paygaliskileri ilkeleri su sekildedir (King
Comitee on Governance, 2009: 46-48):

. King Ill raporunun 8.1 ilkesine goreirketin yonetim kurulugirket paydalarinin
algilarisirketin itibarini etkileyecginin farkinda olmalidir.

. King Il raporunun 8.2 ilkesine gorgirket yonetim kurulusirket Gst yonetimini
payda iliskilerini etkin bir sekilde yonetmeleri konusunda yetkilendirmelidir.

. King Ill raporunun 8.5 ilkesine gbre; pawtla gtven ortaminin kurulmasi ve
surdurdlebilmesindgeffaflik ve etkili iletisim dnemlidir.

. King Il raporunun 8.6 ilkesine goraijrket yonetim kurulu ortaya c¢ikan cikar
catsmalarint mumkun oldgunca etkili, verimli ve hizli bir bicimde ¢6zilmaesi

sgglamalidir.

Yukaridaki ifadelerden de anléacas Uzere kurumsal itibarin ajturulmasinda
seffaflik ve kurumsal iletim énemli bir role sahiptir ve kurumsal yénetim ys&pbu
gereklilikleri sglamalidir. Tum paydagruplarinin ¢ikarlarini dengeleyen ve etkili bir
sekilde yoneten kurumsal yonetim vyapilagirketlerin surdurilebilir rekabetleri

acisindan 6nem arz eder.

Avail Corporation ile China Group Companies PromotiAssociation tarafindan 27
Ekim 2005 tarihinde Pekin’de diizenlenen Kurumsah&tim ve Kurumsalitibarin
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Gelistirimesi ~ Konferansi'nda; ® kiiresel gliven krizi, seffaflik, iletisim
paradigmalarindaki ggsimler ve halkla ilgkiler sayesinde dgsen payda algilar
konulari tartgilmistir. Konferansta diince liderlerinin algilari ve gudilenmeleri
anlgllmaya, kurumsal itibarin sekillendiriimesinde kurumsal yonetim roll
tanimlanmaya ve halkla gkiler fonksiyonunun kurumsal itibari guclendirmedasil
kullanilacainin tartsilmasi amaclanmgtir (Nicholas, 2005). Konferansta 6zet olasak
mesaj ortaya cikngiir. Ginumuzde kurumsal itibar hi¢ olmgdkadarseffaflik ve iyi
kurumsal yonetim yapilarina dayanmaktadyeffaflik celismesi ve yeni iletim
modelleri etkili itibar yonetimi ile aninda yanieren ve tum paydagruplarini hedef

alan iletsim stratejilerini zorunlu hale getirmektedir.

Sonug¢ olaraksirketlerde, pay sahiplerine ve pagdgruplarina bilgi alma konusunda
seffafigin salanip ait davraniimasi; tutarli veseffaf politikalar benimsenmesi;
yonetim kurulu ile sahiplik yapisinin ve yoneticiée iliskilerin seffaf bicimde
duyurulmasi; mali tablo ve raporlarin uluslararéisansal raporlama standarlarina
uygun olarak yayinlanmasi; uluslararasi denetinmdstelarina uygun @amsiz ds
denetimlerin yapilmasi ile etkinsleyen i¢ kontrol ve risk yodnetimi streclerinin
kurulmasi; yolsuzluk ve igceridengtenenlerin ticaretinin engellenmesi ve ticari sifa
koruma altinda olmasi; paydagruplarinin haklarini koruyan ve paydgruplari
arasinda cikar catnalarini engelleyecek sistemlerin bulunmasi; athn kaynaklari
politikalarinin uygulanmasi; faaliyetlerin sosyalrsmluluk ve etik kurallar dahilinde
yuratilmesi; yonetim kurulunun yetkin sderden olgmasi ve yonetim kurulunun
dengeli bir gorev dalimiyla etkin glemesi, gibi SPK ve OECD kurumsal yonetim
ilkelerinde de gecen iyi kurumsal yonetim uygulaanalsirketlerin seffafligi ve
kurumsal iletsiminin etkinligi Uzerinde ve dolayisiyla kurumsal itibarlari Unele

arttirici yonde etkide bulunacaktir.
3.6. Kurumsal Yonetimin Sirketin Eti gi Uzerine Etkisi

Etik en genel anlamda ahlaki agidargdo- yanls ya da iyi - kotd ile ilgilidir. Etik
degerler ve kurallar toplumun bigéricileri olarak ortak ygami mimkun kilar, toplum
diizenini sglarlar (TUSAD, 2009: 15). Bu etik dgerler toplumdan topluma, kiltiirden

% Kurumsal Yénetim ve Kurumsdtibarin Gelitirimesi Konferansi; ingilizcesi Corporate Govenca
& Reputation Enhancement Conference.
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kiltare, ekonomiden ekonomiye ggkenlik gosterebilmektedir. Fakat temelde adalet,
dogruluk, durustluk, tarafsizlik, nesnellik, sorumlkjuagiklik, tutarliik, hukukun

Ustunligine saygl evrensel etik gerleri tim sosyal yapilari kapsayacak niteliktedir.

Kiresellame sireci 6zelliklesidinyasinda birbirine yakin etik gkrlerin, etik ilke ve
uygulamalarin olgmasina katkida bulunmaktadir. Zaten bu sirece &tithm ancak
ortak ilke ve uygulamalar cercevesinde hareket kgnenimkin olabilmektedir.
Ornezin, Birlesmis Milletler'in girisimiyle olusturulan “Kureselilkeler Sézlgmesi”
Dunya’da 6200’Un Uzerinde kuryluarafindan imzalanrstir. S6zleme, uluslararasi
anlgmalar cercevesinde kabul goren; cevre, sga kagullar, insan haklari ve
yolsuzlukla miucadele kbklari altinda on maddeden ghn bir etik ve sorumluluk
manifestosudurSirketler ve kurumlar soézéeneye attiklari imza ile bu ilkelere saygi
gOstereceklerini ilan etglerdir (TUSIAD, 2009: 33). “Kuresellkeler Sozlgmesi” etik
degerlerin evrensellgmesi icin atilan en buyuk adimlardan birisidir gediinyasinda
konuyla ilgili bayuk farkindalik olgturmustur.

Is etigi; etigin bir alt kimesi olarak sidiinyasindaki etik sorunlari inceler, davitama
rehberlik etmek tizere kurallar ggirmeyr amaglarls etigi, isletmelerin tGrtin ve hizmet
uretme ve datma gamalarinda gerek orgut gerekse bireyseal dizeyindeki
davranglarin etik boyutlari ile ilgilenir ve bu davrafara iliskin yol gosteren kurallar
kapsar (TU$AD, 2009: 15)Is etigi kavraminin; etik dgerler, etik kod ve iyi kurumsal
yonetim olmak tzere ¢ temel bigni mevcuttur (Thomas, 2005: 1). Kurumsal yonetim
is dinyasina yuksek etik standartlaglaa ve etik olmayan davragtari 6nleme ve etik
ihlallerine kasgilik etkin yaptinmlar getirir. Kurumsal yonetimlbirlikte saglanan
seffaflik, etik olmayan davragiarin 6ntine gecilmesinde etkili bir yakiendir.

Etik kodlar; etik dgerlerin dtesine gecer warketin neleri yapmak istegini ve neleri
yapmamak istedini acikca belirledii prensipler batinuddr. Birgok ulusal ve
uluslararasi orgit etik kodlar gglrmis ve bu kodlar birgoksirket tarafindan
uyumliastirthp kullaniilmaktadir (Thomas, 2005: 1). Galilen uluslararasi etik kodlara
en bilinen 6rnek olarak OECD’nin hazirlgdi(OECD, 2000); “Uluslararas$irketler
icin Esaslar” bildirgesi gosterilebilir. Caina; piyasalarin daha da iyslemesini
sglayacak etik davraglar icin bir deerler kuiltirinin gej§mesine yardimci
olmaktadir.
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TUSIAD; “Dunya'da ve Tirkiye'dds Etigi ve Etik Yonetimi” adli raporunda etiks i
hayatt ve toplumsal refah arasindakiskiye desinip ulusal ve uluslararasi
dizenlemelerin serbest piyasa rekabetini gozewnt &1 ekonomiye firsat vermeyen,
fikri haklari koruyan, hukuki ve etik altyapilarmlusmasi gereklilgine isaret etmgtir
(TUSIAD, 2009: 15). Bu dgrultuda kurumsal yonetimle ilgili yapilan tim
dizenlemeler etik kavramina yer vermekte siketin etik deerlerle yonetilmesini
sgilamaktadir. Kurumsal yonetimlgrketler, sosyal sorumluluklarina glg cevreye,

tuketiciye, kamu s#igina kagl duyarli; etik kurallara kg faaliyet gosterirler.

Etik davranmak, sirketlerin itibarint ve Urindn marka gerini yukseltmesi,
misterilerin, yatirimcilarin ve kamunun guvenini vestigini saglamasi bakimindan
onemlidir. Etik dger ve ilkelere goéresieyen bir ekonomik sistem, bu iki énemli
kurumu guclendirir, demokrasinin @&kl islemesine yardimci olur ve idiinyasinin
toplum gozinde saygigini arttirir. Bu bakimdan, etik performans ve dtiditenin
onemli bir baari Olcutl oldgu ginumuz ekonomisindgirketler, yoneticilerin ve
calisanlarin etik dgerlere ve ilkelere uygun hareket etmeleri hem Kendin hem de
toplumun cikarinadir (TUBD, 2009: 23).Sirketler etik davranarak giiven kazanir ve

toplumun g6zinde itibarli hale gelir.

Etik, yapilan bir¢ok itibar agirmasindssirketlerin nasil algilangani ortaya koyan en
onemli faktorler arasindadir. Etik, kurumsal itibaolusturan ve sirketin (st
yonetiminden bgayip tim & sureclerini kapsayan kulttrel bir olgudur (Gaso2®03:
98-99). Etik yapinin okiurulmasinda ve kurumsagi@asinda kurumsal yonetimin rolt
bayukttr. Kurumsal yonetimsgirketin etik kurallar olgturmasini, bu etik kurallar
dahilinde faaliyetlerini yuriatmesini veirketin etik kurallarini kamuya aciklamasini

zorunlu kilar.

Sonug olarakgirketlerde, tutarl veseffaf politikalar benimsenmesi; yonetim kurulu ile
sahiplik yapisinin ve yoneticilerle gkilerin seffaf bicimde duyurulmasi; mali tablo ve
raporlarin uluslararasi finansal raporlama staadad uygun olarak yayinlanmasi;
uluslararasi denetim standartlarina uygugiiaiz ds denetimlerin yapilmasi ile etkin
isleyen i¢c kontrol ve risk yonetimi sidreclerinin kimasi; yolsuzluk ve iceriden
Ogrenenlerin ticaretinin engellenmesi ve ticari sifakoruma altinda olmasi; payda
gruplarinin haklarini  koruyan ve paygdagruplari arasinda c¢ikar cghalarini
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engelleyecek sistemlerin bulunmasi; adil insan kédar politikalarinin uygulanmasi;
faaliyetlerin sosyal sorumluluk ve etik kurallar hilande ydrtilmesi; yonetim
kurulunun yetkin kjilerden olgmasi ve yonetim kurulunun dengeli bir gorev
dagihmiyla etkin slemesi, gibi SPK ve OECD kurumsal yonetim ilkelelende gecen
iyi kurumsal yonetim uygulamalagirketlerin etik yapilari Gzerinde ve dolayisiyla
kurumsal itibarlari Gzerinde arttirict yonde etkimdunacaktir.

3.7. Kurumsal Yonetimin Sirketin Ml steri Memnuniyeti Uzerine Etkisi

Musteriler, sirketlerin en 6nemli paydagrubunu olgturmaktadir. Miterilerin ne
disUndigl, sirketler tarafindan iyi analiz edilmeli ve bilinmeir. Musteriler, sirketin
neyi, neden yapiini ve bu faaliyetlerden nasil etkileneceklerinini@ye ihtiyac
duyarlar. Migteriler gtiven duyduklasirketlerle i yaparlar (Dowling, 1994: 26-27). Bu
glven iyi kurumsal yonetim yapilariylaganabilir. Cinki kurumsal yonetimgirketin
menfaat sahipleri arasindaki dengeyi iyi kuralgildn ve mteriler de dahil olmak
Uzere tum payddarin beklentilerini kagyilayabildiginin gostergesidir. Bu beklentilerin

dengeli birsekilde kagilanmasi, beraberinde itibarigsar.

Musteriler; saygl duyduklari ve itibarli atfettiklegirketlerin, diger rakiplerine kiyasla,
dretmi olduklari Uriinlerinde kalite ve guvenilirlik bekler. Sirketlerin; diger tim
konularda oldgu gibi, tGrin ve hizmetleri hakkindaki soylemlerinie gercgi
yansitmasi gereklidir (Fombrun, 1996: 6Xeffaflikla birlikte sunulacak hizmet
kalitesi, migteri memnuniyetini arttirmakta ve memnungtaiiler, kaliteli hizmet sunan

sirketler hakkinda daha olumlu glinmektedirler.

Musteriler sirketin Grtin ve hizmetlerini benzer kalite ve fitalti diger rakiplerin tGriin
ve hizmetlerine tercih ettiklerinde iyi itibardaatsedilir. Yiksek rekabet ortaminda iyi
itibar, paydalarin sirketi korumasi ve desteklemesi icin temelsidur ve sirketin
finansal piyasalardaki @eri icin dnemli bir unsurdur. Yapilan bircok shama da
gostermgtir ki elle tutulamayan bir dger olan itibar, sirketler icin surdurdlebilir
rekabetci ustiinlik gtar (Ljubojevic ve Ljubojevic, 2008: 222)tibarh sirketlerin
misteri memnuniyetleri st diizeyde oldtibarli sirketler yeni pazarlara daha kolay

girerler ve mevcut pazarlarini surdirebilmek komasudaha barili olurlar.
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Musteriler de dger menfaat sahipleri gibisirketin iyi sekilde yonetilmesinden ve
sermayenin korunmasindan yaragladar. Sirket faaliyetlerinin, kamuyu aydinlatma
ilkeleri cercevesinde durist, guvenilir ve kamuyakaolmasi, menfaat sahiplerinin
sirketin durumu hakkinda bilgilenmelerini temin ed&u anlamda kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasi, menfaat sahipleri icin tnarz etmektedirSirket, menfaat
sahipleri ile gbirligi icerisinde olmanin uzun dénemde kendi menfaabtecaini
dikkate alarak, menfaat sahiplerinin mevzuatgik&il anlasma ve sozlgmelerle elde
ettikleri haklarina saygl duymali ve bu haklari koahdir. Bu haklarin korunmasi
esnasinda,sirket ile menfaat sahipleri ve menfaat sahiplerinkendi arasinda
olusabilecek cikar ¢agmalarinin en aza indirilebilmesini teminen, dengelklaimlar
icerisinde olmali ve bu haklar, birbirindengo@asiz olarak dgerlendiriimelidir (SPK,
2005: 32). Sirket kurumsal yonetim anlayn icerisinde; Uriin ve hizmetlerinin
pazarlamasinda mi@ri memnuniyetini sgayici her turlt tedbiri alir, mgierilerinin
satin aldgl Grtin ve hizmete gkin tim taleplerini kanlar, triin ve hizmetlerde kaliteye

onem verir ve mgterileri ile ilgili bilgilerin gizlili gine 6zen gosterir (SPK, 2005: 35).

Sonug olarakirketlerde, tutarh veeffaf politikalar benimsenmesi; uluslararasi deneti
standartlarina uygun pamsiz dg denetimlerin yapiimasi ile etkigleyen i¢ kontrol ve
risk yonetimi sureclerinin kurulmasi; yolsuzluk wegeriden @renenlerin ticaretinin
engellenmesi ve ticari sirlarin koruma altinda admaayda gruplarinin haklarini
koruyan ve payda gruplari arasinda cikar cahalarini engelleyecek sistemlerin
bulunmasi; adil insan kaynaklari politikalarinin gulanmasi; faaliyetlerin sosyal
sorumluluk ve etik kurallar dahilinde yuratiimeggnetim kurulunun yetkin kilerden
olusmasi ve yonetim kurulunun dengeli bir géregitlaniyla etkin glemesi, gibi SPK
ve OECD kurumsal yonetim ilkelerinde de gecen iyrdmsal yonetim uygulamalari
sirketlerin migteri memnuniyeti Uzerinde ve dolayisiyla kurumgdarlari Gzerinde

arttirict yonde etkide bulunacaktir.
3.8. Kurumsal Yonetimin Sirketin Uriin ve Hizmet Kalitesi Uzerine Etkisi

Sirketlerin topluma ulgmalarini sglayan en somut araclari sunduklari trin ve
hizmetleridir. TUketici ve mgierilerle kurulacak en etkili ileim mdsterilerinin,

sirketin Urin ve hizmetleriyle ilgili olarak bizzayasadiklari deneyimlerdir. Bu
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deneyimler sonucunda toplumsgiegkete kagi bir algi, bir bakg acisi belirir ve bu baki
acisigirketin itibarini belirler.

Kurumsal itibar yonetimi; en genitanimiyla payda gruplarinin kuruma ikin
distince, bilgi ve duygusal tepkilerinin kontrol edilsheve yonlendirilmesi surecidir
(Karakdse, 2007: 90). Bu sureci etkileyen faktorl@rasindasirketin driin ve
hizmetlerinin, miterileri ve tuketicileri Gzerinde biralgn etki, nemli bir paya sahiptir.
Yapilan bircok argtirma gostermstir ki, paydalarin sirketler hakkindaki gorgleri
olusurken sirketin Griin ve hizmetlerinin kalitesi birincil 6akige sahip oluyor (King
Comitee on Governance, 2009: 8). Dolayisigigketin Griin ve hizmetlerinin
misterilerinde olgturaca kalite algisisirketin itibarli olarak atfedilmesinde 6nemli bir

etken halini almaktadir.

Diger taraftan gucli bir itibargirketin Grin ve hizmetlerinin gtvenilir olarak
algilanmasini sgamakta ve miterilerin fiyat duyarhilgini azalabilmektedir (Steidl ve
Emery, 1997: 14)ltiban yiiksek olarsirketlerin triin ve hizmetleri daha kaliteli ve
guvenilir olarak algilanmakta ve ritériler s6z konusu Uriin ve hizmetlere daha fazla
fiyat 6deyebilmektedir (Fombrun, 1996: 738jibarli sirketilerin misteri basliliklar da
yuksek olmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (2005: 35) Kurumsal Yondtkelerinin besinci bolimi
birinci maddeskirketin msterileri ve tedarikgileri ile ilgilidir.ilkeler; sirketin Griin ve
hizmetlerinin pazarlamasinda ve saitda mgteri memnuniyetini sglayici her tarlu
tedbiri almasini ve myerilerin Griin ve hizmet talepleri Kkaliteli ve hibir sekilde
karsilamasini gerekli kilar. Bu ilkeye etkin ekilde uyum sglayansirketlerin drtin ve
hizmetleri toplum tarafindan kaliteli olarak algicak ve itibarlari yukselecektir.

Sirket yonetimlerinin bgarilarinin élctimesindeki dnemli kriterlerden kiiketin pazar
payl, karlilgl ve deeridir. Digsal kurumsal yonetim mekanizmalari arasinda olén Gr
piyasasindaki rekabet, arttikca yoneticilerirgardl olmak igin gostermeleri gereken
caba da artmaktadir (Ran, 2007: 19). Rekabetci ortagirketin hem yonetim
kalitesini, hem de Urin ve hizmet kalitesini gilici zemini sa&lar. Artan Urin hizmet

kalitesi kurumsal itibar gefiirici yonde etkisi olacaktir.
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Sonug olarakirketlerde, tutarh veeffaf politikalar benimsenmesi; uluslararasi deneti
standartlarina uygun pamsiz dg denetimlerin yapiimasi ile etkigleyen i¢ kontrol ve
risk yonetimi sdreclerinin kurulmasi; yolsuzluk vegeriden @renenlerin ticaretinin
engellenmesi ve ticari sirlarin koruma altinda admaayda gruplarinin haklarini
koruyan ve payda gruplari arasinda cikar cghalarini engelleyecek sistemlerin
bulunmasi; adil insan kaynaklari politikalarinin gulanmasi; faaliyetlerin sosyal
sorumluluk ve etik kurallar dahilinde yuratiimeggnetim kurulunun yetkin kilerden
olusmasi ve yonetim kurulunun dengeli bir géregidianiyla etkin glemesi, gibi SPK
ve OECD kurumsal yonetim ilkelerinde de gecen iyrdmsal yonetim uygulamalari
sirketlerin trtin ve hizmet kalitesi tzerinde ve datayla kurumsal itibarlari Gzerinde

arttirici yonde etkide bulunacaktir.
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Dordinct Bolim

Kurumsal itibari Saglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi: Tiirkiye’'deki

Yoneticilerin Algilarina Dayali Bir Ara stirma
1. Kurumsal itibari Saglamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Ara stirmasi

Calismanin dnceki bolimlerinde tayian kurumsal yonetim ile kurumsal itibar yazini
ve kurumsal itibar ggamada kurumsal yonetimin etkisi kuramsal cerceveside
Tarkiye'de sirket yonetim kurulu Gyeleri, hissedarlar ve tUsngticilerin bu konudaki
algilarini 6lgmeye yonelik bir aggarma gerceklgtirilmistir. Arastirmanin konusu,

amaci, onemi, katkisi, sinirliliklari, yontemi aladen alt bélimlerde sunulgtur.
1.1. Arastirmanin Konusu

Daha 6nce de bahsedidiizere; surdurulebilir rekabet guctinun arttirilimaa 6nemli
bir olgu olan kurumsal yonetim kavrami; bir kurumimak sahiplerine, kamusal
menfaatlere ve payslarina zarar vermeyecekkilde yapilanmasini, finansal vesba
kaynaklari etkin ve verimli kullanarak, pawtr arasindaki ikkileri esitlik, seffaflik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk evrensel ilkeleercevesinde dizenlemesini ve bu
sayede de; lga hissedarlari olmak Uzere, paylda icin uzun dénemde ekonomik ve
sosyal kazancg elde ederek refahsartisglamasini mumkun kilan her tarlt kurum ici
ve dsl; zorunlu, tavsiye edilen, gonulli uygulamalarimenkodlarin bir bilgimi olarak

tanimlanmaktadir.

Kurumsal itibar kavrami; kurumun farkl paydgruplari tarafindan gerli bulunan
ciktilan sglama yetkinlgine iliskin i¢c ve ds paydalarin genel kanilari olarak
tanimlanmaktadir. Payglaodaklilik cergevesinde, kurumsal yodnetim ilkel@arin
benimsenmesi ve iyi kurumsal yonetim uygulamaldurumsal itibar Gzerinde

gelistirici etkisi olmaktadir.

GuUnimuz ¢ dunyasinda, kurumsal yonetim ve kurumsal sosyalunsilukla
desteklenny kurumsal itibara sahip olmakirket yonetim kurullarinin ve st
yonetimlerinin en 6nemli gras alanlarindan birisidirSirketler iyi kurumsal yonetimle

ilgili beklentileri ile is dinyasi icinde yeniden given grmanin gerekliine
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inandiklari icin vizyon, misyon ve derlerini yeniden ele almaya @amilar ve
kurumsal yoOnetimi bu guvenin glwrulmasinda kullanilacak bir harg gibi

tanimlamglardir.

Bu calsma ile;sirketler icin surddrtlebilir rekabetci Ustinluk wgatmasinda, rakipler
tarafindan taklit edilemeyen onemli bir kavram olamrumsal itibarin iyi kurumsal
yonetim yapilariyla sdanacg varsayimiyla, kurumsal yonetimin kurumsal itibar
unsurlar Uzerindeki etkisi, yoneticilerin algilaau dayali olarak agariimis ve sonuclari

ortaya konulup dgerlendirilmistir.
1.2. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin  amaci kurumsal yonetimin kurumsal itibazerindeki etkisininin
Tarkiye'de & dinyasindaki karar alicilar ve kanaat 6nderlerinesil algilandiini
aragtirmak ve sonuclarini ortaya koymaktir. Boylece tknsal yonetimin kurumsal

itibar Gzerinde etkisi olup olmaglisorusuna yanit aranacaktir.
1.3. Arastirmanin Onemi ve Katkisi

Kurumsal yonetim cajmalari Turkiye icin yeni olmakla beraber, 6zellikBermaye
Piyasas! Kurulu, Kurumsal Yonetim DegieTirkiye Sanayici vdsadamlari Derng
gibi Oncu kurulglarla azimsanamayacak g gostermgti. Konu akademik
cevrelerde de geyiilgi gormis ve konu hakkinda akademik gahalar yapilmy ve
halen yapiimaktadir. Kurumsal itibar icin yapilamastrimalar daha c¢ok sosyal
sorumluluk kavrami cercevesinde ve kurumsal sileti boyutuyla incelenmekte ve
yapilan bircok argirmada kurumsal itibar ile marka imaji ve kurumajmetkilesimi

Uzerinde durulmaktadir.

Arastirmayla yonetim ve organizasyon yazininagdiinyasina katki g@anmasi ve bu
konularda yapilacak olan akademik gadalara gik tutulmasi beklenmektedir.
Arastirmayla kurumsal yonetim ve kurumsal itibar kavean cerceveleri Turkiye
orneklemindssirket st yoneticileri, yonetim kurulu Uyeleri véeskedarlara sunulngwe

katiimcilarin bu konulardaki farkindalik dizeyhan arttirilmasi beklenmektedir.

Kurumsal yonetimin kurumsal itibari @amada etkili bir unsur oldiu ile ilgili yurtici
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ve yurt dsi alan yazininda yapilan ¢cahalarin yetersiz kal@ gorisi, bu calgmanin
O0zgunlEunu, 6nemini ve katkisini ortaya koymaktadir.

Ornekleme, § dunyasinda etkin faaliyet gosteren birgcok sivilplton Kkurulgu
aracilglyla ulasiimistir. Calsmanin sonuclari, bu kurullarla da paylsilacaggindan §

diinyasina katkisinin kurumsal seviyede gergekhgi beklenmektedir.
1.4. Arastirmanin Sinirliliklari

Arastirmada ortaya bazi sinirhliklar cikgtir. Arastirmanin  drnekleminin  b&a
orneklemlere genellenememesi ve o6zellikle kurumgddarla ilgili tum payda
gruplarinin  kapsanmamasi bir sinirlihlk glirmaktadir. Fakat burada kurumsal
yonetimin veya kurumsal itibarin dlcimid amagclannmgamidugu icin tum paydg
gruplarina ulgmak gerekli gorilmengiir ve sadece kurumsal yonetim acgisindan en
onemli role sahip olan yonetim kurulu Uyeleriningdedarlarin ve st yoneticilerin konu

hakkindaki algisi ol¢Ulmgidr.

Arastirmanin deseni korelasyoneldKorelasyonel ardirma deseninde aygrmanin
degsiskenleri arasinda var olan olasiskliler incelenmektedir. Bu ylzden deneysel

aratirma desenindéffarkli olarak dgrudan sebep sonugskiisi kurulamamaktadir.

Arastirmanin anket formu katilimcilara elektronik postaluyla gonderildgi icin,

arggtirmaya olan ilgiyi zayiflatip geri dogioranini dgirmdsttr.

Kurumsal itibari etkileyen, farkl payslayruplarinda farkli algilanabilen bircok faktor
vardir ve bu ardirmada sadece kurumsal yonetimin ilkeleri ve iygulamalarinin

etkilerinin nasil algilangy sorgulanmytir.

Kurumsal yonetim ve kurumsal itibar konulari bircdisipline ait yazinda ¢ok geni
konular olarak ortaya cikmaktadifirketlerde kurumsal yonetim derecelendirmesi

ortalama 200'Un Uzerinde soruyla yapilmaktaiDiger taraftan kurumsal itibari

% Korelasyonel ardirma deseni; ingilizcesi, correlational researebign.

% Deneysel argirma deseni; ingilizcesi experimental researctigtes

% Ornezin Mugla Universitesi gretim Uyesi Yrd. Dog. Dr. Metin Kilig'n “Kurumsa¥énetim ve
Derecelendirmesi: Halka Acirketler icin Talepsiz Kurumsal Yénetim Derecelemae Model Onerisi”
baslikl doktora tez cabmasinda; pay sahigii bagh g altinda 46, kamuyu aydinlatma yeffaflik basli g
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etkileyen tim unsurlar g6z 6ntinde bulundurgleshda birgok farkh 6lcim modelinde
bircok kriter ortaya cikmaktad® Tim bu kriterlerin capraz olarak sorgulanmasi
4000’'in Uzerinde soruyla gmnabilecginden, pratikte midmkin olmayacaktir. Bu
nedenle, ankette hem kurumsal yénetim, hem de ksalmibar kriterleri mantikh bir
sekilde gruplanmy, soru sayisi ve icdii itibariyle pratik uygulamaya uygun hale
getirilmistir.

Gerek kurumsal yonetimin, gerekse kurumsal itibavr@mlarinin Tarkiyesirketleri
icin yeni kavramlar olmasi ve ggline ihtiyac duymasi sebebiyle yanitlarin bu

durumdan etkilenebilegegercesi gbz dninde bulundurulmahdir.
1.5. Arastirmanin Yontemi

Kurumsal itibari sglamada kurumsal yonetimin atailmasi icin anket yontemine
basvurulmustur. “Kurumsal Itibari S&lamada Kurumsal Yonetimin Etkisi” ekl

anket cajmasi ile iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin kugah itibar unsurlari
Uzerindeki etkilerine dair katilimcilarin algilalancelenmgtir. Anket formunun bir

ornesi calismanin ek béliminde sunulgtur.
1.5.1. Arastirmanin modeli ve hipotezi

Arastirmanin hipotezisudur: “Iyi kurumsal yénetim uygulamalari kurumsal itibari

olusturan unsurlar Gzerinde etkilidir weketlerin kurumsal itibarlarini arttirmaktadir.”

Bu hipotez anket uygulamasiyla katilimcilarin @gri élgmek suretiyle test edilgtir.
Arastirmanin modelinde kullanilan kurumsal yonetim dwiéri ve kurumsal itibar

kriterleri asagidaki tablolarda gdsterilrytir.

altinda 60, menfaat sahiplerighg@ altinda 25 ve ydnetim kurulu {ez1 altinda 78 olmak (izere toplam
209 soruylasirketin kurumsal yonetim derecelendirmesinin yagagani 6ngérmitur.

% Ornazin Reputation Institude’'un RepTrak modelindiketlerin itibar derecelendirmesi; giiven,
hayranlik, saygl ve duygusal etki maddeleri etddki 7 temel boyut altinda 23 kritere gore
yapilmaktadir. Bir bgka drnek olarak Capital Dergisi “Turkiye'nin En ganilenSirketleri” aratirmasini
19 kriter Uzerinden yapmaktadir.
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Tablo 6.Kurumsalitibari Sgslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Kurumsal
Yonetim Kriterleri

Kurumsal Yonetim Kriterleri

Esitlik
Kurumsal Seffaflik

Yonetim —
ilkeleri Hesap verebilirlik

Sorumluluk

Pay sahipli haklarinin kullaniminin kolayiriimasi

Pay sahipki birimi

Pay sahiplerine vgirketin sermaye, yonetim veya denetim bakimindan
dogrudan veya dolayl olarak skili oldugu gercek ya da tuzelgiiere; bilgi
alma ve inceleme hakki konusunda ayrim yapilmamasi

Pay sahiplerinin genel kurula katilimlaringsana ve kolaylstirma

Genel kurul giindemine gkin zamaninda ve yeterince bilgilendirme

Pay yapilmasi
SEUIMEII Pay sahiplerinin adil bigekilde genel kurulda oy kullanimlarini kolagtiac
uygulamalar gegtirilmesi
Azinlik pay sahiplerinin haklarinin kullandiriimada azami 6nemin
gosterilmesi
Azinlik pay sahiplerinin yonetim kuruluna temsiggindermelerini temin
etmek icin yonetim kurulu secimlerinde birikimli d&yllanma yonteminin
uygulanmasi

Kamuya agiklanmgy belirli ve tutarh bir kar dgitim politikasinin bulunmasi

Kamuya aciklanacak bilgilerin, aciklamadan yaraatak kii ve kuruluylarin
karar vermelerine yardimci olacgdkilde, zamaninda, gou, eksiksiz,
anlgsilabilir, yorumlanabilir, dgiik maliyetle, kolay esilebilir ve esit bir
bicimde kamunun kullanimina sunulmasi ve bgrdibuda bir bilgilendirme
politikasinin olgturulmasi
Sirketin sahiplik yapisinin; pay sahipleri, yonetiorulu ve yoneticiler
arasindaki igkilerin; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve iitilerin
grupsirketlerinin veya énemli ticari ikide bulunularsirketlerin sermaye
LGV piyasasi araclar Gzerinde yagrolduklari slemlerin; 6nemli bilgilere
AVLeILIEINEN ulasabilecek konumdaki yonetici ve ganlarin, bilgilendirme politikasi
EREIEILE cercevesinde kamuya aciklanmasi
Mali tablo ve raporlarin uluslararasi finansal ndg@ma standartlarina gore
hazirlanmasi
Sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygafirbsiz dg denetime tabi
olmasi

Sirketin etkin gleyen i¢ kontrol sistemlerini kurngwlmasi
Ticari sir kapsamindaki bilgilerin korunmasi iciaergkli 6nlemlerin alinmasi
Iceriden @renenlerin ticaretini engelleyici mekanizmalarimkmasi

Menfaat sahiplerinin mevzuat ve kaukli s6zlesmelerle diizenlenen
haklarinin garanti altina alinmasi

Payda gruplari arasinda ¢ikar cahalarinin 6nlenmesi

Menfaat sahiplerinin korunmasi yieket yonetimine katilimlarinin
desteklenmesi

Menfaat
Sahipleri
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Insan kaynaklari politikalarinin adil olmasi
Kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalari
Etik kurallari

Yonetim kurulu tarafindan ofturulmus risk yonetim sistemi

Yonetim kurulu tarafindan ofturulmus i¢c kontrol sistemi

Yonetim kurulunun; nitelikli ve tecribeli, etik gerlere bgl kisilerden
olusmasi

Yonetim kurulunun pay sahipleriylirket yoneticileri arasinda yanabilecek
uyusmazlklar giderebilmesi

Yonetim kurulunurtoplam tye sayisinin en az tcte biggolugunun
AU basimsiz Uyelerden olmasi

Kurulu Yonetim kurulu Uyelerine gganan menfaatlerigirket performansiyla

ili skilendirilmis olmasi

Yonetim kurulu tyelerinin gérev gdiminin dengeli bigekilde yapilimg
olmasi

“Kurumsal yonetim”, “denetim”, “yonetici dgerlendirme” ve “etik”
komitelerinin olgturulmasi

Yonetim kurulunursirkete en tst diizeyde etki ve etkinlikzkeyacaksekilde
yapilanmg olmasi

Tablo 7.Kurumsalitibari Sgslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Kurumsal
Itibar Kriterleri

Kurumsal itibar Kriterleri ‘

Yonetim kalitesi

Uzun vadeli yatirimlarin deeri

Yatirimcilara dger katmasi

Finansal performans

Calisan baglhh gi

Calisan memnuniyeti

Calisanlara sunulan sosyal haklar

Ucret politikalar

Sirketin yetkin calsanlar agisindan cazip olmasi
Sirketin calsanlarinin niteliklerini gektirmesi
Topluma kagl sorumluluk

Cevreye kag1 sorumluluk

Seffaflik
Kurumsal iletgimi
Halklaili skiler
Etik

Musteri memnuniyeti
Uriin ve hizmet kalitesi
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Arastirmada, SPK'nin Kurumsal Yonetinilkelerindeki pay sahipleri, kamuyu
aydinlatma veeffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu bélémndeki kurumsal
yonetim kriterlerinin kurumsal itibar kriterleri @mndeki etkileri ayri ayri olarak

sorgulanmytir.

Kurumsal yonetim ve kurumsal itibar kriterleri, sosayisini azaltabilmek ve anketin
uygulanabilirlgini arttirmak adina mantik dahilinde gruplagtm Bu gruplamada
birbirlerine icerik ve uygulama acisindan yakintédier birlikte de&erlendirilip ayni
sorular icinde sorulmgur ve anket katilimcilarinin bu gruplara tek bévap vermesi
istenmitir. Bu noktada birbirlerine yakin kriterlerin kluncilar tarafindan c¢ok farkl
algillanmayaca ve ayri ayri sorgulansa da benzer cevaplar agnagarsayimi
yapiimstir. Orngsin kurumsal yonetim kriterlerinden olan “pay sakihin genel
kurula katilimlarinin slanmasi ve kolaykdiriimasi” kriteri ile “genel kurul gindemine
iliskin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapiimagriteri tek soru halinde
sunulmy ve katihmcilarin algisinin bu iki kriter igin beer olacg varsayimi
yapilimstir. Bir diger 6rnek olarak, kurumsal itibar kriterlerinden roldcalisan

memnuniyeti” ile “calsan balih g1 kriterleri birlestirilmi stir.
1.5.2. Arastirmanin evreni ve 6rneklemi

Arastirmanin evreni Turkiye'deki buyldk anonigirketlerin hissedarlari, yonetim kurulu
uyeleri ve st yoneticileridir. Agirmanin evreninin buyiikiil Turkiye Geliridaresi
Bagkanlig'nin 2009 Faaliyet Raporu’na gore 79,934 anoninketten 5’er kginin
katihminin yeterli kabul edilmesiyle 400,000 olarartaya ¢ikmaktadir (Geliidaresi
Bagkanligi, 2010: 145).

Arastirmanin drneklemini Turksidinyasi ve genel olarak Tirkiye ekonomisi igin ¢ok
onemli faaliyetler gerceki@iren, bircok konuda, ve o6zellikle kurumsal ydnetie
kurumsal itibar konularinda o6nci olan bazi sivilplton kurulglarinin  Gyeleri
olusturmaktadir. Ornekleme yontemi olarak kolayda ohele yontemi kullanilngtir.
Arastirmanin anket formu, Turkiye Kurumsal Yonetim Deiin TKYD, uyelerine;
Turk Sanayicileri vdisadamlari Derng, TUSIAD, Kurumsal Yonetim Cagma Grubu
uyelerine; Turkiye Gendsadamlari Derng, TUGIAD, uyelerine; Turkiye Etik ve
itibar Derngi, TEID, lyelerine; Turkiye Yatirimciiliskileri Dernesi, TUYID,

188



uyelerine; Turkiyels Dunyasi ve Surdirilebilir Kalkinma DegiieTBCSD, lyelerine;
Tiurkiye Personel Yonetimi Derge PERYON, uyelerine; Bursa Sanayicileri \ig
Adamlari Derngi, BUSIAD, lyelerine; Turkiye Kalite Derri, KalDer, Uyelerine;
Otomotiv Sanayii Derng, OSD, Uyelerine; Tat Araclari Yan Sanayicileri Derige
TAYSAD, uyelerine ve Makina imalatgilari Birlgi Uyelerine gdénderilngtir.
Arastirmanin Ornekleminin buyuk§ii; 400,000 anakitle buayuldine ve %95
orneklem buyuklgi guvenilirligine gore 322 olmaktadir. (Bayram, 2004: 10)

1.5.3. Arastirmanin veri toplama yéntemi ve araci

Arastirmada; orneklem icerisindeki yoneticilere yonelkurumsal itibari sgdamada
kurumsal yonetimin etkisinin katihmcilarca nasigiandiginin 6lgiminid amagclayan
bir anket gelktirilmi stir. Soru ana bguklarinin icerginde kurumsal yonetim ilkeleri ve
iyi kurumsal yonetim uygulamalari ele alinmue sorular SPK'nin 2005 yilinda yeni
dizenlemelerle yayinlagh “Kurumsal Yonetim ilkeleri” bildirgesinden referansla
hazirlanmgtir. Soru alt bgliklarinin igergi kurumsal itibar unsurlarini kapsamaktadir
ve Reputation Institude’un itibar katsayisi, RQ;pRek modeli, Fortune ve Capital
dergilerinin itibar argtirmalarinda kullangn kriterlere dayandirilarak oturulmustur.
Degiskenler arasindaki gkiye ve etkiye yonelik algilar dortli Likert (3 —tkesi
yuksektir; 2 — etkilidir; 1 — etkisi diiktr; O — etkisi yoktur) 6lgg kullanilarak

sorgulanmytir.

Arastirma;  orneklemde  belirtilen  sivil  toplum  kurglarinin iletsim

koordinatorliiklerinin - de destg/lle, kurulwlarin  drnekleme uyan Uyelerine,
argtirmanin kisaca anlatilgh bilgi notunu ve ulam baslantisin?® iceren elektronik
posta gonderilerek uygulanghr. Katilimcilar ulgim baglantisint  kullanarak

LlOO

argtirmaya ulamis ve gorilerini ifade etmglerdir. Veriler SQL™" sunucusunda bir

tabloda tutulmgi ve analiz edilmek Uzere SPSS programina aktatiimi

% “Kurumsal itibari Saglamada Kurumsal Yénetimin Etkisi” agtarmasi ulaim baslantisi;

http://62.244.243.132/kurumsal_yonetim/anket.html
10 5QL, agilimi “Structured Query Language”, yapilaahis sorgulama dili.
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1.5.4. Aragtirma 6lgeginin guvenilirli gi

Arastirma icin gelstiriimis olan 6l¢cgin guvenilirligi; uygulanan pilot ¢cajmada, nitel
olarak birebir gorgmeler ve nicel olarak Cronbach alpha katsayistatd edilmstir.
Pilot calsma; 6’s1 halka acik, 16 ulusal ve uluslarargisketten; hissedar, yénetim
kurulu bgkani, yonetim kurulu Gyesi, yonetim kurulu dgnani ve cgitli Gst kademe
yoneticiler olmak uzere 25 katilimciyla gercekil@mistir. Katilimcilarin tamamina
anket uygulattirllmy ve 17 ksi ile bire bir gorigmeler gerceklgirilmistir. Pilot
calismanin katilimci sayisinin 25 ski secilmesinin sebebi Aaker vd. yaptiklari
calismaya dayandiriingtir. Aaker vd.'ne gore; gr anket kisa ve rahat agilar ise
15 Kisi yeterlidir, ancak anketin uzun ve kargriaoldugu durumlarda 25 ki gereklidir
(Aaker, Kumar, ve Day, 1998: 324).

Pilot calsma kapsaminda yoneticilerle yapilan nitel bire gérismelerde anketin
yuzeysel gecerliii katilimcilarin gorigleriyle test edilmgtir. Genel olarak katilimcilar
tarafindan anketin andeir ve amaca yonelik oldiu ifade edilmgtir. Ayrica 6lgesin
icerik gecerlilgi konuyla ilgili akademisyenlerle gogtlip test edilmitir. Yapilan
gorismeler sonucunda Oolgm Olcmesi gereken konuyu oOlcgee dair kanaat

gelismistir.

Pilot calsmanin devaminda; icgi iyi kurumsal yoOnetim uygulamalarinin
olusturdusu ana sorularin kendi iglerindeki tutarlihklar weerigini kurumsal itibar
unsurlarinin olsturdugu alt sorularin birbirleri arasindaki tutarlihkiatest edilmgtir.
Yapilan nicel givenilirlik analizinde elde edilerrd@bach alpha derleri gagidaki

tablolarda sunulmytur.

Tablo 8.Kurumsal Yénetimin Kurumsdibar Unsurlari Uzerindeki Etkisini Olgen
Sorularin Kendiclerindeki Tutarliliklari Tablosu — Pilot Uygulama

Cronbach
Alpha
Katsayisia

Kurumsal yonetim ilke ve uygulamalarinin kurumsal itibar ve
unsurlari Gzerindeki etkisinin nasil algilandgini élgen sorular

1 ‘ Kurumsal yonetim ilkeleriningirketlerin itibari Gzerindeki etkisi

Kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalarininrimsal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

2
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10

11

12

13

Sirketlerde pay sahigti haklarinin kullaniminin kolayairiimasi
icin pay sahipli biriminin bulunmasinin, kurumsal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

.81

Sirketin pay sahiplerine vgrketin sermaye, yonetim veya
denetim bakimindan goudan veya dolayli olarak gkili oldugu
gercek ya da tiizel ¢ilere; bilgi alma ve inceleme hakki
konusunda bir ayrim yapmamasinin, kurumsal itilvesudari
uzerindeki etkisi

71

Sirketin pay sahiplerinin genel kurula katillimlarsglama ve
kolaylastirma faaliyetleri ile genel kurul giindemineslkin
zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasininysal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

.70

Sirketin, pay sahiplerinin adil bigekilde genel kurulda oy
kullanimlarini kolaylatirici uygulamalar gedtirmelerinin,
kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki etkisi

71

Sirketin azinlik pay sahiplerinin haklarinin kullantmasinda
azami 6nemi gostermesi ve yonetim kuruluna temsilci
gondermelerini temin etmek igin yonetim kurulu selgirinde
birikimli oy kullanma yéntemini uygulamasinin, kungal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

.83

Sirketin kamuya aciklanng belirli ve tutarh bir kar daitim
politikasinin bulunmasinin, kurumsal itibar unsurieerindeki
etkisi

.79

Sirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadamarlanacak
kisi ve kurulularin karar vermelerine yardimci olacgdkilde,
zamaninda, dgu, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarl,
kiyaslanabilir, dgiik maliyetle kolay esilebilir ve esit bir
bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdttuda bir
bilgilendirme politikasi olgturmasinin, kurumsal itibar unsurlar
Uzerindeki etkisi

.84

Sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetkurulu ve
yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yonetim
kurulunun ve yoneticilerin grugirketlerinin veya énemli ticari
ili skide bulunularsirketlerin sermaye piyasasi araglar tizerindg
yapms olduklari glemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek
konumdaki yonetici ve c¢alanlari, bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya agiklamasinin, kurumsal itinaurlari
uzerindeki etkisi

.84

Sirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi fisal raporlama
standartlarina gore hazirlamasi ve bilgilendirmigigasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, kurumsal itibauarlar
Uzerindeki etkisi

.80

Sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygahrbsiz ds
denetime tabi olmasi ve etkigidyen i¢ kontrol sistemlerini
kurmus olmasinin, kurumsal itibar unsurlar Gizerindekist

.89

Sirketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin korushagin gerekli
onlemleri almasi ve iceridergtenenlerin ticaretini engelleyici
mekanizmalar kurmasinin, kurumsal itibar unsusliaerindeki
etkisi

A7
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Sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve §akli sdézlesmelerle
duzenlenen haklarini garanti altina alan, pslgdearasinda cikar
catsmalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyaryivieet .95
yonetimine katilimlarini destekleyen politikalarguyamasinin,
kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki etkisi

Sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performans
degerlendirme, 6dillendirmede ve Ucretlemede adilrnsa
kaynaklari politikalari uygulamasi ve galnlarin yonetime .88
katihmini destekleyici politikalar benimsemesiniayumsal itibar
unsurlari Gzerindeki etkisi

Sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini etk
kurallarini belirleyip bu yonde faaliyetlerde bulnasi, ve bu
politika ve uygulamalarini bilgilendirme politikagercevesinde
kamuya aciklamasinin, kurumsal itibar unsurlarriageki etkisi

Sirketin yonetim kurulu tarafindan altwrulmus risk yonetimi ve
etkin isleyen i¢ kontrol sisteminin, kurumsal itibar unsurl .92
Uzerindeki etkisi

Sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecriibebtik deserlere
bagli kisilerden olymasi, pay sahipleriylgrket yoneticileri
arasinda yganabilecek uygmazliklari giderebilmesi, toplam Uy¢
sayisinin en az ugte bir@mlugunun b&msiz Uyelerden .94
olusmasi ve yonetim kurulu tyelerinegganan menfaatlerigirket
performansiyla ikikilendirilmis olmasinin, kurumsal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

Sirketin yonetim kurulu tyelerinin gorev gdimini dengeli bir
sekilde yapmasi, gérev ve sorumluluklaringlddi olarak yerine
getirmesine yardimcli olacak “kurumsal yonetim”, idém”,
“yOnetici dezerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin bigekilde organize etmesi ve yonetim
kurulununsirkete en st dizeyde etki ve etkinlikzteyacak
sekilde yapilanny olmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gizerindg
etkisi

14

15

.92

17

18

16

19 .92

Tablo 9.Kurumsalitibar Unsurlari Arasindaki Tutarlilik Tablosu — Bl Uygulama

Cronbach
Kurumsal itibar unsurlari arasindaki tutarlihk Alpha

Katsayisia.
Sirketin yonetim kalitesi 91
Sirketin uzun vadeli yatinmlarinin deri, yatinmcilarina deer katmasi ve 93
finansal performanslari '
Sirket calganlarinin bghl g1 ve memnuniyeti .89
Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve tcret politikalar .85
Sirketin yetkin ¢alsanlari kendisine ¢cekmesi .88
Sirketin calsanlarinin niteliklerini gektirmesi .86
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Sirketin topluma ve gevreye karsorumlulgu 91
Sirketin ve yonetiminingeffaflig .88
Sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri .88
Sirketin rekabette etik davranmasi .92
Sirketin migterilerinin memnuniyeti .93
Sirketin hizmet ve urtn kalitesi 91

Yukaridaki tablolarda da goruldia gibi, Cronbach alpha derleri .70’in tzerindedir.
Bu deser sosyal bilimler aggirmalarinda kullanilan olgeklerin givenilgliigin yeterli
olarak kabul edilmektedir (Field, 2005: 675).

1.5.5. Arastirma verilerinin analizi

Pilot calsma sonrasinda getetilen orneklem tekrar Cronbach alpha gulvenilirlik
analizine tabi tutulmgiur. Daha sonra agrmanin temel sorusu olan; iyi kurumsal
yonetim uygulamalarinin kurumsal itibari giuran unsurlar tzerinde etkili olgu ve
sirketlerin kurumsal itibarlarini arttirgh hipotezini test etmek amaciyla bir dizi frekans
analizi uygulanmgtir. Arastirmanin bulgu ve dgerlendirmeleri izleyen bdlimde

detaylandiriimy ve aciklanmytir.

2. Kurumsal itibar Saglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Ara stirmasinin

Bulgulari ve Degerlendirmesi

Arastirmanin anket formu; “Argirmanin Evreni ve Orneklemi” bolimiinde siralanan
12 sivil toplum kurulgunun tyelerine elektronik posta aragyla gonderilmgtir.
Arastirma Temmuz 2010 — Kasim 2010 doneminde gergtkdmi stir. Anketin ulatigl
123 kisi anketi yanitlamgtir. Arastirmaya 68 buyuk ulusal ve uluslarargisketten; 4‘U
yonetim kurulu bgkani, 7‘si yonetim kurulu Uyesi, 16‘si CEO / gen&lidlr, 84‘U Ust
dlzey yonetici ve 6'sgirketin blyuk hissedari olmak Uzere toplam 11dnkn anketi
gecerli sayllmgtir. Katihmcilardan 5 ki sirket bilgisi belirtmemgtir. Ankete katilan
kisilerin calstiklari sirketlerin 22 adedi halka acik, 47 adedi az ortéldile sirketidir.
Anket formunun 1700'Un Uzerinde skfe gonderildgi tahmin edilmektedir.

Arastirmanin ornekleminin buyuk§ii; 400,000 anakitle buayuldine ve %95
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orneklem buydklgu guvenilirligine gore 322 olmaktadir (Bayram, 2004: 10). Bu
degerlerle anketin geri dogiorani %36 olarak gercellaistir.

Arastirmada genel olarak kurumsal yonetim ilkelerin Jeirumsal yonetim
uygulamalarinin kurumsal itibara ve unsurlarinasatin yiksek oldgu bulunmygtur.
Takip eden alt boélumler; bulgularin detayll olarakporlanmasini, sonuglarin
tartisiilmasini ve dgerlendirilmesi icermektedir.

2.1. Arastirma Verilerinin Guvenilirlik Analizi ve De gerlendirmesi

Gengletilen o6rneklem icin tekrarlanan Cronbach alphavetiilirlik analizinde;
arggtirma icin gelgtiriimis olan dl¢gin gavenilirligi; Cronbach alpha katsayisi ile test
edilmistir. Guvenilirlik analizinde; icegini 1yi kurumsal ydnetim uygulamalarinin
olusturdusu ana sorularin kendi iclerindeki tutarhliklar weerigini kurumsal itibar
unsurlarinin olsturdugu alt sorularin birbirleri arasindaki tutarlihkiatest edilmgtir.
Yapilan nicel guvenilirlik analizinde elde edilerro@bach alpha derleri aagidaki

tablolarda sunulmytur.

Tablo 10.Kurumsal Y6énetimin Kurumséibar Unsurlari Uzerindeki Etkisini Olgen
Sorularin Kendiclerindeki Tutarliliklari Tablosu

Kurumsal yonetim ilke ve uygulamalarinin kurumsal itibar ve Cfln?g:h
unsurlari Uzerindeki etkisinin nasil algilandgini 6lgen sorular P
Katsayisia
‘ 1 ‘ Kurumsal yonetim ilkelerinin, kurumlarin itibar €indeki etkisi .70
5 Kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalarininrimsal itibar 87
unsurlari Uzerindeki etkisi '
Sirketlerde pay sahigti haklarinin kullaniminin kolayariimasi
3 icin pay sahipli biriminin bulunmasinin, kurumsal itibar .83

unsurlari Gzerindeki etkisi

Sirketin pay sahiplerine vgrketin sermaye, yonetim veya
denetim bakimindan goudan veya dolayli olarak gkili oldugu
4

gercek ya da tuzel §ilere; bilgi alma ve inceleme hakki T7
konusunda bir ayrim yapmamasinin, kurumsal itilvesudari
tzerindeki etkisi

Sirketin pay sahiplerinin genel kurula katilimlarsglama ve
5 kolaylastirma faaliyetleri ile genel kurul giindemineslkin

zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasininysal itibar L

unsurlari Gzerindeki etkisi
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12

13

Sirketin, pay sahiplerinin adil bigekilde genel kurulda oy
kullanimlarini kolaylatirici uygulamalar gedtirmelerinin,
kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki etkisi

.76

Sirketin azinlik pay sahiplerinin haklarinin kullantmasinda
azami 6nemi gostermesi ve yonetim kuruluna temsilci
gondermelerini temin etmek igin ydnetim kurulu selgirinde
birikimli oy kullanma yéntemini uygulamasinin, kungal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

e

Sirketin kamuya aciklanng belirli ve tutarh bir kar daitim
politikasinin bulunmasinin, kurumsal itibar unsurieerindeki
etkisi

.79

Sirketin kamuya aciklanacak bilgileri, agiklamadamarlanacak
kisi ve kurulularin karar vermelerine yardimci olacgdkilde,
zamaninda, dgu, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarl,
kiyaslanabilir, dgiik maliyetle kolay esilebilir ve esit bir
bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdttuda bir
bilgilendirme politikasi olgturmasinin, kurumsal itibar unsurlar
Uzerindeki etkisi

.82

Sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetkorulu ve
yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yonetim
kurulunun ve yoneticilerin grugrrketlerinin veya dnemli ticari
ili skide bulunularsirketlerin sermaye piyasasi araglar tizerindg
yapms olduklari slemleri; dnemli bilgilere ulgabilecek
konumdaki yonetici ve c¢alanlari, bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya agiklamasinin, kurumsal itibaurlari
uzerindeki etkisi

.87

Sirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi fisal raporlama
standartlarina gore hazirlamasi ve bilgilendirmigigasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, kurumsal itibauarlari
Uzerindeki etkisi

.85

Sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygahrbsiz dg
denetime tabi olmasi ve etkiglayen i¢ kontrol sistemlerini
kurmus olmasinin, kurumsal itibar unsurlar (izerindekist

91

Sirketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin korushagin gerekli
onlemleri almasi ve iceridergtenenlerin ticaretini engelleyici
mekanizmalar kurmasinin, kurumsal itibar unsusliaerindeki
etkisi

.87

Sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve §akli sdzlesmelerle
dizenlenen haklarini garanti altina alan, psigdaarasinda gikar
catsmalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyaryivieet
yonetimine katilimlarini destekleyen politikalarguyamasinin,
kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki etkisi

.92

Sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performans
degerlendirme, 6dillendirmede ve Ucretlemede adilrnsa
kaynaklari politikalari uygulamasi ve ganlarin yonetime
katihmini destekleyici politikalar benimsemesinkayumsal itibar
unsurlari Uzerindeki etkisi

.89
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Sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini etk
kurallarini belirleyip bu yonde faaliyetlerde bulnasi, ve bu
politika ve uygulamalarini bilgilendirme politikagercevesinde
kamuya aciklamasinin, kurumsal itibar unsurlarriageki etkisi

16

.90

Sirketin yonetim kurulu tarafindan altwrulmus risk yonetimi ve
17 etkin isleyen i¢ kontrol sisteminin, kurumsal itibar unsurl
Uzerindeki etkisi

91

Sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrtibebtik deserlere
bagl kisilerden olymasi, pay sahipleriylgrket yoneticileri
arasinda yganabilecek uygmazliklari giderebilmesi, toplam Uy¢

18 sayisinin en az ugte bir@mlugunun b&msiz tyelerden
olusmasi ve yonetim kurulu Uyelerinegsanan menfaatlerigirket
performansiyla ikikilendirilmis olmasinin, kurumsal itibar
unsurlar Gzerindeki etkisi

.94

Sirketin yonetim kurulu tyelerinin gérev gdimini dengeli bir
sekilde yapmasi, gorev ve sorumluluklaringlddi olarak yerine
getirmesine yardimcli olacak “kurumsal yonetim”, idém”,
“yOnetici dezerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin bigekilde organize etmesi ve yonetim
kurulununsirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlikzteyacak
sekilde yapilanmy olmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindg
etkisi

19

.93

Tablo 11.Kurumsalitibar Unsurlari Arasindaki Tutarllik Tablosu

Kurumsal itibar unsurlari arasindaki tutarlilik

Cronbach
Alpha
Katsayisia.

Sirketin yonetim kalitesi .93
S_irketin uzun vadeli yatirnmlarinin geri, yatirrmcilarina dger katmasi ve 91
finansal performanslari

Sirket calsanlarinin bghli g ve memnuniyeti .82
Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve Ucret politikalari .87
Sirketin yetkin ¢alganlari kendisine cekmesi .84
Sirketin calsanlarinin niteliklerini gekitirmesi .83
Sirketin topluma ve ¢evreye karsorumlulgu .88
Sirketin ve yonetiminirseffafligi .90
Sirketin kurumsal ileiimi ve halkla ilskileri .89
Sirketin rekabette etik davranmasi 91
Sirketin migterilerinin memnuniyeti .90
Sirketin hizmet ve drtn kalitesi .88
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Yukaridaki tablolarda da goruldia gibi, Cronbach alpha derleri .70’in tzerindedir.
Bu deser sosyal bilimler agirmalarinda kullanilan 6lgeklerin gtvenilgliicin yeterli
olarak kabul edilmektedir (Field, 2005: 675). Oreshkin timine uygulanan
guvenilirlik analizinde pilot cajmaya gore daha yiksek sonuclar elde edilmiBu

beklenen bir durumdur. Cunkil, Cronbach alpha glvihi katsayisi 6rneklem

.....

2.2. Arastirma Verilerinin Frekans Analizi ve Degerlendirmesi

Asagida, argtirmanin temel sorusuna yanit aramak icin yapileskans analizleri
sonucunda elde edilen frekansge#deri tablolari, histogram grafikleri ve betimsel
istatistik deggerleri argtirma anketinin her bir maddesi i¢in ayri ayri Samustur.

Anketin 1. sorusunda katilimcilara; “kurumsal yametlkelerinin, kurumlarin itibar
Uzerindeki etkisi” sorulmy algi ve dguncelerini dortli likert dlcginde
degerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal yonetim ilkesinin genel olkrdaurumsal
itibar Uzerindeki etkisinin deerlendirildigi cevaplar, sagidaki frekans tablolar ve

histogram grafiklerinde gosterilstir.
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Grafik 1. Kurumsalitibari Sazlamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 1

Yukaridaki tablolardan ve histogram grafiklerindee goruldigl tzere, gtlik ilkesi
icin katihmcilarin %60'1;seffaflik ilkesi igin katilimcilarin %56°s1; hesapekebilirlik
ilkesi icin katihmcilarin %64’G ve sorumluluk ilke icin katihmcilarin %68’i s6z
konusu ilkelerin kurumsal itibar Uzerinde etkileninyiksek oldgunu belirtmitir.
Diger bir ifadeyle, katilimcilarin blyuk bir gonlugu kurumsal yonetim ilkelerinin
kurumsal itibar tGzerinde etkisinin yiksek ofdunu ifade etmtir. Verilen yanitlarin
ortalama ve standart sapmagesderi incelendiinde de benzer bir kaniya wikbilir
(esitlik, seffaflik, hesap verebilirik ve sorumluluk ilkeleiicin sirasiylaM=2.53,
SD=.62; M=2.49,SD=.62; M=2.57,SD=.62; M=2.63,SD=.58) . Aragtirma 0l¢ceinde
“etkisi yoktur”; “etkisi diguktur”; “etkilidir’ ve “etkisi yuksektir” yanitlarnin sirasiyla
“07; “1”; “2” ve “3” puan aldiklar disunuld(ginde, elde edilen ortalamaggler ile
katiimcilarin ¢gunlukla kurumsal yonetim ilkelerinin kurumsal itibbainsurlarina
etkisinin old@gunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu ifade ettikleri gorilmektedir.
Ayrica, standart sapma gklerinin, elde edilen ortalamalardan sayisal élatésiik

sapma gostermeleri, verilen yanitlarin birbirlerb@dasik oldugunu géstermektedir.
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Anketin 2. sorusunda katilimcilara; “kurumsal y@metlkelerinin ve uygulamalarinin,
kurumsal itibar unsurlar tGzerindeki etkisi” soruinalg ve digincelerini dortli likert
Olcegsinde degerlendirmeleri istenmgtir. Her bir kurumsal itibar kriterine goére ayri
olarak verilen cevaplar, sagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerinde
gosterilmitir.

Sitketin yénetim kalitesi Sirketinuzun vadeli vatwimlarmm degeri, yatirmm cilarina
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Grafik 2. Kurumsalftibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi Frekans

Tablolar1 ve Histogram Grafikleri, Soru 2

Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgldiizere, katilmcilarin @unlugu

kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalarinin,rénsal itibar unsurlari tGzerinde

etkili oldugunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu belirtmgtir.

Sirketin yonetim kalitesi itibar unsuru icin, katricilarin %38’i kurumsal yonetim

ilkelerinin ve uygulamalarinin s6z konusu itibarsuru Uzerinde etkili oldiunu

distndrken, katilimcilarin %59'u etkisinin yiksek ogdunu ifade etrstir.
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Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirimlarinin @eri yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru igin, katcilarin %57’'si kurumsal yonetim
ilkelerinin ve uygulamalarinin s6z konusu itibarsuru Uzerinde etkili oldiunu

distnurken, katilimcilarin %37’si etkisinin ytuksek ofdinu belirtmstir.

Sirket calsanlarinin  bghligi ve memnuniyeti itibar unsuru incelepolide,
katilmcilarin %46’s1 kurumsal yonetim ilkelerimte uygulamalarinin s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldiwnu digindrken, katihmcilarin %48’inin etkisinin yuksek

oldugunu ifade etgii gérilmektedir.

Ilgili grafik ve tabloyasirketin ¢alsanlarina sundgu sosyal haklar ve iicret politikalari
acisindan bakilginda, katilmcilarin  %53'0  kurumsal yonetim ilketen ve
uygulamalarinin s6z konusu itibar unsuru Uzerindkili eoldugunu dgundrken,

katilimcilarin %26’sinin etkisinin yuksek olglunu belirttgi gorulebilir.

Yine, sirketin yetkin calganlari kendisine c¢ekmesi itibar unsuruna bagifdia,
katilmcilarin %57’si kurumsal yonetim ilkelerine uygulamalarinin s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldwnu digtndrken, katilimcilarin %36’sinin etkisinin yiksek

oldugunu belirttgi gértlmektedir.

Sirketin  calsanlarinin  niteliklerini  gelitirmesi grafgi ve frekans tablosu
incelendginde, katihmcilarin %60’ 1nin kurumsal  yonetim  ilggnin  ve
uygulamalarinin s6z konusu itibar unsuru uzerindali eoldugunu dgundukleri,

%21’inin ise etkisinin yuksek olgwnu digundukleri gorulebilir.

Sirketin topluma ve cevreye kar sorumluligu itibar unsuru tablosu ve graffi
incelendginde ise katilimcilarin = %49'unun kurumsal yoOnetintkelerinin  ve
uygulamalarinin s6z konusu itibar unsuru uzerindali eoldugunu dgundukleri,

%36’sInin ise etkisinin yiksek olgunu digtindikleri gézlenmektedir.

Sirketin ve yodnetimin seffafligi itibar unsuru grafii ve tablosu incelendinde
katilmcilarin %37’si kurumsal yonetim ilkelerinie uygulamalarinin s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldwnu belirtirken, %53'Untn bu etkinin yuksek ogtunu

belirttikleri gortlmektedir.
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Benzer sekilde, sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igin,
katilimcilarin %45’i kurumsal yonetim ilke ve uygnhalarin s6z konusu itibar unsuru

Uzerinde etkili oldgunu, %46’s1 ise bu etkinin yiksek ofglinu ifade etmlerdir.

Yine, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurunigiatilimcilarin %440
kurumsal yonetim ilke ve uygulamalarin s6z konusbar unsuru Uzerinde etkili

oldugunu, %39'u ise bu etkinin yuksek olglunu belirtmstir.

Sirketin mikterilerinin memnuniyeti itibar unsuru incelegotide, katilimcilarin %43’0
kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalarinin skanusu itibar unsuru Gzerinde
etkili oldugunu diguntrken, katilimcilarin %42’sinin etkisinin yuksekdugunu ifade
ettigi gorulmektedir.

Son olarakgirketin hizmet ve Urin kalitesi itibar unsuru ineetliginde, katilimcilarin
%50’si kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamatan s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu diguntrken, katilimcilarin %30'unun etkisinin yiksek

oldugunu belirttgi g6zlemlenmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatirirmcilarina dger katmasi ve finansal performanslairket calsanlarinin bglil gi
ve memnuniyeti;sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve Ucret politikalari,
sirketin yetkin calganlari kendine c¢ekmesigirketin calsanlarinin niteliklerini
gelistirmesi; sirketin topluma ve cevreye kar sorumluligu; sirketin yonetiminin
seffafligl; sirketin kurumsal ile§imi ve halkla ilgkileri, sirketin rekabette etik
davranmasigirketin migterilerinin memnuniyetigirketin hizmet ve Uriin kalitesi itibar
unsurlari igin sirasiyld=2.56,SD=.55; M=2.30,SD=.61; M=2.42,SD=.61; M=2.00,
SD=.78; M=2.27, SD=.64; M=2.02, SD=.66; M=2.21, SD=.70; M=2.42, SD=.70;
M=2.36,SD=.69; M=2.22,SD=.73; M=2.27,SD=.73; M=2.06,SD=.79) . Tablolardan
goruldigu gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagisleseri ve Ulzerinde olmasi
katilimcilarin ¢gunlukla kurumsal yonetim ilke ve uygulamalarininrkusal itibar
unsurlarn Uzerinde etkili oldwnu ve/veya etkisinin yiksek olgunu dunduklerini

gostermektedir. Ayrica, standart sapmaetkerinin elde edilen ortalamalardan sayisal
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olarak dguk sapma gostermeleri, verilen yanitlarin gdeik olduguna karet

etmektedir.

Anketin 3. sorusunda katilimcilarasirketlerde pay sahigli haklarinin kullaniminin

kolaylastirilmasi icin pay sahipii biriminin bulunmasinin, kurumsal itibar unsurlari

Uzerindeki etkisi” sorulmy algi ve dguncelerini dortli likert Olcginde

degerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal itibar kriterine gére ayrianék verilen

cevaplar, gagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerirgtsterilmitir.

Suketin ydnetim kalitesi Sirketin uzun vadeh yatirimlarmm degeri, yatirum cilanna

deger katmasi ve finansal performanslar:
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Grafik 3. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans

Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 3

Verilen tablolardan ve histogram grafiklerinden déruldigti Gzere katihmcilarin
buyilk bir ¢cgunlugu sirketlerde pay sahigdi haklarinin kullaniminin kolayairiimasi
icin pay sahipki biriminin bulunmasinin, kurumsal itibar unsurldizerinde etkili

oldugunu ve/veya etkisinin yuksek olgunu belirtmglerdir.

Tablo ve grafikler tek tek ele alirginda, sirketin yonetim Kalitesi itibar unsuru icin,

katilmcilarin  %49'u  ve

%23'0 siraslylgsirketlerde pay sahigli  haklarinin
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kullaniminin kolaylatirilmasi icin pay sahipii biriminin bulunmasinin s6z konusu

itibar unsuru uzerinde etkili olgunu ve etkisinin yuksek olgunu belirtmsglerdir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %55'i sirketlerde pay
sahipligi  haklarinin  kullaniminin  kolaykairiimasi icin pay sahipi biriminin
bulunmasinin s6z konusu itibar unsuru Uzerinde lietkldugunu diguntrken,

katilimcilarin %24’0 etkisinin yiksek olgunu belirtmitir.

Yine, sirketin yonetimininseffaflig itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin %54’
ve %33'U sirasiylgirketlerde pay sahigh haklarinin kullaniminin kolaykariimasi
icin pay sahipli biriminin bulunmasinin s6z konusu itibar unsurmefinde etkili

oldugunu ve etkisinin yuksek olgunu vurgulamglardir.

Son olaraksirketin kurumsal ile§imi itibar unsuruna bakil@inda, katilmcilarin %51’
sirketlerde pay sahipti haklarinin kullaniminin kolayairiimasi icin pay sahiph
biriminin bulunmasinin s6z konusu itibar unsururirme etkili old@gunu dgunurken,

katilimcilarin %29’unun etkisinin yiksek olglunu belirttgi gbzlemlenmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatirirmcilarina dger katmasi ve finansal performanslamketin yonetimininseffafligi;
sirketin kurumsal ilegimi unsurlari i¢in sirasiylayl=1.92, SD=.79; M=2.03, SD=.67,
M=2.20, SD=.67; M=2.09, SD=.72) . Tablolardan gorulgii gibi verilen yanitlarin
ortalamalarinin “2” sayisal deri ve Uzerinde olmasi katilimcilarin gmlukla
sirketlerde pay sahipti haklarinin kullaniminin kolayairiimasi icin pay sahiph
biriminin bulunmasinin kurumsal itibar unsurlariednde etkili oldgunu ve/veya
etkisinin yiksek oldgunu dgtnduaklerini gostermektedir. Ayrica, standart sapma
degerlerinin elde edilen ortalamalardan sayisal olatiakik sapma gostermeleri, verilen

yanitlarin bgdasik olduguna saret etmektedir.

Anketin 4. sorusunda katilimcilaragirketin pay sahiplerine vairketin sermaye,
yonetim veya denetim bakimindangdaedan veya dolayl olarak gkili oldugu gercek

ya da tizel kiilere; bilgi alma ve inceleme hakki konusunda lyin@ yapmamasinin,
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kurumsal itibar unsurlar Gzerindeki etkisi” soruinalgi ve diglncelerini dortli likert
Olceginde deerlendirmeleri istenmgtir. Her bir kurumsal itibar kriterine gore ayri

olarak verilen cevaplar, sagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerinde
gosterilmitir.

Suketin ydnetim kalitesi Sirketin uzun vadeh yatirimlarmm degeri, yatirum cilanna

deger katmasi ve finansal performanslar:
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Grafik 4. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 4

Yukarida sunulan frekans tablolarindan ve histoggaafiklerinden de goéruldiii Gzere
katiimcilarin bayuk bir c¢gunlugu, sirketin pay sahiplerine veirketin sermaye,
yonetim veya denetim bakimindangdadan veya dolayl olarak gkili oldugu gercek
ya da tizel kiilere; bilgi alma ve inceleme hakki konusunda lyin@ yapmamasinin,

kurumsal itibar unsurlari tUzerinde etkili ofgltnu ve/veya etkisinin yuksek olgunu
belirtmislerdir.

Tablo ve grafikler ayrintili olarak ele aligghda,sirketin yonetim kalitesi itibar unsuru
icin, katilimcilarin %56’s1 ve %33’'U siraslylgrketin pay sahiplerine vsairketin
sermaye, yonetim veya denetim bakimindargrddan veya dolayh olarak gkili

oldugu gercek ya da tiizel gidere; bilgi alma ve inceleme hakki konusunda lyinm
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yapmamasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerindd etldugunu ve etkisinin yiksek

oldugunu ifade etngilerdir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %52’si sirketin pay
sahiplerine vesirketin sermaye, yonetim veya denetim bakimindagruhtan veya
dolayl olarak ilskili oldugu gercek ya da tuzel gilere; bilgi alma ve inceleme hakki
konusunda bir ayrim yapmamasinin, s6z konusu itinguru tzerinde etkili olgunu

distnurken, katilimcilarin %32’si etkisinin ytksek ogdinu belirtmstir.

Yine, sirketin topluma kan sorumlulgu itibar unsuru incelenginde, katilimcilarin

%50’si ve %30'u sirasiylairketin pay sahiplerine veirketin sermaye, ybnetim veya
denetim bakimindan goudan veya dolayli olarak skili oldugu gercek ya da tizel
kisilere; bilgi alma ve inceleme hakki konusunda linm yapmamasinin, s6z konusu

itibar unsuru tGzerinde etkili olgunu ve etkisinin yiksek olgunu digiinmislerdir.

Son olaraksirketin ve yonetiminirgeffaflig! itibar unsuruna bakildinda, katilimcilarin
%38’si sirketin pay sahiplerine vgirketin sermaye, yonetim veya denetim bakimindan
dogrudan veya dolayh olarak gkili oldugu gercek ya da tuzel giiere; bilgi alma ve
inceleme hakki konusunda bir ayrim yapmamasinmksdusu itibar unsuru tzerinde
etkili oldugunu digtntrken, katilimcilarin %56’sinin etkisinin yukseldugunu ifade
ettigi gorulmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatirmcilarina dger katmasi ve finansal performanslagirketin topluma kag
sorumlulgu; sirketin ve yonetimininseffafligl itibar unsurlari igin sirasiylayl=2.21,
SD=.66; M=2.14, SD=.72; M=2.07, SD=75; M=2.49, SD=64) . Tablolardan
goruldigu gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagisleseri ve Uzerinde olmasi
katilimcilarin ¢gunlukla sirketin pay sahiplerine veirketin sermaye, yonetim veya
denetim bakimindan goudan veya dolayli olarak gkili oldugu gercek ya da tizel
Kisilere; bilgi alma ve inceleme hakki konusunda birim yapmamasinin kurumsal
itibar unsurlarnt Uzerinde etkili olgunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu

distinduklerini gostermektedirSirketin ve yodnetimininseffafligl itibar unsurunun
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Siketin yénetim kalitesi

ortalamasininNI=2.49) sayisal olarak yuksek ely bu itibar unsuruna etkinin yiksek
olusunun hemen hemen tim katilimcilar tarafindan omalan1 distindirmektedir.
Standart sapma derlerinin yiksek olmamasi verilen yanitlaringbasik olduguna

isaret etmektedir.

Anketin 5. sorusunda katilimcilaragirketin pay sahiplerinin genel kurula katilimlarini
sglama ve kolaylgtirma faaliyetleri ile genel kurul gindemineskin zamaninda ve
yeterince bilgilendirme yapmasinin, kurumsal itibansurlari Uzerindeki etkisi”
sorulmy, algl ve dgincelerini dortll likert dlcginde deerlendirmeleri istenngtir.

Her bir kurumsal itibar kriterine gbre ayr olarakrilen cevaplar, s@gidaki frekans

tablolar ve histogram grafiklerinde gosterigtm.

Sirketin uzun vadeli vaturumlarmm degeri, yatirim cilarina
deger katmasi ve finansal performanslar

s
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Grafik 5. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans

Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 5

Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgldiizere, katihmcilarin @unlugu

sirketin pay sahiplerinin genel kurula katilimlarsglama ve kolaylgtirma faaliyetleri

ile genel kurul gindemine gkin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasinin
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kurumsal itibar unsurlari tUzerinde etkili ofgltnu ve/veya etkisinin yuksek olgunu

belirtmigtir.

Sirket yonetim kalitesi itibar unsuru icin, katilimhrin %44 'Gsirketin pay sahiplerinin
genel kurula katilimlarini g@ama ve kolaylgtirma faaliyetleri ile genel kurul
gindemine ikkin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasiagz konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldiwnu dgundrken, katihmcilarin %42’si etkisinin yiksek

oldugunu ifade etntir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %41'i sirketin pay
sahiplerinin genel kurula katilimlarini @ama ve kolaylgtirma faaliyetleri ile genel
kurul gindemine ilikin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmassin konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu diguntrken, katilimcilarin %33’'0 etkisinin

yuksek oldgunu belirtmtir.

Sirketin ve yonetiminingeffafligl itibar unsuru incelendinde ise, katiimcilarin %37’si
sirketin pay sahiplerinin genel kurula katilimlarsgslama ve kolaylgtirma faaliyetleri
ile genel kurul giindemine gkin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmassiin
konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ofglitnu digunurken, katilimcilarin %53’Gnan

etkisinin yuksek oldgunu ifade etgii gorilmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapm@ederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatinmcilarina dger katmasi ve finansal performanslagirketin ve ydnetiminin
seffafligl itibar unsurlan icin sirasiylayl=2.26, SD=.74; M=2.04, SD=.81; M=2.42,
SD=.68) . Tablolardan gorulgii gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagis
deseri ve Uzerinde olmasi katilimcilarin gmlukla sirketin pay sahiplerinin genel
kurula katihmlarini sglama ve kolaylgtirma faaliyetleri ile genel kurul gindemine
iliskin zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasikumumsal itibar unsurlari
Uzerinde etkili oldgunu ve/veya etkisinin yuksek olgunu dgunduklerini
gostermektedir. Standart sapmaelderinin genel olarak cok yiuksek olmamasi verilen

yanitlarin bgdasik olduguna saret etmektedir.

208



Anketin 6. sorusunda katilimcilaragirketin, pay sahiplerinin adil bigekilde genel
kurulda oy kullanimlarini kolayktirict uygulamalar gedtirmelerinin, kurumsal itibar
unsurlar Uzerindeki etkisi” sorulmu algi ve diincelerini dortli likert dlgginde
deserlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal itibar kriterine gére ayrianak verilen

cevaplar, gagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerirgtsterilmitir.

Sitketin yénetim kalitesi Sirketin uzun vadeli vatirimlarinm degeri, yatirim cilarina

Ortalama 2,20

deger katmasi ve finansal performanslar
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Grafik 6. Kurumsalitibari Sazlamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 6

Yukarida sunulan frekans tablolarindan ve histoggaafiklerinden de goruldiii Gzere
katiimcilarin ¢gunlugu; sirketin, pay sahiplerinin adil bigekilde genel kurulda oy
kullanimlarini kolaylatirici uygulamalar gejtirmelerinin, kurumsal itibar unsurlar

Uzerinde etkili oldgunu ve/veya etkisinin yuksek olgunu belirtmglerdir.

Tablo ve grafikler ayrintili olarak ele aligahda,sirketin yonetim kalitesi itibar unsuru
icin, katilmcilarin %41’i ve %401 sirasiylgirketin, pay sahiplerinin adil bigekilde
genel kurulda oy kullanimlarini kolagtarici uygulamalar gedtirmelerinin, s6z konusu

itibar unsuru tzerinde etkili olgunu ve etkisinin yiksek olgunu ifade etnslerdir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %37’si, sirketin, pay
sahiplerinin adil birsekilde genel kurulda oy kullanimlarini kolagieuci uygulamalar
gelistirmelerinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde iletbldugunu dgunurken,

katilimcilarin %33’0 etkisinin yiksek olgunu belirtmitir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de benzer bir

kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesi vesirketin uzun vadeli yatirimlarinin
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degeri, yatirmcilarina deer katmasi ve finansal performanslari itibar uresurlgin
sirasiyla, M=2.2, SD=.78; M=2.0, SD=.85) . Tablolardan gorulgii gibi verilen
yanitlarin ortalamalarinin “2” sayisal @i ve Uzerinde olmasi katilimcilarin
cogunlukla sirketin, pay sahiplerinin adil bisekilde genel kurulda oy kullanimlarini
kolaylastirici uygulamalar gedtirmelerinin kurumsal itibar unsurlan Utzerinde igtk
oldugunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu digundiklerini gostermektedir. Standart
sapma dgerlerinin genel olarak ¢cok ylksek olmamasi verifanitlarin bgdasik

olduguna karet etmektedir.

Anketin 7. sorusunda katilimcilara;sirketin azinlik pay sahiplerinin haklarinin
kullandiriimasinda azami 0Onemi gOstermesi ve yametkuruluna temsilci
gondermelerini temin etmek icin yonetim kurulu selgrinde birikimli oy kullanma
yontemini uygulamasinin, kurumsal itibar unsurlaerindeki etkisi” sorulmg algi ve
distncelerini dortlt likert Olgginde deerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal
itibar kriterine gobre ayri olarak verilen cevaplasagidaki frekans tablolari ve

histogram grafiklerinde gosterilstir.

Sitketin yénetim kalitesi Sirketin uzun vadeli vatirimlarinm degeri, yatirim cilarina
deger katmasi ve finansal performanslar:

w0 V5483 e
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Grafik 7. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 7

Frekans tablolarindan ve histogram grafiklerindengbruldig tGzere “etkilidir” ve
“etkisi yuksektir” yanitlar birlikte ele alindinda katilimcilarin ggunlugunun,sirketin
azinhk pay sahiplerinin haklarinin kullandiriimada azami 6nemi gostermesi ve
yonetim kuruluna temsilci goéndermelerini temin ekmeacin yonetim kurulu
secimlerinde birikimli oy kullanma yontemini uygubasinin, kurumsal itibar unsurlari

Uzerinde etkili oldgunu digundukleri gérulmektedir.
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Tablo ve grafikler tek tek inceleriginde, sirketin yonetim kalitesi itibar unsuru igin,
katihimcilarin %44'Gsirketin azinlik pay sahiplerinin haklarinin kullanémasinda
azami 6nemi gostermesi ve yonetim kuruluna temgibcidermelerini temin etmek icin
yonetim kurulu secimlerinde birikimli oy kullanmamgtemini uygulamasinin, kurumsal
itibar unsurlari Gzerinde “etkilidir” yanitini vekien, %29'u “etkisi yuksektir” yanitini
secmgtir. Tablolardan goruldgii gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagis
degserine yakin olmasi genel olarak “etkilidir’ yanmmn katihmcilari temsil et

sdylenebilir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %37’sisirketin azinhk pay
sahiplerinin haklarinin kullandiriimasinda azamei@n géstermesi ve yonetim kuruluna
temsilci gbndermelerini temin etmek icin yonetimrkiu secimlerinde birikimli oy
kullanma yontemini uygulamasinin, kurumsal itibanswrlari Gzerinde “etkilidir”
yanitini verirken, %230 “etkisi yuksektir” yanitinve %34°G “etkisi dguktur” yanitini
vermistir. Yanitlardaki bu dgalimi standart sapma geri de desteklemektedisD=.88)

. Diger taraftan, verilen yanitlarin ortalamad=1.75) ele alindiinda, katilimcilari
genel olarak s6z konusu itibar unsuru uzerindglkiUolmakla birlikte “etkilidir”

yanitinin temsil etfii dustinulebilir.

Anketin 8. sorusunda katilimcilarajrketin kamuya aciklanmg) belirli ve tutarl bir kar
dagitim politikasinin  bulunmasinin, kurumsal itibar sunari Uzerindeki etkisi”
sorulmy, algl ve dgincelerini dortll likert dlcginde deerlendirmeleri istenngtir.
Her bir kurumsal itibar kriterine gbre ayri olarakrilen cevaplar, @gidaki frekans
tablolar ve histogram grafiklerinde gosterigtm.

Siketin yénetim kalitesi Sirketin uzun vadeli vaturumlarmm degeri, yatirim cilarina
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Suketin toplumakars: sorumlulugu Sirketin ve yinetiminin gseffathiga
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Grafik 8. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 8

Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgldliizere, katilimcilarin @gunlugu
sirketin kamuya aciklanmg, belirli ve tutarh bir kar dgitim politikasinin bulunmasinin,
kurumsal itibar unsurlari tUzerinde etkili ofglinu ve/veya etkisinin yiuksek olgunu

belirtmistir.

Sirket yonetim Kkalitesi itibar unsuru igin, katilimerin %46’si sirketin kamuya
aciklanmg, belirli ve tutarli bir kar dgitim politikasinin bulunmasinin, s6z konusu
itibar unsuru Gzerinde etkili olgunu digindrken, katilmcilarin %31’ etkisinin yiksek

oldugunu ifade etntir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirimlarinin geri yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %41'i sirketin kamuya
aciklanmg, belirli ve tutarh bir kar datim politikasinin bulunmasinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu diguntrken, katilimcilarin %44’G etkisinin

yuksek oldgunu belirtmitir.
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Sirketin topluma kayi sorumlulgu itibar unsuru incelenginde, katilmcilarin %45’
sirketin kamuya aciklanmg, belirli ve tutarh bir kar dgitim politikasinin bulunmasinin,
s6z konusu itibar unsuru Uzerinde etkili gidau dgtntrken, katilimcilarin %33’Gnin

etkisinin yiksek oldgunu ifade etgii gorilmektedir.

Sirketin ve yonetiminin seffafligina bakildginda, katilimcilarinsirketin  kamuya
aciklanmg, belirli ve tutarli bir kar dgitim politikasinin bulunmasinin, s6z konusu
itibar unsuru Gzerinde “etkilidir’ ve “etkisi yukker” yanitlarinin sirasiyla %45 ve %42

birbirlerine yakin frekansta gdim gosterdikleri gérilmektedir.

Son olarak,sirketin kurumsal ilegimi itibar unsuru incelendinde, katihmcilarin
%46’s1 sirketin kamuya aciklanrgy belirli ve tutarh bir kar dgtim politikasinin
bulunmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerindeilietddugunu dgindrken,

katilimcilarin %32’sinin etkisinin yiksek olgunu belirttgi gozlemlenmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapm@gederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatinmcilarina dger katmasi ve finansal performanslasirketin topluma kag
sorumlulgu; sirketin ve yodnetiminin seffafligl; sirketin kurumsal ilegimi itibar
unsurlari igin sirasiyld=2.04,SD=.81; M=2.26,SD=.78; M=2.02,SD=.89; M=2.28,
SD=.71; M=2.02, SD=.90) . Tablolardan da goruldia gibi verilen yanitlarin
ortalamalarinin “2” sayisal geri ve Gzerinde olmasi katilimcilaringgmlukla, sirketin
kamuya aciklanng) belirli ve tutarh bir kar datim politikasinin bulunmasinin
kurumsal itibar unsurlari tUzerinde etkili ofglinu ve/veya etkisinin yiuksek olgunu
disinduklerini, ayrica standart sapmageiderinin elde edilen ortalamalardan sayisal
olarak dguk sapma gostermeleri, verilen yanitlarin gdeik olduguna karet

etmektedir.

Anketin 9. sorusunda katilimcilaragirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadan
yararlanacak ki ve kurulularin karar vermelerine yardimci olacgdkilde, zamaninda,
dogru, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarli, kiyaslanabilirdlsik maliyetle
kolay erkilebilir ve esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdiuda bir
bilgilendirme politikasi olgturmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindekkisat

sorulmy, algi ve dglincelerini dortli likert Olgginde degerlendirmeleri istenngtir.
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Her bir kurumsal itibar kriterine gore ayri olarakrilen cevaplar, @gidaki frekans
tablolari ve histogram grafiklerinde gdsterigtm.

Siketin yénetim kalitesi Sirketinvzun vadeli vatiwimlarmm degeri, yatirmm cilarina

deger katmasi ve finansal performanslar
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Suketin yetkin ¢aliganlar kendisine cekmesi Sirketinmiigterilerinin memnuniyeti

Std. sapma: 86 V

gk - Sid. sapma: 85
; Etkisi Etkisi Etkilidir Etkisi e Etkisi Etkisi Etkilicir Etkisi
gr‘talama 11120 Srta\ama 11129
oktur dusiktor Ciksektir * okiur dusiktdr Liksektir
| BFrekens g 2 53 P [®Frakans 8 2 2l 22
\ % Frekans 7,05 2478 46,90 20,35 | % Frekans .27 26,36 46,36 20,00

Grafik 9. Kurumsalftibari Sazlamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi Frekans
Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 9

Verilen tablolardan ve histogram grafiklerinden déruldigli Gzere katihmcilarin
cogunlugu sirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadaararlanacak ki ve
kuruluslarin karar vermelerine yardimci olaca&kilde, zamaninda, @ou, eksiksiz,
anlgilabilir, yorumlanabilir, tutarli, kiyaslanabilidisiik maliyetle kolay esilebilir ve
esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve b@grdibuda bir bilgilendirme
politikasi olgturmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerinde letkidugunu ve/veya

etkisinin yuksek oldgunu belirtmglerdir.

Tablo ve grafikler tek tek ele alirginda, sirketin yonetim kalitesi itibar unsuru igin,
katiimcilarin  %56’s1 ve %34’0 sirasiylairketin  kamuya aciklanacak bilgileri,
aciklamadan yararlanacaksikive kurulwlarin karar vermelerine yardimci olacak
sekilde, zamaninda, @ou, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir,
disik maliyetle kolay esilebilir ve esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve
bu dagrultuda bir bilgilendirme politikasi oklurmasinin, séz konusu itibar unsuru

Uzerinde etkili oldgunu ve etkisinin yiksek olgunu raporlanglardir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %540 sirketin kamuya
aciklanacak bilgileri, aciklamadan yararlanacay ¥e kurulularin karar vermelerine
yardimci olacaksekilde, zamaninda, @ou, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir,

tutarli, kiyaslanabilir, dgtik maliyetle kolay egilebilir ve esit bir bicimde kamunun

kullanimina sunmasi ve bu glaltuda bir bilgilendirme politikasi okturmasinin, s6z
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konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ollinu digunurken, katilimcilarin® %30'u
etkisinin yuksek oldgunu belirtmitir.

Yine, sirketin topluma kan sorumlulgu itibar unsuru incelenginde, katilimcilarin
%50’si ve %39'u sirasiylasirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadan
yararlanacak ki ve kurulularin karar vermelerine yardimci olacgdkilde, zamaninda,
dogru, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarli, kiyaslanabilirdlsik maliyetle
kolay erkilebilir ve esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdiuda bir
bilgilendirme politikas! olgturmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietkil

oldugunu ve etkisinin yuksek olgunu raporlanglardir.

Sirketin ve yodnetiminingeffafligl itibar unsuru igin, katilimcilarin %37’skirketin
kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadan yararakaksi ve kurulularin karar
vermelerine yardimci olacalgekilde, zamaninda, @ou, eksiksiz, ankalabilir,
yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir, dilk maliyetle kolay esilebilir ve it bir
bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdiiuda bir bilgilendirme politikasi
olusturmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietkldugunu dgunurken,

katilimcilarin %57’sinin etkisinin yiksek olgunu ifade etgii gorilmektedir.

Sirketin kurumsal ilegimi itibar unsuru incelendinde, katilmcilarin %45’igirketin
kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadan yararakaksi ve kurulylarin karar
vermelerine yardimci olacalgekilde, zamaninda, dgou, eksiksiz, ankalabilir,
yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir, dilkk maliyetle kolay esilebilir ve esit bir
bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdiiuda bir bilgilendirme politikasi
olusturmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietkldugunu dgunurken,

katilimcilarin %50’sinin etkisinin yiksek olgunu ifade etii gorulmektedir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurwn,igkatilimcilarin %37’si sirketin
kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadan yaranakaksi ve kurulularin karar
vermelerine yardimci olacalgekilde, zamaninda, dgou, eksiksiz, ankalabilir,
yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir, dilk maliyetle kolay esilebilir ve it bir
bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve bgrdiiuda bir bilgilendirme politikasi
olusturmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerinde iletk” yanitini verirken, %32’si

ve %25’si sirasiyla “etkisi yuksektir” ve “etkisiglikttr” yanitini se¢cmtir. Standart
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sapma dgerinin de dguk olmamasi $D=91) , bu maddeyi derlendirirken
katihimcilarin farkli yanitlara dalim yaptgina karet etse de, ortalamanin “2” sayisal
degerine yakin olgu (M =1.95) , genel olarak “etkilidir” yanitinin katilerar temsil

ettigini gostermektedir.

Benzersekilde, sirketin migterilerinin memnuniyeti itibar unsuru icin, katilararin
%47’si sirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadamararlanacak ki ve
kuruluslarin karar vermelerine yardimci olacag&kilde, zamaninda, @ou, eksiksiz,
anlailabilir, yorumlanabilir, tutarli, kiyaslanabilidisiik maliyetle kolay esilebilir ve
esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve b@grdibuda bir bilgilendirme
politikasi olwturmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerinde ietk” yanitini
verirken, %20’si “etkisi yuksektir” yanitini, ve km bir dezer olarak %25'i “etkisi
dusuktar” yanitini vermgtir. Katilimcilarin bir béliminin “etkisi dilikttr” yanitinda
dagilim gostermeleri ortalama gerin “2” sayisal dgerinin altinda olmasi ile de ortaya
citkmaktadir M=1.8) . Yine de, bu dgrin “2” sayisal dgerine yakin olmasi,
katilimcilarin tercihlerinin genel olarak s6z koaugibar unsuru tzerinde “etkilidir”

yaniti tarafindan temsil edilglni distindtrmektedir.

Son olarakgirketin hizmet ve Urun kalitesi itibar unsuruna baiginda, katilimcilarin
%46’s1 sirketin kamuya aciklanacak bilgileri, aciklamadamararlanacak ki ve
kuruluslarin karar vermelerine yardimci olaca&kilde, zamaninda, @ou, eksiksiz,
anlailabilir, yorumlanabilir, tutarli, kiyaslanabilidisiik maliyetle kolay esilebilir ve
esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve b@grdibuda bir bilgilendirme
politikasi olgturmasinin, s6z konusu kurumsal itibar unsurlareriizle “etkilidir”
yanitini verirken, %20’si “etkisi yuksektir” yanmi, ve yakin bir dger olarak %26’si
“etkisi disuktar” yanitini vermgtir. Katilimcilarin bir boéliumanin “etkisi diiktr”
yanitinda dailim gdstermeleri ortalama gerin “2” sayisal dgerinin altinda olmasi ile
de ortaya ¢ikmaktadiM=1.79) . Ancak, bu dgrin “2” sayisal dgerine yakin olmasi,
katilimcilarin  genel olarak “etkilidir” yaniti taiadan temsil edildiinin bir

gostergesidir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de yukarida s6zi
gecen sonuglara yidabilir (sirketin yonetim Kkalitesigirketin uzun vadeli yatirimlarinin
degeri, yatirnmcilarina dger katmasi ve finansal performansiairketin topluma kag
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sorumlulgu; sirketin  yonetiminin seffafligl; sirketin kurumsal iletimi; sirketin
rekabette etik davranmasirketin misterilerinin memnuniyetigirketin hizmet ve trin
kalitesi unsurlari icin sirasiyld=2.24,SD=.62; M=2.13,SD=.70; M=2.27,SD=.66;
M=2.49, SD=.67; M=2.43, SD=.63; M=1.95, SD=.91; M=1.8, SD=.86; M=1.79,
SD=.85) . Tablolardan gorulgii gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagis
degerine yakin olmasi katilimcilarin ganlukla sirketin kamuya aciklanacak bilgileri,
aciklamadan yararlanacaksikive kurulwlarin karar vermelerine yardimci olacak
sekilde, zamaninda, dou, eksiksiz, ankalabilir, yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir,
disik maliyetle kolay esilebilir ve esit bir bicimde kamunun kullanimina sunmasi ve
bu dgrultuda bir bilgilendirme politikasi olturmasinin, kurumsal itibar unsurlar
Uzerinde etkili oldgunu velveya etkisinin yiksek olgunu raporladiklarini
gostermektedir. Standart sapmagelterinin bazi maddeler icin “1”e yakin olmasi,
verilen yanitlarin “2” ortalama gerinden bazi katilimcilar icin “etkisi gikttr”
yanitina yaklgmaya, bazi katilimcilar icin “etkisi yuksektir” yama yaklamaya garet

alindginda, katilimcilarin “etkilidir” secergni tercih ettikleri sonucuna varilabilir.

Anketin 10. sorusunda katilimcilaragrketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yénetim
kurulu ve yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yénetim kurulunun ve
yoneticilerin grupsirketlerinin veya dnemli ticari i$kide bulunularsirketlerin sermaye
piyasasl araclarl tGzerinde yagnolduklari glemleri; énemli bilgilere ulgabilecek
konumdaki yonetici ve calnlari, bilgilendirme politikasi cercevesinde kamauy
aciklamasinin, kurumsal itibar unsurlari Uzerindeddkisi” sorulmy, algr ve
distincelerini dortlt likert Olgginde deerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal
itibar kriterine goére ayri olarak verilen cevaplamagidaki frekans tablolari ve

histogram grafiklerinde gosterilstir.
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Suketin ydnetim kalitesi

Sirketin uzun vadeh yatuwimlarmm degeri, yatimim cilarina
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Grafik 10. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 10
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Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgldiiizere, katihmcilarin buyudk bir
cogunlugu, sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetikurulu ve yoOneticiler
arasindaki igkileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve ydicderin grup
sirketlerinin veya 6énemli ticari ifkide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araclari
Uzerinde yapmiolduklari slemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek konumdaki ydnetici
ve calsanlari, bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamugciklamasinin, kurumsal

itibar unsurlari Gzerinde etkili olgunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu belirtmitir.

Sirket yonetim kalitesi itibar unsuru icin, katilimarin %54’0 sirketin, sahiplik
yapisini; pay sahipleri, yonetim kurulu ve yondgici arasindaki ikkileri; pay
sahiplerinin, yénetim kurulunun ve yo6neticilerinugrsirketlerinin veya dnemli ticari
iliskide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araclari lzerinde yapoiduklari
islemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek konumdaki yonetici ve ¢gnlari, bilgilendirme
politikasi ¢cercevesinde kamuya aciklamasinin, simigu itibar unsuru tzerinde etkili
oldugunu digunurken, katilimcilarin %28’ etkisinin yiksek ofglinu ifade etnstir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirimlarinin geri yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %51'i sirketin, sahiplik
yapisini; pay sahipleri, yonetim kurulu ve yonégici arasindaki ikkileri; pay
sahiplerinin, yonetim kurulunun ve yo6neticilerinugrsirketlerinin veya dnemli ticari
iliskide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araglari tzerinde yapoiduklari
islemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek konumdaki yonetici ve ¢gnlari, bilgilendirme
politikasi ¢cercevesinde kamuya aciklamasinin, simigu itibar unsuru tzerinde etkili

oldugunu digunurken, katilimcilarin %28'i etkisinin yiksek ofgunu belirtmitir.

Sirketin yetkin yoneticileri kendine ¢cekmesi itibansuru incelenginde, katilimcilarin
%540 sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetkurulu ve yoneticiler arasindaki
ili skileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve ydicderin grup sirketlerinin veya
onemli ticari ilskide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araclari Uzerinde yapmi
olduklar slemleri; dnemli bilgilere ulgabilecek konumdaki ydnetici ve c¢gnlari,
bilgilendirme politikasi cercevesinde kamuya agridainin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu diundrken, katihmcilarin %20’sinin  etkisinin  yiksek

oldugunu ifade etgii gorulmektedir.
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Sirketin topluma kapi sorumluliguna bakildginda, katihimcilarin %44 Gsirketin,
sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetim kurulu y@neticiler arasindaki gkileri; pay
sahiplerinin, yénetim kurulunun ve yoéneticilerinugrsirketlerinin veya énemli ticari
iliskide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araclari tzerinde yapoiduklari
islemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek konumdaki yonetici ve ¢gnlari, bilgilendirme
politikasi ¢cercevesinde kamuya aciklamasinin, simigu itibar unsuru tzerinde etkili
oldugunu diundrken, katihmcilarin %321’inin  etkisinin yikseKdagunu belirttgi

gorulebilir.

Yine, sirketin ve yonetiminingeffafligl itibar unsuruna bakil@inda, katilimcilarin
%46’s1 sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetikurulu ve yoneticiler
arasindaki igkileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve ydicderin grup
sirketlerinin veya 6énemli ticari ifkide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi araclari
Uzerinde yapmiolduklari slemleri; 6nemli bilgilere ulgabilecek konumdaki ydnetici
ve calsanlari, bilgilendirme politikasi ¢cergcevesinde kamwagiklamasinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu diuntrken, katilimcilarin %44’Untn etkisinin

yuksek oldgunu belirttgi goralmektedir.

Sirketinin  kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru incelengdinde,
katiimcilarin  %55’i sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetikurulu ve
yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve ydicéerin
grup sirketlerinin veya onemli ticari ifkide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi
araclarn Gzerinde yapmolduklari glemleri; énemli bilgilere ulgabilecek konumdaki
yonetici ve ¢akanlari, bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamwagiklamasinin, s6z
konusu itibar unsuru uzerinde etkili olglitnu digtundukleri, %27'sinin ise etkisinin

yuksek oldgunu digundukleri gérulebilir.

Son olarak, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuru elendginde,
katiimcilarin %40 sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yOnetikurulu ve
yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun ve ydicéerin
grup sirketlerinin veya onemli ticari ifkide bulunulansirketlerin sermaye piyasasi
araclarn Gzerinde yapmolduklari glemleri; énemli bilgilere ulgabilecek konumdaki

yonetici ve ¢akanlari, bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamwagiklamasinin, s6z
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konusu itibar unsuru uzerinde etkili oglitnu digtnurken, katilimcilarin %28’inin
etkisinin yuksek oldgunu belirttgi g6zlemlenmektedir.

Verilen yanitlarin ortalama ve standart sapmgederi incelendiinde de benzer bir
kaniya ulailabilir (sirketin yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirrmlarinin deri,
yatirrmcilarina dger katmasi ve finansal performanslagirketin yetkin yoneticileri
kendine cekmesisirketin topluma kay sorumlulgu; sirketin yonetiminin seffafligi;
sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri; sirketin rekabette etik davranmasi itibar
unsurlari icin sirasiyld=2.09,SD=.70; M=2.04,SD=.78; M=1.87,SD=.80; M=2.01,
SD=.84; M=2.33, SD=.68; M=2.06, SD=.73; M=1.86, SD=.93) . Tablolardan
goruldizu gibi verilen yanitlarin ortalamalarinin “2” sagisliezerine yakin ve tzerinde
olmasi katilimcilarin ggunlukla, sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri, yonetim
kurulu ve yoneticiler arasindaki gkileri; pay sahiplerinin, yénetim kurulunun ve
yoneticilerin grupsirketlerinin veya dnemli ticari i$kide bulunularsirketlerin sermaye
piyasasi araclarl tzerinde yagnolduklari glemleri; dnemli bilgilere ulgabilecek
konumdaki yonetici ve calnlari, bilgilendirme politikasi cercevesinde kamauy
aciklamasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindkilieoldugunu ve/veya etkisinin
yuksek oldgunu digtunduklerini gostermektedir. Ayrica, standart sapshegerlerinin
elde edilen ortalamalardan sayisal olarakiéisapma gostermeleri, verilen yanitlarin
bagdasik olduguna saret etmektedir.

Anketin 11. sorusunda katilimcilaragirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi
finansal raporlama standartlarina gore hazirlamesi bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, kurumsal itibasurlari Gzerindeki etkisi”
sorulmy, algi ve diglincelerini dortli likert Olgginde degerlendirmeleri istenngtir.
Her bir kurumsal itibar kriterine gére ayri olarakrilen cevaplar, @gidaki frekans

tablolari ve histogram grafiklerinde gosterigtim.

222



Suketin ydnetim kalitesi

Ao}
50 B
40
30
20 12 1
10 2 180
Std. sapma: 74 0 .
eI e Elkis Etkisi Etkiidir Etkis
aktur diiglktdr (iksektir
mFrekans 2 12 43 54
% Frekans 1,80 10,81 38,74 48,65
Suketinicret politikalar
4
50 9
40 ~
30 29 f89
T [
20 1545 33
10
Std. sapma: 94
el Elkis Etkisi Etkiidir Etkis
aktur diiglktdr (ks eklir
mFrekans 21 47 29 15
u% Frekans 18,75 41,96 25,89 13,39
Sitketin ve vénetiminin geffafligs
el
60 79
50 LI
40
30
20 g 4
(e
10 1089 | I
Std. sapma 63 0 -
SARITE e Eikis Etkisi Etkiidir Etkis
oktur dugUkir (kseklir
BFrekans 1 9 44 58
5% Frekans 0,89 804 39,29 51,79

Grafik 11. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi
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Tablodan ve histogram grginden de goruldgil tzere katilmcilarigirketin mali tablo
ve raporlarini uluslararasi finansal raporlama daatarina gore hazirlamasi ve
bilgilendirme politikasi cercevesinde kamuya agnidainin, kurumsal itibar unsurlar
Uzerindeki etkisi konusundaki gatérinin itibar unsurlari alt boyutlarinda farkhlde
gosterdgi gortlmektedir. Dger bir deysle, katilimcilar, bazi alt boyutlarda ortalama
olarak “etkilidir” ve/veya “etkisi yuksektir” yanmi tercih ederken, bazi alt boyutlarda

“etkisi disuktlr” secengine daha fazla yonelstir.

Tablo ve grafikler tek tek ele alirfginda, sirketin yonetim Kalitesi itibar unsuru icin,
katihimcilarin %39'u ve %49'u sirasiylgirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi
finansal raporlama standartlarina gore hazirlamesi bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, s6z konusu tibsuru Uzerinde etkili olgunu
ve etkisinin yiksek oldtunu raporlamglardir. Verilen yanitlarin ortalamasi da
(M=2.34; SD=.74) katilimcilarin yanitlarinin “etkilidir" yanitile temsil edildgine
isaret etmektedir. Elde edilen standart sapmgede bu madde igin katilimcilarin

secenekler arasindaguisik dagildigini gostermektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru igin, katcilarin %31'isirketin mali tablo ve
raporlarini uluslararasi finansal raporlama statatana gore hazirlamasi ve
bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamuya agridainin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu d@gunurken, katihmcilarin %54’G etkisinin yiksek ofguu
belirtmistir. Elde edilen ortalama deri de digtnuldiginde M=2.40; SD=73) , s6z
konusu itibar unsuru icin, katilmcilarin @nlugu “etkisi yiksektir” yanitini tercih

etmistir.

Yukarida stz gecen alt boyutlardan farkli olargikketin Ucret politikalari itibar
unsuru frekans tablosu ve histogrami incelgimdie, katilimcilarin ¢gunlukla “etkisi
dusuktar” yanitini verdikleri (%42) gorulmektedir. Ededilen ortalama geri
(M=1.34; SD=.94) de, katilimcilarirngirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi
finansal raporlama standartlarina gore hazirlamesi bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasirginketin Ucret politikalar itibar unsuru tzerinde

genel olarak etkisinin gk olduzunu digundtklerini gostermektedir.
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Sirketin topluma kan sorumlulgu itibar unsuru incelenginde, katilimcilarin %38,
sirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi fisal raporlama standartlarina goére
hazirlamasi ve bilgilendirme politikasi ¢ercevesik@dmuya aciklamasinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu diguntrken, katilimcilarin %30’'unun etkisinin
yuksek oldgunu ifade etgii ve %25’inin etkisinin digik oldusunu ifade ettikleri
gorulmektedir. Etkilidir ve etkisi ylksektir frekardeserleri birlikte dgunuldigunde ve
elde edilen ortalama deri gbz 6nine alindinda M=1.93; SD=.90) , katilimcilarin
yanitlarinin genel olarak s6z konusu itibar unsigin “etkilidir’ yaniti ile temsil

edildigi dustnulebilir.

Sirketin ve yonetiminingeffafligi itibar unsuru igin, katilmcilarin %39'girketin mali
tablo ve raporlarini uluslararasi finansal rapodastandartlarina gore hazirlamasi ve
bilgilendirme politikasi cercevesinde kamuya agridainin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu dgundrken, katihmcilarin %52’sinin  etkisinin  yuksek
oldugunu ifade etgii gorulmektedir. Frekans analizi verilerine goretikancilarin
cogunlugunun “etkisi yuksektir” sece@i tercih etmeleri, elde edilen ortalama sayisal
deserine de yansimgiir (M=2.42;SD=.68) . Ortalamanin “2” sayisal glerinden yiksek
olmasi, katilimcilarin “etkilidir” ve “etkisi yukdeir” yanitlari arasinda kiimelengni
disundurmektedir. Ayrica, standart sapmage@in yiksek olmamasi, katilimcilarin
verilen yanitlarda turdedasildigini gostermektedir.

Benzer sekilde, sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igcin,
katilimcilarin %46’sisirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi fisal raporlama
standartlarina goére hazirlamasi ve bilgilendirmditigas! cergcevesinde kamuya
acitklamasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerindkili edldugunu dgunurken,
katiimcilarin %34’0 etkisinin yuksek olg@unu belirtmgtir. Elde edilen ortalama deri
de d@undldiginde M=2.11; SD=.80) , s6z konusu itibar unsuru i¢in, katilimcrar
cogunlugu “etkilidir” yanitini tercih etmtir.

Son olarak, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurunakildiginda,
katilimcilarin %39'u sirketin mali tablo ve raporlarini uluslararasi fisal raporlama
standartlarina goére hazirlamasi ve bilgilendirmditigas! cercevesinde kamuya
actklamasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerinkié etdugunu digtintrken, %24’ ve

%25’si sirasiyla “etkisi yuksektir’ ve “etkisi daktur” yanitini se¢nstir. Bu maddeyi

225



degerlendirirken katihmcilarin farkl yanitlarla gdam yaptgl gorilse de, ortalamanin
“2” sayisal dgerine yakin olgu (M =1.76) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercih
edildigini gostermektedir.

Anketin 12. sorusunda katilimcilarajrketin uluslararasi denetim standartlarina uygun
bagimsiz ds denetime tabi olmasi ve etkiglayen i¢ kontrol sistemlerini kurngu
olmasinin, kurumsal itibar unsurlari tzerindekiigtksorulmu;, algi ve diglincelerini
dortli likert dlcgginde degerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal itibar kriterine

gore ayri olarak verilen cevaplagagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerinde

gosterilmitir.

Sitketin yénetim kalitesi
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Grafik 12. Kurumsalftibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi
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Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgliiiizere katilimcilaringirketin
uluslararasi denetim standartlarina uygugiingiz d¢ denetime tabi olmasi ve etkin
isleyen i¢ kontrol sistemlerini kurnguolmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki
etkisi konusundaki goslerinin itibar unsurlari alt boyutlarinda farkhlde gosterdii
gorulmektedir. Dger bir deysle, katihimcilar, bazi alt boyutlarda ortalama alar
“etkilidir” ve/veya “etkisi yuksektir’ yanitini terih ederken, bazi alt boyutlarda “etkisi
diUsUktar” secengini daha cok tercih etrsir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru igin, katilimcilarin %40’e2056’s! sirasiylagirketin uluslararasi
denetim standartlarina uygun go@siz dg¢ denetime tabi olmasi ve etkigldayen ic
kontrol sistemlerini kurmg olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Gzerinde ietkil
oldugunu ve etkisinin yiksek olgunu digiunmislerdir. Elde edilen sayisal ortalamanin
yuksek olmasiNI=2.53; SD=.57) “etkisi yuksektir” ifadesinin katihmcilar taihndan
daha cok tercih edildine isaret etmektedir. Cikan standart sapmged@in diuk
olmasi, bu madde icin katilimcilarin bu alt boyudigadasik dagildigini géstermektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %38’i sirketin uluslararasi
denetim standartlarina uygun go@siz dg¢ denetime tabi olmasi ve etkigldayen ic
kontrol sistemlerini kurmgi olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Gzerinde ietkil
oldugunu digunurken, katihmcilarin %49’u etkisinin yiuksek ofgwu belirtmsgtir. Elde
edilen ortalama dgeri de digunuldiginde M=2.37;SD=.70) , s6z konusu itibar unsuru

icin, katilimcilarin ¢gunlugu “etkisi yuksektir” yanitini tercih etrtir.

Yukarida s0zu gecen alt boyutlardan farkli olargikket calsanlarinin baliligr ve
memnuniyeti itibar unsuru frekans tablosu ve hisdog incelendiinde, katilimcilarin
cogunlukla “etkisi digukttr” yanitini verdikleri (%44) gérilmektedir. Aak, “etkilidir”
edilen ortalama derini (M=1.52; SD=.90) de yansitarak, katilimcilarin bu alt boyutta
birbirlerinden farkli yanitlar vererek, sayisal lqpda “etkilidir” ve “etkisi dguktur”

secenekleri arasinda kaithi gostermektedir.

228



Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve dcret politikalar itibar unsuru
incelendginde, katilimcilarin ¢gunlugunun,sirketin uluslararasi denetim standartlarina
uygun b&msiz ds denetime tabi olmasi ve etkigldayen i¢ kontrol sistemlerini kurngu
olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde etkisdisik olduzunu digtndukleri
gorulmektedir (%45) . Ancak, “etkilidir’ ve “etkisiyUksektir’ secenekleri birlikte
distinuldigiinde (sirasiyla %26 ve %13) sayisal ortalamgededen de N1=1.37;
SD=.91) anlailacgs gibi, katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplamdetkilidir” ve

“etkisi disuktlr” secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Sirketin yetkin calganlari kendisine c¢ekmesi itibar unsuru tablosu vefig ele
alindginda, benzer bir durum goze carpmaktadir. Katileme ¢cgunlugunun,sirketin
uluslararasi denetim standartlarina uygugiingiz d¢ denetime tabi olmasi ve etkin
isleyen i¢c kontrol sistemlerini kurmguolmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde
etkisinin diuk oldusunu digundikleri gorulmektedir (%40) . Ancak, “etkilidirve
“etkisi yuksektir” secenekleri birlikte ginuldiginde (sirasiyla %31 ve %17) sayisal
ortalama dgerinden de NI=1.54; SD=.91) anlailaca gibi, katilimcilarin yanitlarinin
sayisal toplamda “etkilidir’ ve “etkisi daktar” secenekleri arasinda kaidi

gorilmektedir.

Yine, sirketin calsanlarinin niteliklerini gektirmesi itibar unsuruna bakilginda,
“etkisi disuktur” ve “etkilidir” yanitlarinin frekans dgerleri olarak birbirine yakkdigi
gorulmektedir (sirasiyla, %36 ve %36) . Ancak, iledk” ve “etkisi yuksektir”
yanitlari birlikte dganaldiguinde, katihmcilarin bu alt boyutta “etkilidir” sexgpesine
sayisal ortalama ger olarak da yakkuklari gortlebilir (M=1.53;SD=.91) .

Benzer sekilde, sirketin topluma ve cevreye kar sorumlulgu itibar unsuruna
bakildginda, katilimcilar s6z konusu itibar unsuru Uzegingirketin uluslararasi
denetim standartlarina uygun gomsiz d¢ denetime tabi olmasi ve etkiglayen ic
kontrol sistemlerini kurmg olmasinin, etkili oldgunu c¢@unlukla ifade etnglerdir
(%42, etkisi vardir ve %24, etkisi yuksekiit=1.82;SD=.88) .

Sirketin ve yonetiminingeffafligi itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin bayuk bir
cogunlukla, sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygapirhsiz d¢ denetime

tabi olmasi ve etkingieyen i¢ kontrol sistemlerini kurngwolmasinin, s6z konusu itibar
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unsuru Uzerinde etkisinin yuksek ofaunu digtundukleri gorulmektedir (%357) . Elde
edilen sayisal ortalama glerin yiksek olmasiM=2.47;SD=.68) bu sonug ile paralellik

gostermektedir.

Benzer sekilde, sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igin,
katiimcilarin %46’s1sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygapirhsiz ds
denetime tabi olmasi ve etkiglayen i¢ kontrol sistemlerini kurnguolmasinin, s6z
konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ofgltnu d@gindrken, katilmcilarin %31'i
etkisinin yuksek oldgunu belirtmitir. Elde edilen ortalama deri de digunuldigiinde
(M=2.04;SD=.82) , s6z konusu itibar unsuru i¢in, katihmcmagasunlugu “etkilidir”
yanitini tercih etnstir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurua&ildiginda, katilimcilarin %38,
sirketin uluslararasi denetim standartlarina uyga#irbsiz ds denetime tabi olmasi ve
etkin isleyen i¢ kontrol sistemlerini kurmguolmasinin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu diguntrken, %26’s1 ve %29'u sirasiyla “etkisi yuksektie
“etkisi disUktar” yanitini se¢cnstir. Bu maddeyi dgerlendirirken katihimcilarin farkli
yanitlara dgilim yaptgl gorilse de, ortalamanin “2” sayisalgddane yakin olgu (M

=1.83;SD=.90) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercih idi gini gostermektedir.

Yine, sirketin mdkterilerinin memnuniyeti itibar unsuru frekans tatlove grafi
incelendginde benzer bir izlenime varmak mumkuindur. Katilliaren %401, sirketin
uluslararasi denetim standartlarina uygugiingiz d¢ denetime tabi olmasi ve etkin
isleyen i¢c kontrol sistemlerini kurmguolmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde
etkili oldugunu d@unurken, %18'i ve %28'i sirasiyla “etkisi yukseKtive “etkisi
dusuktar” yanitini segmstir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkli yanitlara
dagihm yaptgl gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdene yakin olgu (M =1.63;
SD=.94) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercitdidigini gostermektedir.

Son olaraksirketin hizmet ve drin kalitesi itibar unsuru icikatilimcilarin %39'u,
sirketin uluslararasi denetim standartlarina uygagirnsiz ds denetime tabi olmasi ve
etkin isleyen i¢c kontrol sistemlerini kurmguolmasinin, s6éz konusu itibar unsuru
Uzerinde etkili oldgunu digunurken, %24'0 ve %29'u sirasiyla “etkisi yuksektine

“etkisi disUktar” yanitini se¢cngtir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkli
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yanitlara dgilim yaptgl gorilse de, ortalamanin “2” sayisalgdane yakin olgu (M
=1.79 SD=.90) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercildigdigini gostermektedir.

Anketin 13. sorusunda katilimcilaragirketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin
korumasi icin gerekli dnlemleri almasi ve icerid&trenenlerin ticaretini engelleyici
mekanizmalar kurmasinin, kurumsal itibar unsuiiaerindeki etkisi” sorulmgj algi ve

diUstincelerini dortlti likert Olgginde deerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal

itibar kriterine goére ayri olarak verilen cevaplasagidaki frekans tablolari ve
histogram grafiklerinde gosterilstir.

Sitketin yénetim kalitesi Sirketinuzun vadeli vatuwrimlarmm degeri, yatirum cilarina
deger katmasi ve finansal performanslar
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Surketin kurumsal iletigimi Sirketinrekabette etik davranmasi

Std. sapma: 99
Ortalama 1,64

| 2B 0

o | o |

07 0 f

g & J -7 Std.sapma:1.05 .

v Etkisi Etkisi Etkilidir Etkisi S”a‘ama _'111*712 Etkisi Etkisi Etkilidir Etkisi

: oktur digiktor (kselktir o akiur dugakiar Uksektir
[mFrekans 16 33 37 25 [mFrekans 18 o8 3 31
1 % Frekans 14,41 2973 3333 22,52 | % Frekans 16,22 23,42 32,43 27,93

Grafik 13. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 13

Yukarida verilen tablolardan ve histogram grafiklden de gorildgl Uzere
katiimcilarin sirketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin korusa icin gerekli
onlemleri almasi ve iceriden gtenenlerin ticaretini engelleyici mekanizmalar
kurmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindelkigtkonusundaki gorlierinin itibar
unsurlarn alt boyutlarinda farkliliklar gostegdigortulmektedir. Dger bir deysle,
katilimcilar, bazi alt boyutlarda ortalama olarakkilidir” ve/veya “etkisi yuksektir”

yanitini tercih ederken, bazi alt boyutlarda “etdliguktir’ secengine de yonelmnstir.

Tablo ve grafikler tek tek ele alirfginda, sirketin yonetim Kalitesi itibar unsuru icin,
katiimcilarin %34’'G ve %46’sI sirasiylairketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin
korumasi icin gerekli dnlemleri almasi ve icerid&irenenlerin ticaretini engelleyici
mekanizmalar kurmasinin, s6z konusu itibar unsureriide etkili oldgunu ve
etkisinin yuksek oldgunu ditnddklerini ifade etmgierdir. Verilen yanitlarin
ortalamasi da M=2.26; SD=.79) , katihmcilarin yanitlarinin genel olarak ele
alindginda “etkilidir” ile “etkisi yuksektir” yanitlari easina denk difiigiine garet
etmektedir. Elde edilen standart sapm@edie bu madde icin katilimcilarin yanitlarinin

bu alt boyutta bgdasik dagildigini gostermektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru igin, katcilarin %32’si,sirketin ticari sir
kapsamindaki bilgilerinin korumasi icin gerekli énileri almasi ve iceriden
ogrenenlerin ticaretini engelleyici mekanizmalar kasmin, s6z konusu itibar unsuru

Uzerinde etkili oldgunu diguntrken, katihmcilarin %50’si etkisinin yiksek ogginu
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belirtmistir. Elde edilen ortalama geri de digunuldiginde M=2.25; SD=.89) , sz
konusu itibar unsuru icin, katihmcilarin yanittan genel olarak “etkilidir” ile “etkisi

yuksektir” yanitlari arasina denk digt gorulmektedir.

Yukarida s6zl gecen alt boyutlardan farkli olaraiketin topluma kagi sorumluligu
itibar unsuru frekans tablosu ve histogrami incgi@nde, katilimcilarin ¢gunlukla
“etkisi disuktur” yanitini verdikleri (%34) gortulmektedir. Aak, “etkilidir’ ve “etkisi
yuksektir” (sirasiyla %23 ve %25) yanitlari birkktinaldigtinde, katilimcilarin bu
alt boyutta “etkilidir’ seceng@ne sayisal ortalama ger olarak da yakkuklari
gorulebilir M=1.57;SD=1.05) .

Sirketin ve yonetiminingeffafligl itibar unsuruna bakil@inda, katihimcilarin %28,
sirketin ticari sir kapsamindaki bilgilerinin korusiaicin gerekli 6nlemleri almasi ve
iceriden @renenlerin ticaretini engelleyici mekanizmalar kasmin, s6z konusu itibar
unsuru uzerinde etkisinin olgunu belirtirken, %22’si etkisinin dik oldusunu
belirtmistir. Diger taraftan, katilimcilarin %34’Gnin “etkisi yuksek yanitini tercih
etmesi ve elde edilen sayisal ortalamgedmin “2” sayisal dgerine yakin olmasi
(M=1.79; SD=1.08) genel olarak ele alirginda “etkilidir’ secenginin katimcilarin
yanitlarini temsil etfii dUstintlebilir. Standart sapma girinin yiksek olmasi, sunulan
frekans dgerlerinden de anidlacags lzere, verilen yanitlarin bu alt boyutta farkli
seceneklere gadigini gostermektedir.

Sirketin kurumsal ilegimi itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin %33’Girketin
ticari sir kapsamindaki bilgilerinin korumasi iggerekli dnlemleri almasi ve iceriden
Ogrenenlerin ticaretini engelleyici mekanizmalar kasmin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkisinin oldgunu belirtirken, %30’u etkisinin gk oldusunu belirtmtir.
Katilimcilarin %230 ise etkisinin yuksek olgunu belirtmgtir. Elde edilen sayisal
ortalama dgerinden de ankglacas Uzere, katilimcilarin yanitlari ortalama olarak
“etkilidir’ yanitina yaklgmaktadir M=1.64; SD=99) . Standart sapma gh¥inin
yuksek olmasi, sunulan frekansgdderinden de anjdacasl Uzere, verilen yanitlarin

bu alt boyutta farkli secenekleregddigini géstermektedir.

Son olarak, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuruldsi ve grafgi

incelendginde, katiimcilarin genel olarak “etkilidir” ve tidsi yuksektir’ yanitlarinda
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dagilim gosterdikleri gorilmektedir (sirasiyla, %32 %&28) . Katilimcilarin %23’0

“etkisi disuktlr” secengini tercih etmg olsa da, sayisal ortalamagee de gbz dnine

alindginda M=1.72; SD=1.05) genel olarak katilimci yanitlarinin “etkililiyanitina

yaklastigl distnalebilir.

Anketin 14. sorusunda katilimcilargjrketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve gkl

sozlamelerle dizenlenen haklarini garanti altina alaaydplarn arasinda cikar

catsmalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyansu&et yonetimine katilimlarini

destekleyen politikalar uygulamasinin, kurumsabaiti unsurlari Gzerindeki etkisi”

sorulmy, algi ve dglincelerini dortli likert Olgginde degerlendirmeleri istenngtir.

Her bir kurumsal itibar kriterine gore ayri olarakrilen cevaplar, sgidaki frekans

tablolari ve histogram grafiklerinde gosterigtim.
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Sunulan tablolardan ve histogram ggafden de goruldgl Uzere katihmcilarin,
sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve ¢bhkli sozlesmelerle dizenlenen haklarini
garanti altina alan, payglari arasinda c¢ikar catnalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini
koruyan ve sirket yonetimine katilimlarini destekleyen politi&a uygulamasinin
kurumsal itibar unsurlar Gzerindeki etkisi konudaki gorilerinin itibar unsurlar alt
boyutlarinda farkliliklar gostergii gorilmektedir. Buna gore, katilimcilar, bazi alt
boyutlarda ortalama olarak “etkilidir” ve/veya “@&kylksektir” yanitini tercih ederken,

bazi alt boyutlarda “etkisi guktir’ secengini daha cok tercih etrstir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru igin, katihmcilarin %50'se %42’si sirasiylagirketin menfaat
sahiplerinin mevzuat ve kahkl sd6zlesmelerle diizenlenen haklarini garanti altina alan,
paydalari arasinda cikar catnalarini 6énleyen, menfaat sahiplerini koruyansirket
yonetimine katilimlarini destekleyen politikalar guyamasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldwnu ve etkisinin yiksek olgunu ifade etnglerdir. Elde
edilen sayisal ortalama davi£2.34; SD=.64) “etkilidir’ ifadesinin katihimcilar
tarafindan daha c¢ok tercih edjdie isaret etmektedir. Elde edilen standart sapma
degerinin digik olmasi, bu madde igin katilimcilarin bu alt bibguadasik dagildigini
gostermektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi

ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %440 sirketin menfaat
sahiplerinin mevzuat ve kahkl sd6zlesmelerle diizenlenen haklarini garanti altina alan,
paydalar arasinda cikar camnalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyansirket
yonetimine katilimlarini destekleyen politikalar guyamasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldwnu dgundrken, katilimcilarin %38’ etkisinin yiksek
oldugunu belirtmgtir. Elde edilen ortalama deri de dgunuldiginde M=2.18;
SD=.77) , s6z konusu itibar unsuru i¢in, katihmcragosunlugunun soruda bahsedilen

kurumsal yonetim uygulamalarinin etkisinin agidau dgundigl sonucuna varilabilir.

Sirketin calsanlarinin bghl g ve memnuniyeti itibar unsuru igin, katilimcilabzs
konusu itibar unsuru Uzerindgirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve bkl
sozlamelerle dizenlenen haklarini garanti altina alaaydplarn arasinda cikar

catsmalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyansu&et yonetimine katilimlarini
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destekleyen politikalar uygulamasinin, etkili gidau c@unlukla ifade etmierdir
(%45, etkilidir ve %25, etkisi yiuksektik=1.89;SD=.87) .

Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve Ucret politikalari itibar unsugin,
katiimcilarin %40'1,sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve &bkl s6zlesmelerle
dizenlenen haklarini garanti altina alan, pgigdaarasinda cikar camnalarini 6nleyen,
menfaat sahiplerini koruyan wgrket yonetimine katilimlarini destekleyen politika
uygulamasinin, s6z konusu itibar unsuru Gzerindééi eldugunu digandrken, %23’
ve yakin bir dger olarak %26’s1 sirasiyla “etkisi yuksektir” vetKesi disukttr”
yanitini sec¢ngtir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkl yanitlara giam
yaptgl gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdeane yakin olgu (M =1.73; SD=.94) ,

genel olarak “etkilidir” yanitinin tercih edilgini gostermektedir.

Sirketin yetkin calganlari kendisine ¢ekmesi itibar unsuru icin, katdilarin %41,
sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve ¢bhkli sozlesmelerle dizenlenen haklarini
garanti altina alan, payglari arasinda c¢ikar camalarini dnleyen, menfaat sahiplerini
koruyan vesirket yonetimine katilimlarini destekleyen politika uygulamasinin, séz
konusu itibar unsuru tzerinde etkili oglinu digtntrken, %24°G ve yakin bir der
olarak %27’si sirasiyla “etkisi yuksektir” ve “eskidisuktur” yanitini se¢nstir. Bu
maddeyi dgerlendirirken de katilimcilarin farkl yanitlaraglam yaptgl gorilse de,
ortalamanin “2” sayisal g@gerine yakin olgu (M =1.83; SD=.88) , genel olarak

“etkilidir” yanitinin tercih edildgini gbstermektedir.

Yukarida s6zi gecen alt boyutlardan farkli olargiketin calsanlarinin niteliklerini

gelistirmesi itibar unsuru tablosu ve gm@fi ele alindginda, katilimcilarin
cogunlugunun, sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve bkl sozlegmelerle

dizenlenen haklarini garanti altina alan, pgigdearasinda cikar catnalarini 6nleyen,
menfaat sahiplerini koruyan wgrket yonetimine katilimlarini destekleyen politika

uygulamasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerind&isiatn distk oldusunu

distundukleri gortlmektedir (%38) . Ancak, “etkilidive “etkisi yiksektir’ secenekleri
birlikte disunuld(ginde (sirasiyla %35 ve %?21) sayisal ortalamgededen de
(M=1.7; SD=.87) anlailacaz gibi, katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplaand
“etkilidir” ve “etkisi dusuktir” segenekleri arasinda kaidgorilmektedir.
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Sirketin topluma ve cevreye karsorumlulgu itibar unsuru icin katihmcilar, s6z
konusu itibar unsuru Uzerindgrketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve gakh
sozlemelerle dizenlenen haklarini garanti altina alaaydplari arasinda cikar
catsmalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyansu&et yonetimine katilimlarini
destekleyen politikalar uygulamasinin, etkili gidau c@unlukla ifade etmierdir
(%44, etkisi vardir ve %21, etkisi yiksektit=1.8; SD=.83) .

Sirketin ve yonetimininseffafligl itibar unsuru icin, katilimcilarin %53’0 ve %38’i
sirasliyla,sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve &bkl sézlesmelerle diizenlenen
haklarini garanti altina alan, pagti arasinda cikar camalarini 6nleyen, menfaat
sahiplerini koruyan vesirket yonetimine katilimlarini destekleyen politike

uygulamasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerind@ eidugunu ve etkisinin ytksek
oldugunu ifade etmjlerdir. Elde edilen ortalama geri de dgunuldiziinde M=2.28;

SD=.65) , s06z konusu itibar unsuru igin, katilimcragasunlugunun soruda gecen

kurumsal yonetim uygulamalarinin etkisinin aidau dgund{gl sonucuna varilabilir.

Benzer sekilde, sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igcin,
katiimcilarin %47’sigirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve &bkl s6zlesmelerle
dizenlenen haklarini garanti altina alan, pgiadaarasinda cikar catnalarini 6nleyen,
menfaat sahiplerini koruyan wgrket yonetimine katilimlarini destekleyen politika
uygulamasinin, stz konusu itibar unsuru uGzerindeli ebldugunu dgundrken,
katilimcilarin %30’u etkisinin yiuksek olg@unu belirtmgtir. Elde edilen ortalama deri
de d@undldiginde M=2.01; SD=.85) , stz konusu itibar unsuru i¢in, katilimcrar
genel olarak “etkilidir” yanitinin tercih egii gorilmektedir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuru kdres tablosu ve grdi
incelendginde, katilmcilar s6z konusu itibar unsuru Uzeeindirketin menfaat
sahiplerinin mevzuat ve kahkl sd6zlesmelerle diizenlenen haklarini garanti altina alan,
paydalar arasinda cikar camnalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini koruyansirket
yonetimine katihmlarini destekleyen politikalar guyamasinin, etkili oldgunu
cogunlukla ifade etrglerdir (%40, etkilidir ve %23, etkisi yiuksekti¥]=1.76;SD=.92) .

Sirketin misterilerinin memnuniyeti itibar unsuru incelegofide, katilimcilarin %36’si,

sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve ¢bhkli sozlesmelerle dizenlenen haklarini
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garanti altina alan, payglari arasinda c¢ikar catalarini dnleyen, menfaat sahiplerini
koruyan vesirket yonetimine katilimlarini destekleyen politikea uygulamasinin, s6z
konusu itibar unsuru Uzerinde etkisinin gidau dgurken, %29'u etkisinin diiik
oldugunu belirtmgtir. Katihmcilarin %230 ise etkisinin yuksek olgunu belirtmstir.
Elde edilen sayisal ortalamaggeinden de ankalacasl lzere, katilimcilarin yanitlar
ortalama olarak “etkilidir” yanitina yakjmaktadir M=1.68;SD=.96) . Standart sapma
degerinin yuksek olmasi, sunulan frekangieiterinden de antdacas lzere, verilen

yanitlarin bu alt boyutta farkli seceneklergitthgini géstermektedir.

Son olarakgirketin hizmet ve Urun kalitesi itibar unsuruna baiginda, katilimcilarin
%38'i, sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve $hkli sdzlesmelerle dizenlenen
haklarini garanti altina alan, pagti arasinda cikar catnalarini 6nleyen, menfaat
sahiplerini koruyan vesirket yonetimine katilimlarini destekleyen politikea
uygulamasinin, s6z konusu itibar unsuru Gzerinkidé etdugunu diguntrken, %21’i ve
%30'u siraslyla “etkisi yuksektir” ve “etkisi daktir” yanitini se¢cngtir. Bu maddeyi
degerlendirirken katihmcilarin farkl yanitlara giam yaptg gorilse de, ortalamanin
“2” sayisal dgerine yakin olgu (M =1.69;SD=.96) , genel olarak goslerin “etkilidir”
yanitina yaklgtigini gostermektedir. Standart sapmaetenin yuksek olmasi, sunulan
frekans dgerlerinden de aniflacgs lzere, verilen yanitlarin bu alt boyutta farkli
seceneklere gadigini gostermektedir.

Anketin 15. sorusunda katilmcilaragirketin ise alimda, kariyer planlamasinda,
performans dgerlendirme, o6dillendirmede ve Ucretlemede adil nndaynaklari
politikalari uygulamasi ve caanlarin yonetime katilimini destekleyici politikala
benimsemesinin, kurumsal itibar unsurlari Uzerimdekkisi” sorulmy, algr ve
diUstncelerini dortlu likert olcginde degerlendirmeleri istenmgtir. Her bir kurumsal
itibar kriterine goére ayri olarak verilen cevaplamagidaki frekans tablolari ve

histogram grafiklerinde gosterilgtir.
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Grafik 15. Kurumsalitibari Saslamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 15

Yukaridaki tablolarda ve histogram grafiklerinderigdugu gibi katilimcilaringirketin

ise alimda, kariyer planlamasinda, performangedendirme, d6dillendirmede ve
Ucretlemede adil insan kaynaklari politikalari ukggoasi ve caganlarin yonetime
katilmini destekleyici politikalar benimsemesinkurumsal itibar unsurlari Gzerindeki
etkisi konusundaki goslerinin itibar unsurlari alt boyutlarinda farklilde gosterdii

gorulmektedir. Buna gore, katihmcilar, s6z konusibar unsuru alt boyutlarinda
genellikle “etkilidir’ vel/veya “etkisi yuksektir” gnitini tercin ederken, bazi alt

boyutlarda “etkisi diiiktir” segengine de yonelnstir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru icin, katilimcilarin %41'ewW657’'si sirasiylasirketin ise alimda,
kariyer planlamasinda, performangsddendirme, 6dullendirmede ve Ucretlemede adil
insan kaynaklari politikalari uygulamasi ve gahlarin yonetime katilimini destekleyici
politikalar benimsemesinin, s6z konusu itibar unsuizerinde etkili oldgunu ve

etkisinin yiksek oldgunu ifade etnglerdir. Elde edilen sayisal ortalama dd=2.55;
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SD=.54) “etkilidir” ifadesinin katilimcilar tarafindadaha ¢ok tercih ediline isaret
etmektedir. Elde edilen standart sapmagedimin disik olmasi, bu maddede

katiimcilarin yanitlarinin Balasik dagildigi goralmektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru igin, katcilarin %50’sisirketin ise alimda,
kariyer planlamasinda, performangiddendirme, 6dullendirmede ve Ucretlemede adil
insan kaynaklari politikalari uygulamasi ve gahlarin yonetime katilimini destekleyici
politikalar benimsemesinin, s6z konusu itibar unsuizerinde etkili oldgunu
distnurken, katilimcilarin %30’'u etkisinin yuksek ofgdunu belirtmitir. Elde edilen
ortalama dgeri de dgunuldigiinde M=2.06; SD=.76) , s6z konusu itibar unsuru igin,
katiimcilarin  ¢gunlugunun soruda bahsedilen kurumsal yonetim uygulanmaiar

etkisinin old@gunu diguind(gl sonucuna varilabilir.

Sirketin ¢alsanlarinin bahli g ve memnuniyeti itibar unsuru icin, katihmcilafayik
bir ¢ogunlugu s6z konusu itibar unsuru UGzerindgirketin ise alimda, kariyer
planlamasinda, performans ggelendirme, o6dullendirmede ve Ucretlemede adil insa
kaynaklari politikalari uygulamasi ve ganlarin yonetime katilimini destekleyici
politikalar benimsemesinin, etkisinin yiksek cidau ifade etmylerdir (%76, etkisi
yuksektir,M=2.74;SD=.50) .

Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve Ucret politikalari itibar unsugin,
katiimcilarin - %24°0, sirketin ise alimda, Kkariyer planlamasinda, performans
deserlendirme, 6dillendirmede ve Ucretlemede adil nndaynaklar politikalari
uygulamasi ve ¢alanlarin yonetime katilmini destekleyici politikalzenimsemesinin,
s6z konusu itibar unsuru tzerinde etkili gidau digtuntrken, %69'u “etkisi yuksektir”
yanitini secnstir. Verilen frekans dgerleri birlikte dgundldiginde ve elde edilen
sayisal ortalama dgeri ele alindginda M=2.60; SD=.68) , katilimcilarin genel olarak

“etkisi yuksektir” yanitina yakkdiklari sonucuna varilabilir.

Benzer sekilde, sirketin yetkin calsanlari kendisine ¢ekmesi itibar unsuru igin,
katithmcilarin - %24°0, sirketin ise alimda, Kkariyer planlamasinda, performans
deserlendirme, 6dillendirmede ve Ucretlemede adil nndaynaklar politikalari

uygulamasi ve ¢alanlarin yonetime katilmini destekleyici politikalzenimsemesinin,
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sz konusu itibar unsuru tzerinde etkili gidau dgunurken, %72'si “etkisi yuksektir”
yanitini secmsiir. Yine, verilen frekans dgerleri birlikte dgunuldiginde ve elde
edilen sayisal ortalama gkxi ele alindginda M=2.66; SD=.59) , katilimcilarin genel

olarak “etkisi yuksektir” yanitina yakdaklari sonucuna varilabilir.

Yine, sirketin ¢alsanlarinin niteliklerini gektirmesi itibar unsuru tablosu ve grgfele
alindginda, katilimcilarin %29y, sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda,
performans dgerlendirme, o6dillendirmede ve Ucretlemede adil nndaynaklari
politikalari uygulamasi ve caanlarin yonetime katilimini destekleyici politikala
benimsemesinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerikié eldugunu digtnirken, %66’sI
“etkisi yuksektir” yanitini secrgiir. Yine, verilen frekans dgrleri birlikte
disinuldiginde ve elde edilen sayisal ortalamgele ele alindginda M=2.61;
SD=.61) , katilimcilarin genel olarak “etkisi ylksektyanitina yaklatiklari sonucuna

varilabilir.

Yukarida s6zU gecen alt boyutlardan farkli olaraiketin topluma kagi sorumluligu
itibar unsuru tablosu ve grgfi ele alindginda, katilimcilarin %42’sigirketin ise
alimda, Kkariyer planlamasinda, performansgediendirme, odullendirmede ve
Ucretlemede adil insan kaynaklari politikalari ulggoasi ve caganlarin yonetime
katiimini destekleyici politikalar benimsemesinggz konusu itibar unsuru Utzerinde
etkili oldugunu digundrken, %25'i “etkisi yuksektir” yanitini secgtir. Katihmcilarin
%32’si “etkisi diguktur” yanitini secnstir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin
farkl yanitlara dailim yaptgl gérilse de, ortalamanin “2” sayisakdene yakin olgu

(M =1.89;SD=.79) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercildigdigini géstermektedir.

Sirketin ve yonetiminingeffafligi itibar unsuru igin, katimcilarin %45’'i ve %35’i
sirasliyla, sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performangedendirme,
odullendirmede ve (cretlemede adil insan kaynakaolitikalari uygulamasi ve
calisanlarin yonetime katilimini destekleyici politikalaenimsemesinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu ve etkisinin yiksek olgunu ifade etnsierdir.
Elde edilen ortalama deri de dgunuldiginde M=2.14;SD=.77) , s6z konusu itibar
unsuru icin, katilimcilarin - @unlugunun soruda bahsedilen kurumsal yonetim

uygulamalarinin etkisinin olgwnu digtindukleri sonucuna varilabilir.
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Benzer sekilde, sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igin,
katihmcilarin  %41'i, sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performans
deserlendirme, 6dillendirmede ve Ucretlemede adil nndaynaklar politikalari
uygulamasi ve calanlarin yonetime katihmini destekleyici politikalzenimsemesinin,
s6z konusu itibar unsuru tzerinde etkili gidau digunurken, katiimcilarin %32’si
etkisinin yuksek oldgunu belirtmitir. Elde edilen ortalama deri de digunuldigiinde
(M=1.97;SD=.90) , s6z konusu itibar unsuru icin, katilimcragenel olarak “etkilidir”

yanitini tercih etfii gortlmektedir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuru kdres tablosu ve grdi
incelendginde ise, yukarida sOzu gecen alt boyutlardan fasldrak, katilimcilarin
%35’inin, sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performangedendirme,
oddullendirmede ve (cretlemede adil insan kaynakfaolitikalari uygulamasi ve
calisanlarin yonetime katilimini destekleyici politikalaenimsemesinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkisinin glik olduzunu digiundukleri gérilmektedir. Yine de,
“etkilidir” ve “etkisi yuksektir’ secenekleri birkte dgundldigiinde (sirasiyla %29 ve
%24) sayisal ortalama gerinden def1=1.65; SD=.98) anlailacaz gibi, katilmcilarin
yanitlarinin sayisal toplamda “etkilidir” ve “etkiglUsuktur” secenekleri arasinda

kaldigi goralmektedir.

Sirketin migterilerinin memnuniyeti itibar unsuru incelegigide, katilimcilarin %430,
sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performangedendirme, édullendirmede
ve Ucretlemede adil insan kaynaklari politikalagygulamasi ve cajanlarin yonetime
katiimini destekleyici politikalar benimsemesinggz konusu itibar unsuru tzerinde
etkisinin oldgunu ifade ederken, %29'u etkisinin gk oldusunu belirtmstir.
Katilimcilarin %22’si ise etkisinin yiuksek olgunu belirtmgtir. Elde edilen sayisal
ortalama dgerinden de ankglacaz Uzere, katilimcilarin yanitlari ortalama olarak
“etkilidir’ yanitina yaklgmaktadir M=1.82; SD=.84) . Standart sapma gh¥inin
yuksek olmasi, sunulan frekansgdderinden de anjdacasl Uzere, verilen yanitlarin

bu alt boyutta farkli secenekleregddigini géstermektedir.

Son olarakgirketin hizmet ve Urun kalitesi itibar unsuruna baiginda, katilimcilarin
%A47’si, sirketin ise alimda, kariyer planlamasinda, performanssedendirme,
oddullendirmede ve ucretlemede adil insan kaynakfaolitikalari uygulamasi ve
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calisanlarin yonetime katilimini destekleyici politikalaenimsemesinin s6z konusu

itibar unsuru tzerinde etkili olgunu diguntrken, %36’s1 etkisinin yiksek olglunu

ifade etmgtir. Frekans dgerlerinde “etkilidir” ve “etkisi yuksektir” yanitlandaki

dagilim, elde edilen sayisal ortalamagdeinde de gortlmektediM =2.17;SD=.73) .

Anketin 16. sorusunda katilimcilaragirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini

ve etik kurallarini belirleyip bu yonde faaliyetder bulunmasi, ve bu politika ve

uygulamalarini bilgilendirme politikasi cercevesnkamuya aciklamasinin, kurumsal

itibar unsurlar Gzerindeki etkisi” sorulmualg! ve digincelerini dortli likert dlcginde

degerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal itibar kriterine gore ayriaohk verilen

cevaplar, gagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerirgtsterilmitir.
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Sunulan tablolardan ve histogram grafiklerinden gietldizt tzere katihimcilarin,
sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini gk kurallarini belirleyip bu yonde
faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika ve uyguléania bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, kurumsal itibasurlari Gzerindeki etkisi
konusundaki gorlerinin itibar unsurlarn alt boyutlarinda farklilde gosterdii

gorulmektedir. Katihmcilar, bazi alt boyutlardatadama olarak “etkilidir” ve/veya
“etkisi yuksektir” yanitini tercih ederken, bazt bbyutlarda “etkisi yoktur” secegme

de ybnelmg veya “etkisi diguktir” secengini daha c¢ok tercih etrgir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru icin, katimcilarin %47'se %41'i sirasiylagirketin kurumsal
sosyal sorumluluk politikasini ve etik kurallaribelirleyip bu yonde faaliyetlerde
bulunmasi, ve bu politika ve uygulamalarini bilgdéme politikasi cercevesinde
kamuya agiklamasinin, s6z konusu itibar unsuruitideretkili oldi@gunu ve etkisinin
yuksek oldgunu belirtmglerdir. Elde edilen sayisal ortalamanin yiksek a@ima
(M=2.29; SD=.67) “etkisi yuksektir” ifadesinin katiimcilar taihndan daha cok tercih
edildigine isaret etmektedir. Elde edilen standart sapmgeidiein dyik olmasi, bu

madde i¢in katilimcilarin yanitlarinin gaesikli gini gostermektedir.

Sirketin uzun vadeli yatirimlarinin @eri, yatirrmcilarina dgr katmasi ve finansal
performanslari itibar unsuru icin, katilimcilarin29%u, sirketin kurumsal sosyal
sorumluluk politikasini ve etik kurallarini beliyigp bu yonde faaliyetlerde bulunmasi,
ve bu politika ve uygulamalarini bilgilendirme pidasi cercevesinde kamuya
actklamasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerin#siat disik oldusunu dgunurken,
katilimcilarin  %421’i etkisinin oldgunu, %29'u da bu etkinin yuksek olglunu
belirtmistir. Bu maddeyi dgerlendirirken katihmcilarin “etkisi diikttr” yanitina da
dagihm yaptgl gorilse de, ortalamanin “2” sayisaldene ¢ok yakin olgu (M =1.98;
SD=.79) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercih il gini géstermektedir.

Sirket calsanlarinin bghligi ve memnuniyeti itibar unsuru frekans tablosu ve
histogrami incelendinde, katilimcilarin cgunlukla “etkilidir’ ve “etkisi yuksektir”
yanitini verdikleri gorilmektedir (sirasiyla %55 %24) . Elde edilen ortalama ghini
(M=2.0; SD=.75) de yansitarak, katilimcilarin genel olarak,atliuboyutta s6z konusu

itibar unsuru Uzerindesirketin  kurumsal sosyal sorumluluk politikasini \etik
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kurallarini belirleyip bu yonde faaliyetlerde bufnasi, ve bu politika ve uygulamalarini
bilgilendirme politikasi gercevesinde kamuya agidsinin etkisi oldgunu

distindukleri sonucuna varilabilir.

Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve dcret politikalar itibar unsuru
incelendginde, katiimcilarin ¢gunlugunun, sirketin kurumsal sosyal sorumluluk
politikasini ve etik kurallarini belirleyip bu yoedfaaliyetlerde bulunmasi, ve bu
politika ve uygulamalarini bilgilendirme politikagercevesinde kamuya aciklamasinin,
s6z konusu itibar unsuru tzerinde etkisinigidtioldusunu digtndukleri gortlmektedir
(%45) . Ancak, “etkilidir” ve “etkisi yuksektir’ sgenekleri birlikte dgtnuldizinde
(sirasiyla %30 ve %16) , sayisal ortalamgedmden delf1=1.54;SD=.87) anlailacag|
gibi, katihmcilarin yanitlarinin sayisal toplamdatkilidir’ ve “etkisi dusuktir”

secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Sirketin yetkin calganlari kendisine c¢ekmesi itibar unsuru tablosu vefig ele
alindginda, katihimcilarin %50'sisirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini ve
etik kurallarini belirleyip bu yodnde faaliyetlerdeulunmasi, ve bu politika ve
uygulamalarini bilgilendirme politikasi ¢cercevesrkhmuya aciklamasinin, s6z konusu
itibar unsuru Uzerinde etkili olgunu digunidrken, %22’si ve yakin bir gder olarak
%23’0 siraslyla “etkisi yuksektir” ve “etkisi daktur” yanitini se¢cmgtir. Bu maddeyi
degerlendirirken katilmcilarin farkl yanitlara giam yaptg gorilse de, ortalamanin
“2” sayisal dgerine yakin olgu (M =1.87;SD=.81) , genel olarak “etkilidir” yanitinin

tercih edildgini gostermektedir.

Sirketin ¢alsanlarinin niteliklerini geltirmesi itibar unsuruna bakilginda, katilimcilar
cogunlukla “etkilidir” yanitini secmitir (%42) . Bununla beraber, “etkisi glikttr”
yaniti da bazi katilimcilar tarafindan tercih edgim (%34) . Ancak, yanitlarin
ortalamalari da dikkate alifgnda, katilimcilarin bu alt boyutta “etkilidir” segesine

sayisal ortalama ger olarak da yakkuklari gortlebilir (M=1.66;SD=.84) .

Sirketin topluma ve cevreye karsorumlul@gu itibar unsuru icin, katihmcilar s6z
konusu itibar unsuru tzerindgrketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini egk

kurallarini belirleyip bu yonde faaliyetlerde bufoasi, ve bu politika ve uygulamalarini
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bilgilendirme politikasi ¢ergcevesinde kamuya agridainin etkisinin ytksek olgunu
cogunlukla ifade etnglerdir (%63, etkisi yuksektitM=2.22;SD=.76) .

Sirketin ve yonetiminin seffafligl itibar unsuru incelendinde ise, katilimcilarin
cogunlukla, sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini wetik kurallarini
belirleyip bu yonde faaliyetlerde bulunmasi, ve bolitika ve uygulamalarini
bilgilendirme politikasi ¢ercevesinde kamuya agridainin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkisinin yuksek olgunu digundukleri gérulmektedir. Bazi katilimcilar
“etkisi disuktlr” secengini tercih etms olsa da (%20) , “etkilidir” ve “etkisi ytksektir”
secenekleri beraber glintlduklerinde (sirasiyla, %38 ve %42) ve eldeexdsayisal
ortalama dgeri dikkate alindiinda M=2.22;SD=.76) , katiimcilarin bu alt boyutta s6z
konusu itibar unsuru Uzerinde soruda bahsedilemirksal yonetim uygulamalarinin

etkili oldugunu digtundukleri ¢ikarilabilir.

Sirketin kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru igin, katihmcilarin %39'u,
sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini gk kurallarini belirleyip bu yonde
faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika ve uyguléamia bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasinin, s6z konusu tibsuru Uzerinde etkili olgunu
distnurken, katilimcilarin %53’U etkisinin yuksek ofgdunu belirtmitir. Elde edilen
ortalama dgeri de dgunuldigiinde M=2.44;SD=.67) , s6z konusu itibar unsuru igin,
katilimcilarin ¢gunlugu “etkilidir” yanitini tercih etmytir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurua&ildiginda, katilimcilarin %31,
sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini @8k kurallarini belirleyip bu yonde
faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika ve uyguléania bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya acgiklamasinin, s6z konusu tihsuru Uzerinde etkili olgunu
distinurken, %32’si ve %28'si sirasiyla “etkisi yuksekve “etkisi disuktlr” yanitini
secmgtir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkh yanitlara gilam yaptgi
gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdene yakin olgu (M =1.84; SD=.99) , genel
olarak “etkilidir” yanitinin tercih edild@ini gostermektedir.

Yine, sirketin mdkterilerinin memnuniyeti itibar unsuru frekans tatlove grafi
incelendginde benzer bir izlenime varmak mumkindir. Katillaren %45’i, sirketin

kurumsal sosyal sorumluluk politikasini ve etik &larint belirleyip bu yodnde
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faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika ve uyguléanial bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya agiklamasinin, s6z konusu tihsuru Uzerinde etkili olgunu
distinurken, %23'U ve %28’ sirasiyla “etkisi yuksektiue “etkisi disuktiar” yanitini
secmgtir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkh yanitlara gilam yaptgi

gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdene yakin olgu (M =1.86; SD=.82) , genel
olarak “etkilidir” yanitinin tercih edil@ini gostermektedir.

Son olarakgirketin hizmet ve trtn kalitesi itibar unsuru ickeatilimcilarin genellikle
sirketin kurumsal sosyal sorumluluk politikasini @8k kurallarini belirleyip bu yonde
faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika ve uyguléania bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya agiklamasinin, s6z konusu iibsuru tUzerinde etkisinin glik
oldugunu (%35) veya etkisinin olgunu (%38) ifade ettikleri gortlmektedir. Buna
paralel olarak, sayisal ortalamagdanden de N=1.60; SD=.89) anlailacas gibi,
katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplamda “etkii” ve “etkisi disuktir” secenekleri
arasinda kalgh gorialmektedir.

Anketin 17. sorusunda katilimcilaragirketin yonetim kurulu tarafindan aiturulmus
risk yonetimi ve etkinsleyen i¢c kontrol sisteminin, kurumsal itibar unsurliizerindeki
etkisi” sorulmy, algi ve dguncelerini dortlu likert olgginde deerlendirmeleri
istenmitir. Her bir kurumsal itibar kriterine gore ayriaoék verilen cevaplarsagidaki
frekans tablolari ve histogram grafiklerinde gastastir.

Siketin yénetim kalitesi Sirketin uzun vadeli vaturumlarmm degeri, yatirim cilarina
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Suket caliganlarmm baghilig: ve m emnuniyeti
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Suketin miigterilerinin memnuniyeti Sirketin hizmet ve triin kalitesi
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Grafik 17. Kurumsalftibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 17

Yukaridaki tablolardan ve histogram grafiklerindge gortldi@u tGzere katilimcilarin,
sirketin yonetim kurulu tarafindan afturulmus risk yonetimi ve etkinsieyen i¢ kontrol
sisteminin, kurumsal itibar unsurlar Gzerindekkigt konusundaki gorierinin itibar
unsurlan alt boyutlarinda farkhliklar gostegdigorilmektedir. Katilimcilar, bazi alt
boyutlarda ortalama olarak “etkilidir’ ve/veya “@&kylksektir” yanitini tercih ederken,
bazi alt boyutlarda “etkisi yoktur” seceiee de yonelmi ve bazi alt boyutlarda “etkisi

diUsUktar” secengini daha cok tercih etrgir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru icin, katilmcilarin %40’'iev%57’si sirasiylagirketin yonetim
kurulu tarafindan okturulmus risk yonetimi ve etkinsieyen i¢ kontrol sisteminin, s6z
konusu itibar unsuru Uuzerinde etkili olglinu ve etkisinin yuksek olgunu
belirtmislerdir. Elde edilen sayisal ortalamanin yiksek &m@M=2.55; SD=.55)
“etkisi yuksektir’ ifadesinin katihmcilar tarafiath daha cok tercih ediglne isaret
etmektedir. Elde edilen standart sapmagedmin digik olmasi, bu madde igin

katilimcilarin yanitlarinin aasik dagildigl gérulmektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %29'u, sirketin yénetim
kurulu tarafindan okturulmus risk yonetimi ve etkinsieyen i¢ kontrol sisteminin, s6z
konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ollinu digunurken, katilimcilarin® %59'u

etkisinin yuksek oldgunu belirtmitir. Elde edilen ortalama deri de digunuldigiinde
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(M=2.44; SD=.76) , sO0z konusu itibar unsuru igin, katihmcragazunlugu “etkisi
yuksektir” yanitini tercih etngiir.

Yukarida s6zi gecen alt boyutlardan farkl olargikket calsanlarinin bglih gl ve
memnuniyeti itibar unsuru frekans tablosu ve hisdog incelendiinde, katilimcilarin
cogunlukla “etkisi digukttr” yanitini verdikleri (%48) gorilmektedir. Aak, “etkilidir”
edilen ortalama derini (M=1.53; SD=.80) de yansitarak, katilimcilarin bu alt boyutta
birbirlerinden farkli yanitlar vererek, sayisal lmpda “etkilidir” ve “etkisi dguktur”

secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve dcret politikalar itibar unsuru
incelendginde, katilimcilarin  ¢gunlugunun, sirketin yonetim kurulu tarafindan

olusturulmus risk yonetimi ve etkinsleyen i¢c kontrol sisteminin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkisinin gik oldysunu digundukleri gortlmektedir (%51) . Elde

edilen sayisal ortalama gkxinin “1” sayisal dgerine yakin olmasi da bununla paralel
bir sonu¢ vermektediM=1.29;SD=.86) .

Sirketin yetkin calganlari kendisine cekmesi itibar unsuru tablosu vefig ele
alindginda, bazi katilimcilarigirketin yonetim kurulu tarafindan alturulmus risk
yonetimi ve etkin gleyen i¢c kontrol sisteminin s6z konusu itibar unsuizerinde
etkisinin old@gunu (%34) , bazi katihmcilarin ise etkisinin sdk oldusunu
distundukleri gérilmektedir (%39) . Elde edilen saymdhlama dgerinden deNI=1.5;
SD=.90) anlailacail gibi, katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplamdetkilidir” ve

“etkisi disuktur” secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Yine, sirketin calsanlarinin niteliklerini gektirmesi itibar unsuruna bakilginda,
“etkisi disuktir” ve “etkilidir” yanitlarinin frekans dierleri olarak birbirine yakkdigi
gorulmektedir (sirasiyla, %39 ve %40) . Elde edigayisal ortalama derinden de
(M=1.54; SD=.82) anlailacgz gibi, katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplamd
“etkilidir” ve “etkisi dusuktir” segenekleri arasinda kaidgorilmektedir.

Sirketin topluma ve cevreye karsorumlulgu itibar unsuru icin ise, katihmcilarin

%42’si, sirketin yonetim kurulu tarafindan afturulmus risk yonetimi ve etkinsieyen

253



Ic kontrol sisteminin, s6z konusu itibar unsuru rirmde etkili old@gunu ditnurken,
%21'i ve %32’si sirasiyla “etkisi yuksektir” ve ‘lasi distktir” yanitini segngtir. Bu

maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkl yanitlara giam yaptgl goérilse de,
ortalamanin “2” sayisal d@erine yakin olgu (M =1.78; SD=.84) , genel olarak
“etkilidir” yanitinin tercih edildgini gostermektedir.

Sirketin  ve yonetiminin seffafligi itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin
cogunlukla, sirketin yonetim kurulu tarafindan aiturulmus risk yonetimi ve etkin
isleyen i¢ kontrol sisteminin, s6z konusu itibar unstzerinde etkili oldgunu ve/veya
etkisinin yiksek oldgunu digundukleri gorulmektedir (sirasiyla %47 ve %34) dél
edilen sayisal ortalama geri de M=2.13; SD=.77) bu sonuc¢ ile paralellik

gostermektedir.

Sirketin kurumsal ileimi ve halkla ilskileri itibar unsuru icin “etkisi dgtiktlr” ve
“etkilidir’ yanitlarinin frekans dgerleri olarak birbirine yakkigi gorilmektedir
(sirasiyla, %41 ve %33) . Elde edilen sayisal anta dgerinden deN1=1.64;SD=.88)
anlgsilacazl gibi, katilimcilarin yanitlarinin sayisal toplaandetkilidir’ ve “etkisi

dusuktir” secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Benzer sekilde, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsurunakiloliginda,
katihimcilarin “etkisi dguktur” yanitini daha ¢ok tercih etmelerinegmaen (%39) |,
“etkilidir” ve “etkisi yuksektir” yanitlari berabedistinuldigiinde (sirasiyla, %30 ve
%19) ve elde edilen sayisal ortalamgeatenden de N1=1.56; SD=.93) anlailacasi
gibi, katihmcilarin yanitlarinin sayisal toplamdatkilidir’ ve “etkisi dusuktir”

secenekleri arasinda katdgorulmektedir.

Sirketin  mdgterilerinin - memnuniyeti itibar unsuru frekans tadlo ve grafgi
incelendginde, katihimcilarin %38’isirketin yonetim kurulu tarafindan afturulmus
risk yonetimi ve etkinsleyen i¢ kontrol sisteminin, s6z konusu itibar unstzerinde
etkili oldugunu d@unurken, %21'i ve %35'i sirasiyla “etkisi yukseKtive “etkisi
dusuktar” yanitini segmstir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkli yanitlara
dagihm yaptgl gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdene yakin olgu (M =1.76;
SD=.85) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercitdidigini gostermektedir.

254



Siketin yénetim kalitesi

Son olarak,sirketin hizmet ve Urin kalitesi itibar unsuru icikatihmcilarin %41,
sirketin yonetim kurulu tarafindan alfturulmus risk yonetimi ve etkinsieyen i¢ kontrol
sisteminin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde etitlugunu diguntrken, %27’si
“etkisi yuksektir’ ve yine %29'u “etkisi diilktir’ yanitini sec¢mnstir. Bu maddeyi
degerlendirirken katilmcilarin farkl yanitlara giam yaptg gorilse de, ortalamanin
“2” sayisal dgerine yakin olgu (M =1.91, SD=.84) , genel olarak “etkilidir’ yanitinin
tercih edildgini gostermektedir.

Anketin 18. sorusunda katilimcilargirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecribeli,
etik deserlere bgl kisilerden olymasi, pay sahipleriylgirket yoneticileri arasinda
yasanabilecek uygmazliklari giderebilmesi, toplam (ye sayisinin en igte bir

cogunlugunun bg&msiz Uyelerden olmasi ve yonetim kurulu Gyelerine ganan

menfaatlerirsirket performansiyla ifkilendirilmis olmasinin, kurumsal itibar unsurlari
likert
degerlendirmeleri istenngtir. Her bir kurumsal itibar kriterine gbre ayrianék verilen

uzerindeki etkisi” sorulmy algi ve dguncelerini dortli Olcginde

cevaplar, gagidaki frekans tablolari ve histogram grafiklerirgtsterilmitir.

Sirketin uzun vadeli vaturumlarmm degeri, yatirim cilarina
deger katmasi ve finansal performanslar

P 50
0 S a0 / .55
50 |7
80 | i 1
~ 35
0 Sz W0
s ‘ 20
D 4 se 0
Std. sapma: 56 0 2 Std. sapma: 73 " . w
ﬁ”a'ama 121%1 Etkisi Etkilidir Etkisi S”a‘ama _'121131 Etkisi Etkisi Elkilicir Elkisi
diigikddr (iksekiir ; okiur diigtkidr liksekiir
EFrekans 4 35 71 |lFrekans i 13 36 80
%% Frekans 364 31,82 64,55 | % Frekans 091 11,82 3273 5455

Suket caliganlarmm baghilig: ve memnuniyeti

Sirketin caliganlarina sundugu sosyal haklar ve ticret

politikalart
a0
40 |
307
20 g
0|
Std. sapma 90 - Sid. sapma: 92 a P
gr‘talama 11%4 Etkisi Etkisi Etklidir Etkisi S”a‘ama g 1158 Etkisi Etkisi Elkilicir Etkisi
oktur dusiktor Ciksektir * okiur dusiktdr Liksektir
HFrekans g 31 42 29 BFrekans 12 43 34 21
% Frekans 7.27 PBA& 38,18 26,36 % Frekans 10,01 38,08 30,81 19,09

255




Suketin yetkin ¢aliganlar kendisine cekmesi

45
A0 54
40
Tat
20 26 42 ,1?
20
11941
e
Std. sapma: 93 q
ﬁ”a'ama 11ﬁ3 Etkisi Etkisi Etklidie Etkis
aktur diiglkidr (ks eklir
mFrekans 1 26 45 29
% Frekans 991 23,42 40,54 26,13
Suketin toplumave ¢evreye kargt sorumlulugu
50 45 B
0 o0 4
0 2351 59
20 i
10 5 463
Std. sapma: 83 0 L
AR 20 Eikis Etkisi Etkiidir Etkis
oktur dugUkir (kseklir
BFrekans & 35 45 23
5% Frekans 463 32,41 4167 21,30
Sitketin kurumesal iletigimi ve halkla iligkileri
60 54 jalal
50
40
30 045 4
ol
10 5 455
St sapma: 81 0 I
i et Elkis Etkisi Etkiidir Etkis
aktur diiglktdr (ks eklir
mFrekans 5 20 54 31
% Frekans 4,55 18,18 4909 28,18
Sitketin miigterilerinin memununiyeti
40 40
40 36 36
30
23 a1
20 Il
10 7 B35
Std. sapma - 87 0
AR - Eikis Etkisi Etkiidir Etkis
oktur dugUkir (kseklir
BFrekans 7 40 40 23
5% Frekans 6,36 36,36 36,36 20,91

Grafik 18. Kurumsalitibari Sazlamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi
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Sunulan tablolardan ve histogram grafiklerinden gietldizt tzere katihimcilarin,
sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrubelietik deserlere bgli kisilerden
olusmasi, pay sahipleriylgirket yoneticileri arasinda yanabilecek uygsmazliklari
giderebilmesi, toplam Uye sayisinin en az Uc¢tecbiunlugunun b&msiz Uyelerden
olusmasi ve yonetim kurulu Udyelerine gdanan menfaatlerirgirket performansiyla
ili skilendirilmis olmasinin, kurumsal itibar unsurlari Uzerindekkigt konusundaki
gortslerinin itibar unsurlart alt boyutlarinda farklilde gosterdii gortulmektedir.
Katilimcilar, bazi alt boyutlarda ortalama olaradkilidir” ve/veya “etkisi yuksektir”

yanitini tercih ederken, bazi alt boyutlarda “etHliguktir’ secengine de yonelnstir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru icin, katilmcilarin %32'se %65’i sirasiylagirketin yonetim
kurulunun; nitelikli ve tecribeli, etik gerlere bl kisilerden olgmasi, pay
sahipleriyle sirket yoneticileri arasinda yanabilecek uysmazliklari giderebilmesi,
toplam Gye sayisinin en az ucgte biggolugunun bg&msiz Uyelerden olmasi ve
yonetim kurulu Uyelerine gnan menfaatlerigirket performansiyla igkilendirilmis
olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Gzerinde ettiiusunu ve etkisinin yiksek
oldugunu belirtmglerdir. Elde edilen sayisal ortalamanin yiksek @m@1=2.61;
SD=.56) “etkisi yuksektir’ ifadesinin katilimcilar @aiindan daha c¢ok tercih edigie

isaret etmektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %33'U, sirketin yonetim
kurulunun; nitelikli ve tecribeli, etik gerlere bgl kisilerden olgmasi, pay
sahipleriyle sirket yoneticileri arasinda yanabilecek uysmazliklari giderebilmesi,
toplam Gye sayisinin en az Ucte biggolugunun b&msiz Uyelerden okmasi ve
yonetim kurulu Uyelerine gnan menfaatlerigirket performansiyla igkilendirilmis
olmasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerinde ethdugunu digunudrken, katilimcilarin
%55’ etkisinin yiuksek oldgunu belirtmgtir. Elde edilen ortalama deri de
disinuldiginde M=2.41; SD=73) , s6z konusu itibar unsuru icin, katilimcrar

yanitlarinin “etkisi yuksektir” ile “etkilidir” tecihleri arasinda kalngtir.

Sirket calsanlarinin bghligi ve memnuniyeti itibar unsuru frekans tablosu ve

histogrami incelendinde, katilimcilarin %38’inin “etkilidir” ve yine @6’sinin “etkisi
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yuksektir” yanitini verdikleri gorilmektedir. Bu gerlere yakin bir dger olarak,
katilimcilarin %28’inin “etkisi dgktiar” yanitini tercih etmesine gaen “etkilidir’ ve
degeri dikkate alindiinda (M=1.84; SD=.90) katilimcilarin yanitlarinin bu alt boyutta
“etkilidir” secenesi tarafindan temsil edildi sonucuna ulalabilir.

Yukarida s6zU gecen alt boyutlardan farkh olagiketin calsanlarina sundiu sosyal
haklar ve Ucret politikalari itibar unsuru incelegidde, katihmcilarin “etkisi dgtiktir”
yanitini daha cok tercih etmelerinegmen (%39) , “etkilidir’ ve “etkisi yuksektir”
yanitlari beraber diintld(ginde (sirasiyla, %31 ve %19) ve elde edilen sayisal
ortalama dgerinden de N1=1.58; SD=.92) anlailacgl gibi, katilimcilarin yanitlarinin
sayisal toplamda “etkilidir’ ve “etkisi daktar” secenekleri arasinda kaidi

gorulmektedir.

Sirketin yetkin calganlari kendisine c¢ekmesi itibar unsuru tablosu vefig ele
alindginda, bazi katilimcilarigirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrubelgtik
deserlere bl kisilerden olgmasi, pay sahipleriylesirket yoneticileri arasinda
yasanabilecek uygsmazliklari giderebilmesi, toplam (ye sayisinin en igte bir
cogunlugunun bg&msiz Uyelerden olmasi ve yonetim kurulu Gyelerine géanan
menfaatlerirsirket performansiyla igkilendirilmis olmasinin, s6z konusu itibar unsuru
Uzerinde etkisinin oldgunu (%41) , bazi katihmcilarin etkisinin @ik oldusunu
disindukleri (%23) , bazi katihmcilarin ise etkisiniyiilksek oldgunu (%26)
distundukleri gérilmektedir. Ancak, “etkilidir’ ve “et&i yiksektir” yanitlari birlikte ele
alindginda ve elde edilen sayisal ortalamagete disunildiginde M=1.83; SD=.93)
katilimcilarin yanitlarini genel olarak “etkilidiganitinin temsil edegedustnulebilir.

Sirketin calsanlarinin niteliklerini gektirmesi itibar unsuruna bakiiginda, “etkisi
disuktar” ve “etkilidir’ yanitlarinin frekans dgerleri olarak birbirine yakkdigi
gorulmektedir (sirasiyla, %36 ve %40) . Elde edigayisal ortalama @erinden de
(M=1.64; SD=.85) anlailacgz gibi, katiimcilarin yanitlarinin sayisal toplaamd

“etkilidir” ve “etkisi dustiktlr” secenekleri arasinda katdgorilmektedir.

Sirketin topluma ve cevreye karsorumlulgu itibar unsuru icin ise, katihmcilarin

%42’si, sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecribekfik dezerlere bgh kisilerden
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olusmasi, pay sahipleriylgirket yoneticileri arasinda yanabilecek uygmazliklar
giderebilmesi, toplam Uye sayisinin en az Uc¢tecbiunlugunun bgmsiz Uyelerden
olusmasi ve yonetim kurulu Uyelerine g@nan menfaatlerirsirket performansiyla
ili skilendirilmis olmasinin, s6z konusu itibar unsuru {zerinde ietkildugunu
distnurken, %21’'i ve %32’si sirasiyla “etkisi yuksektve “etkisi diguktir” yanitini
secmgtir. Bu maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkh yanitlara gilam yaptgi
gorulse de, ortalamanin “2” sayisalgdene yakin olgu (M =1.80; SD=.83) , genel

olarak “etkilidir” yanitinin tercih edildini gbstermektedir.

Sirketin  ve yonetiminin seffafligi itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin
cogunlukla, sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrubeletik deserlere bgli
kisilerden olgmasi, pay sahipleriylesirket yoneticileri arasinda yanabilecek
uyusmazliklar giderebilmesi, toplam Uye sayisinin en igte bir ¢cgunlugunun
bagimsiz Uyelerden okmasi ve yonetim kurulu tyelerineganan menfaatlerigirket
performansiyla ikkilendirilmis olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietkil
oldugunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu digtndukleri gorulmektedir (sirasiyla %45
ve %43) . Elde edilen sayisal ortalamagate de M=2.30; SD=.68) bu sonuc ile
paralellik gostermektedir.

Sirketin  kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru icin katilimcilarin
cogunlukla, sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecribeletik deserlere bgl
kisilerden olgmasi, pay sahipleriylesirket yoneticileri arasinda yanabilecek
uyusmazliklar giderebilmesi, toplam Uye sayisinin en ig&te bir ¢cgunlugunun
bagimsiz Uyelerden okmasi ve yonetim kurulu tyelerineganan menfaatlerigirket
performansiyla ikkilendirilmis olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietkil
oldugunu ve/veya etkisinin yiksek olgunu digtindukleri gorulmektedir (sirasiyla %49
ve %28) . S0z konusu alt boyutta, bazi katilimcdkisi disuktir” secengine yonelse
de (%18) , “etkilidir” ve “etkisi yuksektir” yandérinin frekans dgerleri birlikte
distinuldigiinde ve elde edilen sayisal ortalam&ede dikkate alindiinda M=2.01;
SD=.81) , genel olarak gerlendirildiginde, katihimcilar etkisi vardir yaniti tarafindan

temsil edilmektedir.

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsururakildiginda, “etkisi dguktar”,
“etkilidir” ve “etkisi yuksektir” yanitlarinin frelans dgerleri olarak birbirine yakkdigi
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gorulmektedir (sirasiyla, %28; %40; %26) . “etkilidve “etkisi yiksektir’ yanitlari
beraber ele alinginda ve elde edilen sayisal ortalamgetedsintldigiinde M=1.85;
SD=.88) katilimcilarin genel olarak “etkilidir” yanmu sectikleri dgtintlebilir. Standart
sapma dgerinin yiksek olgu, katilimcilarin farkli seceneklerde glam gosterdginin
bir bagka kanitidir.

Benzer sekilde, sirketin musterilerinin memnuniyeti itibar unsuruna bakgdda,
“etkisi disukttr” ve “etkilidir” yanitlarinin frekans dgerleri olarak birbirine gt ¢iktigl
gorulmektedir (her ikisi de, %36) . Fakat “etkilitlive “etkisi yuksektir” yanitlari
beraber ele alinginda ve elde edilen sayisal ortalamgetedsintldiginde M=1.72;
SD=.87) katilimcilarin genel olarakirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrubeli,
etik dezerlere b@l kisilerden olymasi, pay sahipleriylgirket yoneticileri arasinda
yasanabilecek uygsmazliklari giderebilmesi, toplam (ye sayisinin en igte bir
cogunlugunun bg&msiz Uyelerden olmasi ve yonetim kurulu Gyelerine géanan
menfaatleringirket performansiyla ifkilendirilmis olmasinin,sirketin misterilerinin

memnuniyeti itibar unsuru tzerinde etkili offlunu diginduklerini gostermektedir.

Son olarak,sirketin hizmet ve Uriin kalitesi itibar unsuru icikatilimcilarin %35'i,
sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve tecrubelietik deserlere bgli kisilerden
olusmasi, pay sahipleriylgirket yoneticileri arasinda yanabilecek uysmazliklar
giderebilmesi, toplam Uye sayisinin en az Uc¢tecbiunlugunun bgmsiz Uyelerden
olusmasi ve yonetim kurulu Uyelerine gi@nan menfaatlerirsirket performansiyla
ili skilendirilmis olmasinin, s6z konusu itibar unsuru {zerinde ietkildugunu
distnurken, %26’s1 “etkisi yuksektir’, %32'si “etkislUguktlr” yanitini secnstir. Bu
maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkl yanitlara giam yaptgl goérilse de,
ortalamanin “2” sayisal g@erine yakin olgu (M =1.80 SD=.92) , genel olarak

“etkilidir” yanitinin tercih edildgini gbstermektedir.

Anketin 19. sorusunda katilimcilaragirketin yonetim kurulu UGyelerinin gorev
dagihmini dengeli birsekilde yapmasi, gorev ve sorumluluklaringlddi olarak yerine
getirmesine yardimci olacak “kurumsal yonetim”, idam”, “yonetici dgerlendirme”
ve “etik” gibi komiteleri olyturmasi ve ¢cajmalarini etkin birsekilde organize etmesi
ve yonetim kurulunungsirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlik gkgyacak sekilde

yapilanmg olmasinin, kurumsal itibar unsurlari Gzerindekiig® sorulmu, algl ve

260



distuncelerini dortlu likert olcginde degerlendirmeleri istenmgtir. Her bir kurumsal

itibar kriterine gore ayri olarak verilen cevaplagagidaki frekans tablolar ve

histogram grafiklerinde gosterilgtir.
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Grafik 19. Kurumsalitibari Sgzlamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablolari ve Histogram Grafikleri, Soru 19

Tablolardan ve histogram grafiklerinden de gorgldiizere katilimcilaringirketin
yonetim kurulu Uyelerinin gérev ddimini dengeli birsekilde yapmasi, gbrev ve
sglikli olacak rlmonsal

yonetim”, “denetim”, “yonetici dgerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve

sorumluluklarini olarak yerine getirmesine yardimci

calismalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en st

duzeyde etki ve etkinlik gtayacak sekilde yapilanny olmasinin, kurumsal itibar
unsurlarn Uzerindeki etkisi konusundaki g@eiinin itibar unsurlari alt boyutlarinda
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farkhliklar gosterdgi gordlmektedir. Katilimcilar tim alt boyutlarda geomlukla
“etkilidir’ ve/veya “etkisi yuksektir’ yanitini teih etmglerdir.

Tablo ve grafikler her bir alt boyut icin ayri ayincelendginde, sirketin yonetim
kalitesi itibar unsuru icin, katilmcilarin %25’iev%72’si sirasiylagirketin yonetim
kurulu 0Oyelerinin goérev dalimini dengeli bir sekilde yapmasi, goérev ve
sorumluluklarint sgikli olarak yerine getirmesine yardimci olacak rflonsal
yonetim”, “denetim”, “ybnetici dgerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en Ust
dizeyde etki ve etkinlik gtayacaksekilde yapilannmy olmasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldwnu ve etkisinin yuksek olgunu belirtmglerdir. Elde
edilen sayisal ortalamanin yiksek olma#=@.69; SD=55) “etkisi yuksektir”
ifadesinin katiimcilar tarafindan daha cok tereitlildigine isaret etmektedir. Elde
edilen standart sapmag@inin dizik olmasi, katilimcilarin yanitlarinin bu alt bayut

bagdasik dazildigini gostermektedir.

Benzersekilde, sirketin uzun vadeli yatirirmlarinin deri, yatirrmcilarina dger katmasi
ve finansal performanslari itibar unsuru icin, katcilarin %33’U, sirketin yonetim
kurulu 0Oyelerinin goérev dalimini dengeli bir sekilde yapmasi, goérev ve
sorumluluklarint sgikli olarak yerine getirmesine yardimci olacak rflonsal
yonetim”, “denetim”, “ybnetici dgerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en Ust
dizeyde etki ve etkinlik gtayacaksekilde yapilanny olmasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldiwnu digundrken, katihmcilarin %56’s1 etkisinin yuksek
oldugunu belirtmgtir. Elde edilen ortalama deri de dgunuldigiinde M=2.43;
SD=.73) , s6z konusu itibar unsuru icin, katihmctagazunlugu “etkilidir” yanitini

tercih etmgtir.

Yine, sirket calsanlarinin balligi ve memnuniyeti itibar unsuru frekans tablosu ve
histogrami incelendinde, katilimcilarin %46’sigirketin yonetim kurulu Uyelerinin
gorev dailimini dengeli birsekilde yapmasi, gérev ve sorumluluklaringlgdi olarak
yerine getirmesine yardimci olacak “kurumsal ydméti “denetim”, “yodnetici
degerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve ¢agmalarini etkin birsekilde
organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en st diizeyde etki ve etkinlikgksyacak
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sekilde yapilanmy olmasinin, s6z konusu itibar unsuru Uzerinde ietktlugunu
distnurken, katihmcilarin %31'i etkisinin yiksek ofglitnu belirtmgtir. Elde edilen
ortalama dgeri de dgunuld{giinde M=2.05; SD=.79) , s6z konusu itibar unsuru icin,

katilimcilarin ¢cgunlugu “etkilidir” yanitini tercih etmytir.

Sirketin calsanlarina sundiu sosyal haklar ve dcret politikalar itibar unsuru
incelendginde, bazi katilmcilarigirketin yonetim kurulu tyelerinin gérev gdimini
dengeli bir sekilde yapmasi, gérev ve sorumluluklariniglgdl olarak yerine
getirmesine yardimci olacak “kurumsal yonetim”, ridam”, “yonetici dgerlendirme”
ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve ¢agmalarini etkin birgekilde organize etmesi
ve yonetim kurulunungsirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlik gkgyacak sekilde
yapilanmg olmasinin, s6z konusu itibar unsuru (zerinde #lkis oldugunu
distindukleri (%41) , bazi katihimcilarin etkisiningdix oldusunu digtindakleri (%32) ,
bazi katilimcilarin ise etkisinin yuksek ofiinu (%22) d&undukleri gorilmektedir.
“Etkilidir” ve “etkisi yuksektir” yanitlari birlikie ele alindiinda ve elde edilen sayisal
ortalama dgeri disunuldiginde M=1.79; SD=.84) katilimcilarin yanitlarini genel

olarak “etkilidir” yanitina yakinsamaktadir.

Sirketin yetkin calganlari kendisine c¢ekmesi itibar unsuru tablosu vefig ele
alindginda, bazi katilimcilaringirketin yonetim kurulu dyelerinin gorev gdimini
dengeli bir sekilde yapmasi, goérev ve sorumluluklariniglgdr olarak yerine
getirmesine yardimci olacak “kurumsal yonetim”, ridam”, “yonetici dgerlendirme”
ve “etik” gibi komiteleri olyturmasi ve ¢cajmalarini etkin birsekilde organize etmesi
ve yonetim kurulununsirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlik gkgyacak sekilde
yapilanmg olmasinin, s6z konusu itibar unsuru tzerinde igtkisolduzunu (%45) ,
bazi katilimcilarin etkisinin gk oldusunu dgundukleri (%24) , bazi katihmcilarin ise
etkisinin yuksek oldgunu (%28) dsundukleri gorilmektedir. Ancak, “etkilidir’ ve
“etkisi yuksektir” yanitlari birlikte ele alindinda ve elde edilen sayisal ortalamgete
distinuldiginde M=1.98; SD=.80) katilimcilarin yanitlarini genel olarak “et@it”

yanitinin temsil ede@edustinulebilir.

Sirketin  calsanlarinin  niteliklerini  geltirmesi itibar unsuruna bakikginda
katilmcilarin ¢gunlugu “etkilidir” yanitini secgerken (%47) , “etkisi gliktlr’ ve
“etkisi yuksektir” yanitlarini tercih eden katilimerin frekans dgerleri olarak birbirine
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yaklastigl gortlmektedir (sirasiyla, %26 ve %25) . Bu ikgeseekte frekans g@erlerinin
birbirini dengeledii distnulirse, elde edilen sayisal ortalamgetmden de N1=1.95;
SD=.77) anlailacazl gibi, katilimcilarin yanitlarinin genel olarakikgidir” secenesi ile

temsil edilecgi sonucuna varilabilir.

Sirketin topluma ve cevreye karsorumlul@gu itibar unsuru icin ise, katihmcilarin
%46’s1,sirketin yonetim kurulu Gyelerinin gorev gdimini dengeli bisekilde yapmasi,
gorev ve sorumluluklarini ghkl olarak yerine getirmesine yardimci olacak ronsal
yonetim”, “denetim”, “ybnetici dgerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en st
dizeyde etki ve etkinlik gtayacaksekilde yapilannmy olmasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldiwnu diguntrken, %29'u ve %21'i sirasiyla “etkisi
yuksektir’ ve “etkisi dguktur’ yanitini secmstir. Bu maddeyi dgerlendirirken
katihmcilarin farkh yanitlara dalim yaptgl gortlse de, ortalamanin “2” sayisal
degerinde olyu (M =2.01;SD=.81) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercitdigdigini

gostermektedir.

Sirketin  ve yonetiminin seffafligi itibar unsuru incelendinde, katilimcilarin
cogunlukla, sirketin yonetim kurulu Gyelerinin goérev géimini dengeli birsekilde
yapmasi, gorev ve sorumluluklarinigslli olarak yerine getirmesine yardimci olacak
“kurumsal yonetim”, “denetim”, “yonetici dgrlendirme” ve “etik” gibi komiteleri
olusturmasi ve cagmalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulunun
sirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlikgkeyacaksekilde yapilanmy olmasinin, s6z
konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ofglinu ve/veya etkisinin yuksek olgunu
disindukleri gorulmektedir (sirasiyla %46 ve %42) déledilen sayisal ortalama
deseri de M=2.29;SD=.69) bu sonug ile paralellik gostermektedir.

Sirketin  kurumsal ilegimi ve halkla ilgkileri itibar unsuru icin katilimcilarin
cogunlukla, sirketin yonetim kurulu Gyelerinin goérev géimini dengeli birsekilde
yapmasi, gorev ve sorumluluklarinigslli olarak yerine getirmesine yardimci olacak
“kurumsal yonetim”, “denetim”, “yonetici dgrlendirme” ve “etik” gibi komiteleri
olusturmasi ve cagmalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulunun
sirkete en Ust duzeyde etki ve etkinlikgkeyacaksekilde yapilanmy olmasinin, s6z

konusu itibar unsuru Uzerinde etkili ofglitnu ve/veya etkisinin yuksek olgunu
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distindukleri gérulmektedir (sirasiyla %45 ve %33) zSdnusu alt boyutta, bazi
katiimcilar “etkisi dguktlr” secengine yobnelse de (%21) , “etkilidir’ ve “etkisi
yuksektir” yanitlarinin frekans derleri birlikte deerlendirildiginde ve elde edilen
sayisal ortalama geri dikkate alindiinda (M=2.09;SD=.78) , katilimcilar genel olarak
etkisi vardir yaniti tarafindan temsil edilmektedir

Sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuruaailldiginda, “etkilidir” ve “etkisi
yuksektir” yanitlarinin frekans derleri olarak birbirine yakktigi gorulmektedir
(sirasiyla, %41 ve %30) . S6z konusu itibar unsaltuboyutunda, bazi katilimcilar
“etkisi diguktur” yanitini tercih etse de (%25) , “etkilidive “etkisi yuksektir” yanitlari
beraber ele alinginda, katilimcilarin genelliklgirketin yonetim kurulu Gyelerinin
gorev dailimini dengeli birsekilde yapmasi, gérev ve sorumluluklaringlgdi olarak
yerine getirmesine yardimci olacak “kurumsal ydméti “denetim”, “yodnetici
degerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve ¢agmalarini etkin birsekilde
organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en st diizeyde etki ve etkinlikgksyacak
sekilde yapilanny olmasinin, sirketin rekabette etik davranmasi itibar unsuruna
etkisinin old@gunu digundukleri sonucuna wdabilir. Elde edilen sayisal ortalama
degeri de, bu ¢ikarimi desteklemekted#<1.98;SD=.84) .

Benzersekilde, sirketin misterilerinin memnuniyeti itibar unsuru frekans tahlove
grafigi incelendginde katilimcilarin %38'isirketin yonetim kurulu dyelerinin goérev
dagihmini dengeli birsekilde yapmasi, gorev ve sorumluluklaringlddi olarak yerine
getirmesine yardimci olacak “kurumsal yonetim”, ridam”, “yonetici dgerlendirme”
ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve ¢cagmalarini etkin birgekilde organize etmesi
ve yonetim kurulununsirkete en Ust dizeyde etki ve etkinlik gkgyacak sekilde
yapilanmg olmasinin, séz konusu itibar unsuru tzerinde iethdugunu ditndrken,
%29'u “etkisi yuUksektir’ ve yine %29'u “etkisi daktlr’ yanitini secmstir. Bu
maddeyi dgerlendirirken katilimcilarin farkli yanitlara giam yaptgl goérilse de,
ortalamanin “2” sayisal gerinde olgu (M =1.90; SD=.87) , genel olarak “etkilidir”

yanitinin tercih edild@jini gostermektedir.

Son olaraksirketin hizmet ve Urtin kalitesi itibar unsuru icikatilimcilarin %39'u,
sirketin yonetim kurulu Gyelerinin gérev gdmini dengeli birsekilde yapmasi, gérev
ve sorumluluklarini g#ikli olarak yerine getirmesine yardimci olacak flksal

266



yonetim”, “denetim”, “ybnetici dgerlendirme” ve “etik” gibi komiteleri olgturmasi ve
calismalarini etkin birsekilde organize etmesi ve yonetim kurulungirkete en st
dizeyde etki ve etkinlik gtayacaksekilde yapilanny olmasinin, s6z konusu itibar
unsuru Uzerinde etkili oldiwnu dgunirken, %29'u “etkisi yluksektir’, ve yine %29’'u
“etkisi disuktur” yanitini segnstir. Bu maddeyi dgerlendirirken katihmcilarin farkl
yanitlara dgihim yaptgl gortlse de, ortalamanin “2” sayisadande olgu (M =1.96
SD=.83) , genel olarak “etkilidir” yanitinin tercituidigini gostermektedir.

Anketin 20. sorusunda katilimcilara; gaklari sirketlerdeki pozisyonlari acik uclu soru
olarak sorulmsgtur. Verilen cevaplar,sagidaki frekans tablosu ve histogram ggaide
de gOsterildii gibi kategorize edilnsiir.
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Yonetim Yinetim CEQ/ Lst Hiszedar
Kurulu Furulu Genel Diizey
N 447 Bagkani LUhyesi Iddar Yénetici
| ®Frefkans 4 7 16 &4 g |
[=% Frekans 34 6.0 137 718 51 |

Grafik 20. Kurumsalftibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablosu ve Histogram GrgfiSoru 20

Kisinin; %3.4’0 “yonetim kurulu bgkan1”, %6’s1 yonetim kurulu tyesi, %13.7’si CEO /
genel mudur, %71.8'1 Ust dizey yonetici ve %b5,1liybk hissedar konumundadir.
Katilimcilarin ~ pozisyonunun verilen yanitlarda anla farklihklar dogurup

dogurmadgl gormek icin tek yonli varyans analizi yapitm. Test sonucunda
ornekleme dabhil katilimcilarin pozisyonunun verij@mitlarda istatistiki olarak anlaml
farkhliklar dogurmadgi gorulmistir. Asagidaki tabloda pozisyonun kurumsal itibari
salamada kurumsal yonetimin etkisine yonelik algiggidtirmedigi gosterilmektedir.
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Kurumsal Yonetim ilkeleri

Tablo 12.Kurumsalitibari Sgslamada Kurumsal Y6netimin Etkisine Yonelik Alginin
Pozisyona Gore Dgsiminin Tek YoOnlu Varyans Analiz Tablosu

Gruplar arasi 0,29 4 0,07 0,18 0,95
Esitlik Grup ici 32,89 80 0,41
Toplam 33,18 84
Gruplar arasi 0,66 4 0,17 0,47 0,76
- Seffaflik Grup ici 28,44 80 0,36
:flijélir::r?ﬁ'll yk%?ﬁlTarm Toplam 29.11 84
T Uzérindeki il Gruplar arasi 2,43 4 0,61 1,51 0,21
Hesap verebilirlik Grup ici 32,32 80 0,40
Toplam 34,75 84
Gruplar arasi 0,51 4 0,13 0,34 0,85
Sorumluluk Grup ici 29,30 79 0,37
Toplam 29,81 83
L Gruplar arasi 1,22 4 0,30 1,04 0,39
E'”.‘e“r.‘ yonetim Grup ici 23,37 80 0,29
alitesi
Toplam 24,59 84
Sirketin uzun vadeli  Gruplar arasi 1,99 4 0,50 1,40 0,24
yatirimlarinin dgeri, Grup ici 27.97 79 0,35
yatirimcilarina dger
katmasi ve finansal Toplam 29,95 83
performanslari
Sirket calsanlarinin Gruplar arasi 3,02 4 0,76 2,04 0,10
baglili g1 ve Grup igGi 29,57 80 0,37
memnuniyeti Toplam 32,59 84
Sirketin calsanlarina ~ Gruplar arasi 4,61 4 1,15 1,87 0,12
sundgu sosyal haklar = Grup igi 49,34 80 0,62
Kurumsal yonetim ve tcret politikalari  Toplam 53,95 84
ﬂl;zljlg’:]';l‘gmm Sirketin yetkin Gruplar arasi 2,49 4 0,62 1,48 0,22
kurumsal itibar ' gallsanla_lrl kendisine Grup ici 33,56 80 0,42
unsurlari tizerindeki cekmesi Toplam 36,05 84
etkisi Sirketin calsanlarinin ~ Gruplar arasi 1,43 4 0,36 0,89 0,47
niteliklerini Grup ici 32,14 80 0,40
gelistirmesi Toplam 33,58 84
Sirketin topluma ve Gruplar arasi 3,43 4 0,86 1,94 0,11
cevreye kagl Grup ici 34,81 79 0,44
sorumluligu Toplam 38,24 83
o ... Gruplar arasi 0,82 4 0,20 0,47 0,76
S|rket|r1 ve yonetiminin Grup ici 33.03 78 0.43
seffaflig
Toplam 34,75 82
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 0,86 4 0,21 0,48 0,75
iletisimi ve halkla Grup igGi 35,54 80 0,44
ili skileri Toplam 36,40 84
Sirketin rekabette etik Gruplar arasi 2,05 0,51 091, 0,37
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davranmasi Grup ici 37,60 80 0,47
Toplam 39,65 84
e Gruplar arasi 0,92 4 0,23 0,47 0,76
SIS TSI - p——— 38,64 79 0,49
memnuniyeti
Toplam 39,56 83
) o _ Gruplar arasi 0,98 4 0,24 0,42 0,80
Elrkenr_l hizmet ve Urin Grup ici 47,07 80 0.59
alitesi
Toplam 48,05 84
O Gruplar arasi 1,55 4 0,39 0,64 0,64
Eg"g;? AL Grup ici 47,44 78 0,61
Toplam 48,99 82
_ . Sirketinuzunvadeli  Gruplararasi 0,07 4 0,02 0,04 1,00
Sirketlerde pay sahipligi  yatirimlarinin dgeri, Grup ici 34 62 77 0.45
haklarinin kullaniminin  yatinmcilarina dger ' '
kolaylastiriimasi icin katmasi ve finansal  Toplam 34,70 81
pay sahipligi biriminin performanslari
bulunmasinin, kurumsal -~~~ . Gruplararasi 5,32 4 1,33 3,40 0,06
itibar unsurlari Sirketin ve yonetiminin GIuD ici 30 92 79 0.39
lizerindeki etkisi seffafligi pIc ’ '
Toplam 36,24 83
o Gruplar arasi 3,46 4 0,86 1,96 0,11
Sirketin kurumsal Grup ici 34 86 79 0.44
iletisimi : !
Toplam 38,32 83
Sirketin yoneti Gruplar arasi 2,02 4 0,50 1,33 0,27
irketin yonetim .
Sirketin pay sahiplerine  gjitesi y Grup ici 30,29 80 0,38
ve sirketin sermaye, Toplam 32,31 84
yonetim veya denetim  girketin uzun vadeli  Gruplar arasi 2,64 4 066 1,31 0,27
bakimindan dogrudan yatirnmlarinin dgeri, Grup ici 39.65 79 050
veya dolayli olarak yatinmcilarina dger ' '
iliskili oldu gu gercek ya  katmasi ve finansal  Toplam 42.29 83
da tlzel kisilere; bilgi performanslari
alma ve inceleme hakki Gruplar arasi 2,19 4 055 1,02 0,40
konusunda bir ayrim Sirketin topluma kagi Grup ici 4305 80 0.54
yapmamasinin, sorumlulwu PI& ’ '
kurumsal itibar Toplam 45,25 84
unsurlar Gzerindeki ) ) .. Gruplar arasi 1,40 4 0,35 1,02 0,40
etkisi Slrketmv ve yoénetiminin Grup ici 27.17 79 0.34
seffafligi
Toplam 28,57 83
Sirketin pay sahiplerinin  Sirketin yoneti Gruplar arasi 1,65 4 0,41 0,67 0,61
irketin yonetim .
genel kurula i Grup ici 49,13 80 0,61
katilimlarini saglama ve Toplam 50,78 84
kolaylastirma Sirketin uzun vadeli Gruplar arasi 2,03 4 0,51 0,73 0,58
faaliyetleri ile genel yatirimlarinin deeri, Grup igi 5579 80 0.70
kurul giindemine iliskin  yatinmcilarina dger ' :
zamaninda ve yeterince katmasi ve finansal Toplam 57,81 84
bilgilendirme performanslari
yapmasinin, kurumsal o . .. Gruplararasi 3,96 4 0,99 2,16 0,08
itibar unsurlari Slrfl;eftlln ve yonetiminin Grup ici 36.62 80 0.46
' . . . . e a |VI L L
Uzerindeki etkisi § g Toplam 4059 84
Sirketin, pay Sirketin yonetim Gruplar arasi 3,39 4 0,85 1,60 0,18
sahiplerinin adil bir kalitesi Grup ici 42,42 80 0,53
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Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

sekilde genel kurulda oy Toplam 45,81 84
'l:g::‘yr;'amtllflrc'?' —_— qoj  Cruplararasi 044 4 011 015 0,96
§ irketin uzun vadeli L
uygulamalar yatirnimlarinin dgeri, Grup icl 58,45 9 0,74
gelistirmelerinin, yatirimcilarina dger
kurumsal itibar katmasi ve finansal  Toplam 58,89 83
unsurlari tzerindeki performanslari
etkisi
Sirketin azinhk pay o Gruplar arasi 0,41 4 0,10 0,16 0,96
sahiplerinin haklarinin ~ Sirketin yonetim Grup igi 50.48 78 0.65
kullandiriimasinda kalitesi ' ’
azami 6nemi gostermesi Toplam 50,89 82
ve yone“m kuru'una Gruplar arasi 0,46 4 0,11 0,15 0,96
temsilci gondermelerini Grup ici 59,18 78 0,76
temin etmek icin Sirketin uzun vadeli
yonetim kurulu yatirimlarinin dgeri,
secimlerinde birikimli yatinmeilarina dger
oy kullanma yéntemini  aimas) ve finansal
Toplam 59,64 82
uygulamasinin, performanslari P
kurumsal itibar
unsurlari Gzerindeki
etkisi
ketin véneti Gruplar arasi 1,48 4 0,37 0,61 0,66
Sirketin yonetim Grup ici 48,57 80 0,61
kalitesi
Toplam 50,05 84
Sirketin uzun vadeli  Gruplar arasi 3,39 4 0,85 1,37 0,25
yatirimlarinin dgeri, Grup ici 49,39 80 0,62
sirketin k yatirimcilarina dger
et Ll katmasi ve finansal
aciklanmis, belirli ve performanslari Vg 82,08 e
L“;ﬁ‘tri'llg’s':nklir da giim ket topluma k Gruplar arasi 1,24 4 031 037 0,83
irketin topluma kag1 .
bulunmasinin, kurumsal  sorumlulgu Grup ici 66,34 80 0,83
itibar unsurlari Toplam 67,58 84
uzerindeki etkisi o . . Gruplararasi 0,52 4 0,13 0,24 0,91
Sirketin ve yonetiminin GrUp iCi 4312 80 054
seffafliz pIc ’ '
Toplam 43,65 84
estin k I Gruplar arasi 1,55 4 0,39 0,50 0,74
ﬁg“;“n: urumsa Grup ici 62,50 80 078
Toplam 64,05 84
Sirketin kamuya L Gruplar arasi 3,21 4 0,80 2,43 0,06
aciklanacak bilgileri, Sirketin yonetim Grup igi 26,44 80 0,33
aciklamadan kalitesi
ygrarlanacak kisi ve VDT ZEHER) g
kurulu slarin karar Sirketin uzun vadeli  Gruplar arasi 2,85 4 0,71 1,71 0,16
vermelerine yardimci yatnmlarinin dgeri, gy jj 33,34 80 0,42
olacak sekilde, yat|r|mC|Iar|r_1a dger
zamaninda, daru, katmasi ve finansal Toplam 36,19 84
eksiksiz, anlagilabilir, performansiari
kiyaslanabilir, distk sorumlultg% & Grup ici 33,94 80 0,42
maliyetle kolay Toplam 34,78 84
Elrg:'f IV G Siketin ve yonetimini CTUP XS 042 4 011 022 0,93
irketin ve yénetiminin .
kullanimina sunmasi ve  seffaflii Grup ici 38,68 80 0,48
bu dogrultuda bir Toplam 39,11 84
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bilgilendirme politikasi SO | Gruplar arasi 0,78 4 0,20 0,48 0,75
olusturmasinin, Sirketin kurumsa Grup igi 32,44 80 0,41
kurumsal itibar iletisimi —— s =
unsurlari Gzerindeki oplam ’
etkisi ketin rekab " Gruplar arasi 2,72 4 0,68 0,85 0,50
sretin rekabetie etk Grup igi 63,28 79 0,80
Toplam 66,00 83
Sirketin yetkin Gruplar aras1 7,28 4 1,82 2,94 0,06
calisanlari kendisine Grup iGi 49,55 80 0,62
cekmesi Toplam 56,82 84
) ) . Gruplar arasi 7,98 4 2,00 3,27 0,06
ﬂ;krimr:?yfﬂer”e””'” Grup ici 4758 78 0,61
Toplam 55,57 82
et vanet Gruplar arasi 0,71 4 0,18 0,33 0,86
E';"t‘zt's? SIS Grup ici 42,10 79 0,53
Sirketin, sahiplik Toplam 42,81 83
yapisini; pay sahipleri,  Sirketin uzunvadeli  Gruplar arasi 3,15 4 0,79 1,45 0,23
yonetim kurulu ve yatinimlaninin dgeri, g jicj 42.89 79 0.54
yOneticiler arasindaki yatirimcilarina dger ' ’
ili skileri; pay katmasi ve finansal  Toplam 46,04 83
sahiplerinin, yonetim performanslari
kW“'t{n}lm ve Sirketin yetkin Gruplar arasi 5,97 4 1,49 2,46 0,06
)s/icrjl?eetlfrli(ra\ir;nvger;;énemli yoneticileri kendisine  Grup ici 47,98 79 0,61
ficari ili gkide bulunulan  $o<meS Toplam 53,95 83
sirketlerin sermaye ketin topl « Gruplar arasi 0,55 4 0,14 0,18 0,95
Piyagasn araclari Egrfrr;rllulfg%uma & Grup igi 60,69 79 0,77
olcuar! e Toplam 6124 83
= s ' - .. Gruplar arasi 2,36 4 0,59 1,38 0,25
onemli bilgilere
| . Sirketin ve yonetiminin GrUD iCi 3368 79 043
u!gsak_all_ecek konumdaki seffafli pic ) )
yonetici ve calganlari, Toplam 36,04 83
bg?":\?ggirf:‘deepkﬂ%ai Sirketin kurumsal Gruplar arasi 2,00 4 050 094 045
ggn%amasmm, kuru}’nsal iletisimi ve halkla Grup ici 42,04 79 0,53
itibar unsurlari liskiler Toplam 44,04 83
tzerindeki etkisi irketin rekab " Gruplar arasi 5,01 4 1,25 1,71 0,16
Sirketin rekabette eti Grup ici 57.88 79 0,73
davranmasi
Toplam 62,89 83
rketin véneti Gruplar arasl 1,94 4 0,49 1,01 0,41
Srienn yonetim Grup ici 38,09 79 0,48
Sirketin mali tablo ve R . Toplam 40,04 83
finansal raporlama yatunmlaninin dgeri, gy jj 39,34 80 0,49
standartlarina gore yatinmeilarina dger
hazirlamasi ve katmasi ve finansal Toplam 43,01 84
bilgilendirme politikasi ~ Performansari
Sirketin lcret -
aciklamasinin, kurumsal o Grup igi 72,98 80 0,91
o politikalari
itibar unsurlari Toplam 76,75 84
JEATEED = o | 9 Gruplar arasi 2,42 4 0,61 0,72 0,58
E"Jrff,'ﬁ'uff’g‘i,”ma A Grpic 67,15 80 0,84
Toplam 69,58 84
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et . .. Gruplar arasi 4,42 4 1,11 2,70 0,06
Sir et|r1ve yOnetiminin Grup ici 32.80 80 0.41
seffafligi
Toplam 37,22 84
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 4,10 4 1,02 1,72 0,15
iletisimi ve halkla Grup ici 47,60 80 0,59
ili skileri Toplam 51,69 84
ket xab e Gruplar arasi 5,39 4 1,35 1,61 0,18
(Sjlr etin rekabette eti Grup ici 66,96 80 0.84
avranmasi
Toplam 72,35 84
et vanet Gruplar arasi 1,81 4 0,45 1,57 0,19
Il S Grup ici 23,08 80 0,29
kalitesi
Toplam 24,89 84
Sirketin uzun vadeli Gruplar arasi 1,98 4 0,49 1,13 0,35
yatlrlmlarlnln dgerl, Gl’up |(;| 34,92 80 0,44
yatirimcilarina dger
katmasi ve finansal Toplam 36,89 84
performanslari
Sirket galsanlarn‘"n Gruplar arasi 9,06 4 2,26 2,89 0,06
baglili g1 ve Grup ici 62,64 80 0,78
memnuniyeti Toplam 71,69 84
Sirketin ga|san|ar|na Gruplar arasi 9,68 4 2,42 3,36 0,06
sund@gu sosyal haklar = Grup ici 57,57 80 0,72
ve ucret politikalari Toplam 67,25 84
Sirketin yetkin Gruplar arasi 12,76 4 3,19 4,51 0,06
- calisanlari kendisine Grup ici 56,65 80 0,71
Sirketin uluslararasi cekmesi Toplam 69,41 84
denetim standartlarina
denetime tabi olmasi ve n|tel|kler|n| Grup |(;| 57,48 80 0,72
etkin isleyen i¢ kontrol gelistirmesi Toplam 67,11 84
zllizglﬁlfr;n'kﬁtrlﬂg | Sirketin toplumave ~ Gruplar arasi 2,25 4 056 071 059
itibar unSL;rIarl cevreye kagi Grup iGi 63,33 80 0,79
tizerindeki etkisi sorumiuligu Toplam 6558 84
ket .. Gruplar arasi 1,84 4 0,46 0,99 0,42
Sir et||1ve yoénetiminin Grup ici 37.33 80 0.47
seffafligi
Toplam 39,18 84
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 5,29 4 1,32 1,88 0,12
iletisimi ve halkla Grup igGi 56,29 80 0,70
ili skileri Toplam 61,58 84
o ~ Gruplar arasl 0,87 4 0,22 0,30 0,88
Sirketin rekabette etik Grup ici 5755 80 0.72
davranmasi
Toplam 58,42 84
L Gruplar arasi 3,43 4 0,86 1,17 0,33
Sirketin must(_erllermln Grup ici 58.13 79 074
memnuniyeti
Toplam 61,56 83
. __ Gruplar arasi 0,74 4 0,18 0,22 0,92
Slrl_<et|r_1 hizmet ve Urlin Grup ici 66,09 80 0.83
kalitesi
Toplam 66,82 84
Sirketin ticari sir Sirketin yonetim Gruplar arasi 1,74 4 0,43 0,77 0,55
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kapsamindaki kalitesi Grup ici 45,04 80 0,56
bilgilerinin korumasi Toplam 46.78 84
I GEE G Sirketin uzun vadeli  Gruplar arasi 2,24 4 0,56 0,85 0,50
almasi ve iceriden ;
ogrenenlerin ticaretini yatrimlarinin deri, Grup ici 52,87 80 0,66
eﬁgelleyici yatirimcilarina dger
. katmasi ve finansal Toplam 55,11 84
Equerlr?;slfr?:r? I?(Lrumsal performansian
- ] - Gruplar arasi 1,00 4 0,25 0,22 0,93
itibar unsurlari
irerindelil afiisi L 90,56 79 1,15
Uzerindeki etkisi sorumluligu ) '
Toplam 91,56 83
o .. Gruplar arasi 1,05 4 0,26 0,20 0,94
Slrketh ve yOnetiminin Grup ici 104,65 80 131
seffafligi
Toplam 105,69 84
SO | Gruplar arasi 3,31 4 0,83 0,81 0,52
Sl LT Grup ici 81,79 80 1,02
iletisimi
Toplam 85,11 84
etin rekab " Gruplar arasi 3,06 4 0,77 0,67 0,61
gw etin rekabette eti Grup ici 91,13 80 114
avranmasi
Toplam 94,19 84
O Gruplar arasi 1,82 4 0,45 1,21 0,31
Sty Grup ici 29,74 79 0,38
kalitesi
Toplam 31,56 83
Sirketin uzun vadeli Gruplar arasi 1,75 4 0,44 0,71 0,59
yatirimlarinin dgeri, Grup ici 47,93 78 0,61
yatirimcilarina dger
katmasi ve finansal Toplam 49,69 82
performanslari
Sirketin menfaat baglili g1 ve Grup ici 63,55 79 0,80
araniki soriemelere. ! ST O
$
St e e [ Sirketin calsanlarina ~ Gruplar arasi 1,70 4 0,42 0,45 0,77
garanti altina alan, sundgu sosyal haklar ~ Grup igi 73,86 79 0,93
paydaslari arasinda ve ucret politikalari Toplam 75,56 83
gﬁz;gﬁt'mﬂggt" Sirketin yetkin Gruplar arasi 2,83 4 071 086 049
sahipleri'ni koruyan ve gallsanla}rl kendisine Grup ici 64,84 79 0,82
sirket yonetimine C2 e Toplam 67,67 83
kat_ll_lmlarlnl destekleyen girketin calsanlarinin ~ Gruplar arasi 3,89 4 0,97 1,25 0,30
politikalar niteliklerini Grup ici 61,67 79 0,78
uygulama_s_mln, gelistirmesi Toplam 65,56 83
kurumsal itibar
unsurlari tzerindeki Sirketin topluma ve Gruplar arasi 2,36 4 059 0,84 0,50
etkisi cevreye kagl Grup ici 55,31 79 0,70
sorumluligu Toplam 57,67 83
o ... Gruplar arasi 0,57 4 0,14 0,30 0,87
Sirketin ve yénetiminin Grup ici 36.17 77 047
seffaflig pie : !
Toplam 36,74 81
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 1,62 4 0,40 0,51 0,73
iletisimi ve halkla Grup ici 62,33 78 0,80
ili skileri Toplam 63,95 82
Sirketin rekabette etik Gruplar arasi 3,96 0,99 211, 0,31
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davranmasi Grup igi 63,68 78 0,82
Toplam 67,64 82
e Gruplar arasi 7,62 4 1,91 2,21 0,08
SIS TSI - p——— 68,13 79 0,86
memnuniyeti
Toplam 75,75 83
ketin i ~ Gruplar arasi 4,07 4 1,02 1,27 0,29
Sirketin hizmet ve Qrlin Grup ici 63.49 79 0.80
kalitesi
Toplam 67,56 83
et vanet Gruplar arasi 0,20 4 0,05 0,16 0,96
Sl TS i Grup ici 24,11 77 0,31
kalitesi
Toplam 24,30 81
Sirketin uzun vadeli Gruplar arasi 1,23 4 0,31 0,53 0,72
yatlrlmlarlnln dgerl, Gl’up |(;| 44,28 76 0,58
yatirimcilarina dger
katmasi ve finansal Toplam 45,51 80
performanslari
Sirket galsanlarn‘"n Gruplar arasi 0,33 4 0,08 0,30 0,87
baglili g1 ve Grup ici 21,35 78 0,27
memnuniyeti Toplam 21,69 82
Sirketin ga|san|ar|na Gruplar arasi 0,37 4 0,09 0,28 0,89
sund@gu sosyal haklar = Grup ici 26,18 78 0,34
St e Al ve ucret politikalari Toplam 26,55 82
kariyer planlamasinda,  Sirketin yetkin Gruplar arasi 0,37 4 0,09 0,24 0,92
performans calsanlari kendisine  Grup igi 30,18 78 0,39
e ve T Topln 3055 %2
kaynak'arl po"tikalan niteliklerini Grup |(;| 29,65 78 0,38
uygulamasi ve gelistirmesi Toplam 31,66 82
calisanlarin yonetime - Gruplar arasi 2,48 4 0,62 098 043
kat!l!mlnl destekleyici Sirketin topluma kagi Grup ici 49,52 78 063
politikalar sorumluluwu
benimsemesinin, Toplam 52,00 82
kurumsal itibar ) ) .. Gruplar arasi 3,15 4 0,79 1,32 0,27
unsurlar tzerindeki Sirketin ve yonetiminin Grup ici 46,37 78 0,59
etkisi seffafligi
Toplam 49,52 82
iletisimi ve halkla Grup igGi 62,39 78 0,80
ili skileri Toplam 67,81 82
ketin rekab " Gruplar arasi 3,31 4 0,83 0,90 0,47
gw etin rekabette eti Grup ici 71,75 78 0,92
avranmasi
Toplam 75,06 82
e Gruplar arasi 4,06 4 1,02 1,47 0,22
SIS TSI - g——— 53,96 78 0,69
memnuniyeti
Toplam 58,02 82
ketin hi __ Gruplar arasi 1,39 4 0,35 0,70 0,59
sirketin hizmetve Urin- ) i 38,78 78 0,50
kalitesi
Toplam 40,17 82
Sirketin kurumsal sosyal ~ Sirketin yonetim Gruplar arasi 1,37 4 034 086 049
sorumluluk politikasini kalitesi Grup ici 31,74 80 0,40
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ve etik kurallarini Toplam 33,11 84
?e"lf'eyip z“ Bt/)@’;de Sirketin uzun vadeli  Gruplar arasi 7,00 4 1,75 292 0,06
aaliyetlerde bulunmasi,  yatirimlarinin dgeri .
o ' Grup igi 47,89 80 0,60
ve bu politika ve yatinmcilarina dger Bl
uygulamalarini katmasi ve finansal  Toplam 54 89 84
bilgilendirme politikasi performanslari '
cercevesinde kamuya o coicanianmin Gruplar arasi 2,92 4 073 1,36 0,26
aciklamasinin, kurumsal bazhli 3 GrUD ici 43.04 80 054
itibar unsurlari aliglve rup il ’ '
izerindeki etkisi ETLTRED Toplam 45,95 84
sundgu sosyal haklar = Grup igi 59,04 80 0,74
ve ucret politikalari Toplam 62,19 84
Sirketin yetkin Gruplar arasi 1,46 4 0,36 0,56 0,69
calisanlari kendisine Grup ici 50,96 79 0,65
cekmesi Toplam 52,42 83
Sirketin ga|san|ar|n|n Gruplar arasi 4,19 4 1,05 1,58 0,19
niteliklerini Grup ici 53,04 80 0,66
gelistirmesi Toplam 57,22 84
Sirketin topluma ve Gruplar arasli 0,62 4 0,16 0,34 0,85
cevreye kagl Grup ici 36,55 80 0,46
sorumluligu Toplam 37,18 84
sirket snetimin Gruplar arasi 0,83 4 0,21 0,34 0,85
irketin ve ydnetiminin -
seffaflig Grup ici 49,47 80 0,62
Toplam 50,31 84
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 1,14 4 0,28 0,63 0,64
iletisimi ve halkla Grup igGi 36,08 80 0,45
ili gkileri Toplam 37,22 84
ket xab e Gruplar arasl 6,50 4 1,63 1,75 0,15
aretin rekabetie ek Grup igi 74,51 80 0,93
Toplam 81,01 84
et isterilerini Gruplar arasi 11,66 4 2,91 5,42 0,06
sirketin mugterilerinin-—— o e 43,05 80 0,54
memnuniyeti
Toplam 54,71 84
o _ Gruplar arasi 8,41 4 2,10 2,95 0,06
Elrlfenr_l hizmet ve Urin Grup ici 57,00 80 071
alitesi
Toplam 65,41 84
L Gruplar arasi 1,61 4 0,40 1,27 0,29
L Bee Grup ici 24,63 78 0,32
kalitesi
Toplam 26,24 82
Sirketin yonetim kurulu ~ Sirketin uzun vadeli Gruplar arasi 1,31 4 0,33 0,82 0,51
tarafindan olusturulmu g Yatmmiannin dgeri, — Grp icj 31,50 79 0,40
risk yonetimi ve etkin yatinmcilarina dger
isleyen i¢ kontrol katmasi ve finansal  Toplam 32,81 83
sisteminin, kurumsal performanslari
itibar unsurlan S|rket galsanlarn‘"n Gruplar arasi 2,60 4 0,65 1,00 0,41
uzerindeki etkisi baghl g ve Grup ici 51,80 80 0,65
memnuniyeti Toplam 54,40 84
Sirketin calsanlarina ~ Gruplar arasi 2,40 4 0,60 0,75 0,56
sundigu sosyal haklar -~ Grup ici 64,02 80 0,80
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ve ucret politikalar Toplam 66,42 84
Sirketin yetkin Gruplar arasi 6,85 4 1,71 2,06 0,09
calisanlari kendisine Grup ici 65,85 79 0,83
cekmesi Toplam 72,70 83
niteliklerini Grup iGi 52,59 80 0,66
gelistirmesi Toplam 58,75 84
cevreye kag Grup igGi 55,32 80 0,69
sorumluligu Toplam 56,99 84
ket ... Gruplar arasi 5,00 4 1,25 2,27 0,07
Sir et||1ve yonetiminin Grup ici 43.99 80 055
seffaflig
Toplam 48,99 84
!Igtis_imi_ ve halkla Grup iGi 64,47 78 0,83
ili skileri Toplam 65,66 82
ketin rekab " Gruplar arasi 5,22 4 1,31 1,53 0,20
gw etin rekabette eti Grup ici 68,19 80 0.85
avranmasi
Toplam 73,41 84
e Gruplar arasi 2,82 4 0,71 1,04 0,39
SIS TSI - g—— 54,19 80 0,68
memnuniyeti
Toplam 57,01 84
iketin hi __ Gruplar arasi 2,21 4 0,55 0,82 0,52
sirketin hizmetve Urin o\, e 53,75 80 0,67
kalitesi
Toplam 55,95 84
O Gruplar arasi 0,88 4 0,22 0,78 0,54
Sirketin yonetim Grup ici 21,98 78 0,28
kalitesi | s 3
Sirketin yonetim o : Toplam 87
tecriibeli, etik degerlere ~ Yatrnmiannin dgeri, — gp 5 ji 35,55 78 0,46
bagli ki silerden yatirimcilarina dger
olusmast, pay katmasi ve finansal Toplam 38,72 82
sahipleriyle sirket performanslari
yoneticileri arasinda Sirket calsanlarinin Gruplar arasi 2,84 4 0,71 078 0,54
yasanabilecek baglih g1 ve Grup ici 70,70 78 0,91
u%usms_zlhklap | memnuniyeti Toplam 73,54 82
iderebilmesi, toplam o
QUye sayisinin enF:iz ligte Sirketin calsanlarina GI’Up|7..'clI'. arasl 3,39 4 0,85 0,99 0,42
bir gogunlugunun sund@gu sosyal haklar = Grup ici 67,60 79 0,86
bagimsiz tyelerden ve Ucret politikalari Toplam 70,99 83
Olusma§l ve yo'netim Sirketin yetkin Gruplar arasi 5,97 4 1,49 1,73 0,15
kuIIL;u “yder'?aeaﬂ _ calsanlari kendisine  Grup ici 68,31 79 0,86
saglanan men erin ekmesi
sirket performansiyla J UGpletn 2 &
ili skilendirilmi s Sirketin calsanlarinin ~ Gruplar arasi 3,50 4 0,88 1,14 0,34
olmasinin, kurumsal niteliklerini Grup ici 60,82 79 0,77
i}ibarunsquan‘ _ gelistirmesi Toplam 64,32 83
Uzerindeki etkisi Sirketin topluma ve Gruplar arasi 1,91 4 0,48 0,64 0,63
cevreye kagi Grup ici 56,31 76 0,74
sorumluligu Toplam 58,22 80
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et . .. Gruplar arasi 0,81 4 0,20 0,39 0,82
Sir et|r1ve yOnetiminin Grup ici 40,35 78 0,52
seffafligi
Toplam 41,16 82
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 4,12 4 1,03 1,44 0,23
iletisimi ve halkla Grup igGi 55,88 78 0,72
ili skileri Toplam 60,00 82
ket xab e Gruplar arasi 0,91 4 0,23 0,27 0,90
(Sjlr etin rekabette eti Grup ici 64,65 77 0.84
avranmasi
Toplam 65,56 81
e i Gruplar arasi 4,58 4 1,15 1,48 0,22
sirketin mugterilerinin-—— o i 60,33 78 0,77
memnuniyeti
Toplam 64,92 82
ketin i _ Gruplar arasi 6,76 4 1,69 2,00 0,10
Sirketin hizmet ve driin Grup ici 66.03 78 085
kalitesi
Toplam 72,80 82
et vanet Gruplar arasi 1,13 4 0,28 1,04 0,39
Sl TS i Grup ici 21,65 80 0,27
kalitesi
Toplam 22,78 84
Sirketin uzunvadeli  Gruplar arasi 1,84 4 046 104 0,39
yatirimlarinin dgeri, Grup ici 35,15 79 0,44
yatirimcilarina dger
kat:cna5| ve Ifinansal Toplam 36,99 83
Sirketin yonetim kurulu p.er ormansiart
Uye|erinin gdrev S|rket galsanlarn‘"n Gruplar arasli 4,44 4 1,11 1,66 0,17
dagilimini dengeli bir baghligive Grup ici 52,80 79 0,67
sekilde yapmasi, gérev ~ memnuniyeti Toplam 57,24 83
Zgg ﬁi{lu(;?::gkk;aef:me Sirketin calsanlarina ~ Gruplar arasi 2,99 4 075 1,10 0,36
getirmesine yardimei sundgu sosyal haklar = Grup igi 53,82 79 0,68
olacak "kurumsal ve Ucret politikalari Toplam 56,81 83
yonetim”, “denetim”, Sirketin yetkin Gruplar arasi 3,12 4 0,78 1,24 0,30
‘yonetici calsanlar kendisine  Grup igi 49,58 79 0,63
degerlendirme” ve gekmesi Toplam 52,70 83
“etik” gibi komiteleri
(;a_||§ma|ar|n| etkin bir niteliklerini Grup i(;i 46,34 79 0,59
sekilde organize etmesi ~ gelistirmesi Toplam 48,00 83
\s/i(raki?g(ztrznzllgfélal;g;ge Sirketin topluma ve Gruplar arasi 5,27 4 1,32 1,93 0,11
S e ik cevreye kagi Grup igGi 54,54 80 0,68
saglayacak sekilde S Toplam 59,81 84
yapilanmis olmasinin, ket ... Gruplar arasi 2,03 4 0,51 0,90 0,47
kurumsal .|.t|ba.r - gg}f;ﬁ:%:/e yonetiminin Grup |Q| 45,38 80 0,57
g?ksigirlarl Uzerindeki Toplam 47,41 84
Sirketin kurumsal Gruplar arasi 6,11 4 1,53 2,35 0,06
iletisimi ve halkla Grup ici 51,93 80 0,65
ili skileri Toplam 58,05 84
ketin rekab " Gruplar arasi 7,36 4 1,84 2,86 0,06
gw etin rekabette eti Grup ici 51,35 80 0.64
avranmasi
Toplam 58,71 84
Sirketin mikterilerinin ~ Gruplar arasi 7,80 4 1,95 2,68 0,06
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memnuniyeti Grup igi 58,15 80 0,73

Toplam 65,95 84
. o __ Gruplar arasi 2,10 4 0,52 0,74
Eg:l‘teet's? hizmetve Urin- o\ e 56,89 80 071

Toplam 58,99 84

0,57

Yukaridaki tablodan da gorilebilegegibi yapilan tek yonli varyans analizi testi
sonucunda verilen yanitlarin érneklem icerisindie&illimcilarin pozisyonlarina gore
degiskenlik gosterdiine dair istatistiki olarak anlamli bir gki bulunamamytir (p >.05).
Bu sonucun sebebi olarak; katihmcilarin pozisyoagildnlar birbirlerine yakin
yuzdede, yani Qalasik olmamasi ve drneklemin yetersiz sayidaskaodsterilebilir. Bu
analize bakarak ayrica kurumsal yonetim ile kurdnigzar kavramlarina kar baks

acisi Ust yonetim kademelerindezgeklik gostermedgi sonucuna varilabilir.

Anketin 21. sorusunda katilimcilara; gaklar sirketlerin halka acik olup olmadiklari
sorulmytur. Bu soru; katiimcinin kurumsal yonetim haklakd algisi ve fikri

acisindan onemli oldw gorGuyle sorulmgtur. Cunki halka acikirketler Turkiye'de

Sermaye Piyasasi Kanunu'na WKB'nin ilgili bircok yonetmeliklerine tabidir ve
kurumsal yonetimle ilgili bircok ilkeyi zorunlu alak veya tavsiye nitelinde

uygulamaktadir. Verilen cevaplarsagidaki frekans tablosu ve histogram ggaide

gosterilmitir.

Halka agik girket orani

N 117 A”e@"‘keii;:eatz ortakl Halka agik girket

| mFrekans 78 ]
=% Frekans 66,7 33

Grafik 21. Kurumsalftibari Saslamada Kurumsal Yonetimin Etkisi Atamasi
Frekans Tablosu ve Histogram GrgfiSoru 21

ve uluslararassirketten katilan Kilerin calstiklari sirketlerin; %33.3'U0 halka acik ve

IMKB’de islem gormektedir.Sirketlerin %66.7'si az ortaklsirketlerdir veya aile
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sirketlerinden olgmaktadir.Sirketlerin halka acik olgu ile verilen yanitlar arasinda bir
iliskinin  varliginin  saptanmasi igin veriye @asiz oOrneklem t-testi analizi

uygulanmgtir. Analizin sonuclari gagidaki tabloda sunulngtur.
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Tablo 13.Kurumsalitibari Sgslamada Kurumsal Y6netimin Etkisine Yonelik Alginin
Sirketin Halka Acik Olmasina Gore Bgiminin t-testi Analiz Tablosu

Varyanslarin
Esitli gi icin
Levene's Testi

Ortalamalarin E sitli gi
icin t-testi

Bagimsiz Anlamlilik
Sapma  Derecesi

C) (2 uglu)

Anlamlilik

F )
Derecesi

Esit varyans

N varsayiml 5,59 0,02 2,13 115,00 0,06
Byitlik Esit varyans
varsayimsiz 1,92 58,71 0,06
Esit varyans
Seffafik varsayiml 4,38 0,04 0,94 115,00 0,35
Kurumsal ydnetim Esit varyans
ilkelerinin, varsayimsiz 0,88 63,26 0,38
kurumlarin itibari Esit varyans 0.34 0.56 021 115.00 0.83
Uzerindeki etkisi Hesap verebilirlik \ér;lirts\ell;/rl)rg;] .
varsayimsiz -0,21 80,89 0,83
Esit varyans
varsayiml 3,40 0,07 1,20 114,00 0,23
Sorumluluk Esit varyans
varsayimsiz 1,14 66,70 0,26
Esit varyans
S - varsayiml 0,88 0,35 0,00 115,00 1,00
Sirketin yonetim kalitesi Esit varyans
_ varsayimsiz 0,00 85,48 1,00
o Sirketin uzun vadeli Esit varyans
E yatirimlarinin dgeri, varsayimh 3,50 0,06 0.89 114,00 0,37
= yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
E finansal performanslari varsayimsiz 0,95 89,48 0,35
=] Esit varyans
qc" Sirket calsanlarinin bghh gi ve varsayimli 0.71 0,40 0.75 115,00 0,45
© memnuniyeti Esit varyans
(_>; varsayimsiz 0,77 79,90 0,44
7] Esit varyans )
% Sirketin calsanlarina sundiu varsayimh 0.14 0,71 0,25 115,00 0,80
f sosyal haklar ve (cret politikalari Esit varyans )
i’ Kurumsal ydnetim varsayimsiz 0,25 76,43 0.80
ilkelerinin ve Esit varyans
uygulamalarinin, Sirketin yetkin calganlar varsayimli 6.77 0,01 0,51 115,00 0,61
kurumsal itibar kendisine gekmesi Esit varyans
unsurlar varsayimsiz 0,58 103,64 0,57
Uzerindeki etkisi Esit varyans
Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 0,97 0.33 17 115,00 0,09
gelistirmesi Esit varyans
varsayimsiz 1,82 89,85 0,07
Esit varyans
Sirketin topluma ve cevreye kar varsayimli 349 0,06 2,00 114,00 0,06
sorumluligu Esit varyans
varsayimsiz 2,04 80,51 0,06
Esitvaryans o 0,33 0,81 113,00 0,42
S . - varsayimli
Sirketin ve yonetimininseffaflig Esit varyans
varsayimsiz 0,78 68,01 0,44
Esit varyans
Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 2,12 0,15 0,00 115,00 1,00
halkla iliskileri Esit varyans
varsayimsiz 0,00 93,46 1,00

280



ko
=
e
@
n
3
(o

Esit varyans

varsavimii 0,66 0,42 -0,89 115,00 0,37
Sirketin rekabette etik davranmar'Esit v«:}llryans
varsayimsiz -0,94 87,79 0,35
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 171 0,19 0,38 114,00 0,70
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 0,40 85,65 0,69
Eg'fs‘;am?s 0,52 0,47 1,33 115,00 0,19
Sirketin hizmet ve Urilin kalitesi Esit v«:}llryans
varsayimsiz 1,34 77,99 0,18
Sivayens 153 0,22 2,08 109,00 0,06
Sirketin yonetim kalitesi Esit v«:}llryans
Sirketlerde pay varsayimsiz -2,00 66,96 0,06
sahipligi haklarinin Sirketin uzun vadeli Esit varyans )
kullaniminin yatirimlarinin dgeri, varsayimh 0.64 0.43 0.88 107,00 0,38
kolaylastiriimasi yatirnmcilarina dger katmasi ve  Esit varyans _
icin pay sahipligi finansal performanslari varsayimsiz 0,92 86,35 0,36
biriminin Esit varyans
UV E S Sirketin ve yonetiminirgeffafligi varsayimli 0:39 0:55 03 109.00 0:30
kurumsal itibar & Esit varyans 1.02 71.84 0.31
unsurlari varsayimsiz ’ ’ ’
Uzerindeki etkisi \If;lrts\;arlyrﬁ?s 3,97 0,05 157 110,00 0,12
Sirketin kurumsal ilegimi Esit v«:}llryans
varsayimsiz -1,49 65,33 Ll
Sl P2y Bsitvaryans 1 g9 o1 0,02 113,00 0,98
s_ahlp_lerlne ve Sirketin yonetim kalitesi var sayiml
sirketin sermaye, Esit varyans .0.02 8716 0.98
yonetim veya varsayimsiz ’ ! ’
denetim Sirketin uzun vadeli Esit varyans
bakimindan yatirimlarinin dgeri, varsayiml 7,72 0,01 0,38 111,00 0.70
dogrudan veya yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
dolayh olarak finansal performanslari varsayimsiz 0,43 98,93 0,67
ili skili oldu gu Esit varyans
gercek ya da tiizel Sirketin topluma kagn varsayimh 0.58 0,45 0.17 113,00 0.87
kisilere; bilgi alma sorumlulgu Esit varyans
ve inceleme hakki varsayimsiz 0,13 81,28 0.86
konusunda bir Esit varyans
ayrm varsayiml 4,97 0,03 -1,03 112,00 0,30
yapmamasinin, I L . Esit varyans
kurumsal itibar Sirketin ve yonetiminirseffafligi varsayimsiz 115 08.41 0.95
unsurlari ’ ’ ’
Uzerindeki etkisi
S [ Esitvaryans 12 g g8 027 112,00 0,79
sahiplerinin genel Sirketin yonetim kalitesi varsayimh ’ ’ ’ ’ ’
kurula katilimlarini Esit varyans 0.26 68.83 0.80
sgglama ve varsayimsiz ’ ’ ’
kolaylastirma Sirketin uzun vadeli Esit varyans
faaliyetleri ile genel  yatirmlarinin dgeri, varsayiml 0.11 0.74 141 111,00 0.16
kurul giindemine yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
iliskin zamaninda finansal performanslari varsayimsiz 138 70,97 0,17
ve yeterince Esit varyans
bilgilendirme varsayimh 0,01 0,93 0.29 112,00 0.77
yapmasinin, A T - Esit varyans
kurumsal itibar Sirketin ve yonetiminirgeffafligi varsayimsiz 0.29 416 0.77
unsurlar ’ ’ ’
Uzerindeki etkisi
S, FEL Bsitvaryans o 54 0 46 0,34 112,00 0,74
sah_lplerlnln adil bir Sirketin yonetim kalitesi va_rsaylmll
sekilde genel Esit varyans 035 78.01 0.73
kurulda oy varsayimsiz ’ ’ ’
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kullanimlarini

Esit varyans

5,32 0,02 1,43 110,00 0,16
tmagl?rﬁgllg:- Sirketin uzun vadeli \éairts\?yr'mlll
g)é?istirmelerinin yatnimlarinin dgeri, v;rsa?n)r/r?s;
N yatirnmcilarina dger katmasi ve
kurumsal itibar finansal performanslari 1,33 60,53 0,19
unsurlari
Uzerindeki etkisi
Sirketin azinlik pay Esit varyans
sahiplerinin irketin vénetim kalitesi varsayimli 0,43 0,52 -0,80 106,00 0,42
haklarinm Sirketin yonetim kalitesi Esit varyans
kullandinimasinda varsayimsiz 0,84 76,18 0,40
azami 6nemi Esit
gostermesi ve varsaymli . 012 073 016 104,00 0,88
%’;r?gﬂ: T Esit varyans
gondermelerini varsayimsiz
temin etmek igin Sirketin uzun vadeli
yonetim kurulu yatirimlarinin dgeri,
secimlerinde yatirnmcilarina dger katmasi ve
birikimli oy finansal performanslari 0,15 63,63 0,88
kullanma ydntemini
uygulamasinin,
kurumsal itibar
unsurlari
Uzerindeki etkisi
SUVaVaNs 574 010 065 112,00 0,51
Sirketin ydnetim kalitesi Esit vgr ans
V;rsaw}’nsm 0,63 68,03 0,53
Sirketin uzun vadeli Esit varyans
sirketin kamuya yatirimlarinin dgeri, varsayiml 2,61 0,11 0,00 112,00 1,00
o yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
aglklanmls! beJ'r“ finansal performanslari varsayimsiz 0,00 68,32 1,00
ve tutarh bir kar Esit varyans
gca)’lgi’;itllgsmm Sirketin topluma kagn varsayimli 0,50 0.48 0,15 112,00 0,88
bulunmasinin, sorumiuligu Esit varyans 015 77,08 0,88
o varsayimsiz
kurumsal itibar Esit varvans
unsurlari e eayat® 0,58 0,45 0,46 112,00 0,64
Uzerindeki etkisi Sirketin ve yonetiminirseffafligi s
SIS 045 69,06 0,65
varsayimsiz ’ ’ ’
ngs‘;am?s 0,18 0,67 051 112,00 0,61
Sirketin kurumsal ilejimi Esit vgryans
varsayimsiz -0,52 76,72 0,61
Sirketin kamuya Esitvaryans 559 0,97 0,70 110,00 0,49
g,‘igﬁ:gpacak Sirketin yonetim kalitesi \ézirts\?g:g:ls
ilgileri,
aciklamadan o . varsayimsiz 0,68 69,91 9,50
yararlanacak kisi ve  Sirketin uzun vadeli Esit varyans
kurulu slarin karar yatirimlarinin dgeri, varsayimli 0,02 0,89 116 110,00 0,25
vermelerine yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
yardimci olacak finansal performanslari varsayimsiz 112 68,06 0,27
sekilde, zamaninda, Esit varyans
dogru, eksiksiz, Sirketin topluma kagn varsayimli 1,48 0,23 2,29 111,00 0,06
anlasilabilir, sorumlulgu Esit varyans
yorumlanabilir, varsayimsiz &2 U —
tutarl, Esit varyans
et o o § varsayimii 4,43 0,04 1,09 110,00 0,28
il maliyet,Ie Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit varyans
kolay erisilebilir ve varsayimsiz 1,00 59,61 0.32
esit bir bicimde Esit varyans
kamunun Sirketin kurumsal ilegimi varsayimli 2,58 011 1,43 111,00 0.15
kullanimina Esit varyans 1,31 58,72 0,20
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sunmasi ve bu varsayimsiz
dogrultuda bir i
bﬁg"endirme Eg'fs‘;";‘,?rﬁ?s 0,24 0,63 1,55 110,00 0,12
politikas! Sirketin rekabette etik davranmar'E it varvans
olusturmasinin, v;rsay|¥n5|z -1,60 77.10 011
kurumsal itibar Esit varyans
Unsu_”g“k_ s Sirketin yetkin calganlari varsayl)r/nll 0.23 0.64 1,23 111,00 0.22
uzerindeki etkisi kendisine gekmesi Esit varyans
varsayimsiz 1,28 83,67 0,20
Sirketin misterilerinin Eglrts\;?/rl)rﬁll?s 3,90 0,05 -1,17 108,00 0,24
memnuniyeti Esit varyans
-1,24 87,52 0,22
varsayimsiz
Sirketin, sahiplik Esit varyans 0.04 0.84 076 108.00 0.45
ZZE:;;Z;I p%);]etim Sirketin yonetim kalitesi \I;?irts\?grl;;::ls
kurulu ve / varsayimsiz -0.77 74,05 0,45
yoneticiler Sirketin uzun vadeli Esit varyans )
arasindaki iliskileri;  yatirimlarinin dgeri, varsayimli 0,92 0,34 0,17 108,00 0,87
pay sahiplerinin, yatirnmcilarina dger katmasi ve  Esit varyans _
yonetim kurulunun  finansal performansilari varsayimsiz 0,17 68,39 0,87
ve yoneticilerin Esit varyans )
grup sirketlerinin Sirketin yetkin yoneticileri varsayimli 0,13 0,72 0,42 109,00 0,68
sirketlerin sermaye Esit varyans )
piyasasl araclari Sirketin topluma kagn varsayimli 0,21 0,65 0,16 108,00 0,87
e, "
onemli bilgilere Esit varyans 0.01 0.93 0.10 109.00 0.92
ulasabllech ... Sirketin ve yonetiminirseffaflig va_rsaylmh ’ ’ , ' ’
konumdaki yonetici Esit varyans
ve calsanlari, varsayimsiz 0.10 68,37 0,92
bilgilendirme Esit varyans )
politikasi Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 2,20 0,14 0,20 109,00 0,84
EZL?IE;gsmde halkla iligkileri Eggsg?lrlﬁsr:z -0,19 60,80 0.85
aciklamasinin, Esit varyans )
kurumsal itibar Sirketin rekabette etik davramma°'vars"aylrnII 020 0,69 193 109,00 018
unsurlari " Esit varyans 156 76.81 0.12
Uzerindeki etkisi varsayimsiz ’ ’ ’
Esit varyans
S - varsayiml 0,00 0,99 -0,36 109,00 0,72
Sirketin yonetim kalitesi Esit varyans
-0,36 70,74 0,72
varsayimsiz
L : Sirketin uzun vadeli Esit varyans )
\S/glf'g}jl)r(])rlr;?::‘]:ablo yatirimlarinin dgeri, varsayimli 4,28 0,04 0,04 110,00 0,97
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
uluslararasi finansal performanslari varsayimsiz -0,03 60,29 0,97
finansal raporlama Esit varyans
standartlarina gére varsayimii 0,32 0,57 0,33 110,00 0,74
hazirlamasi ve Sirketin Ucret politikalari Esit varyans
Elcl)ﬂlliigg:rme varsayimsiz 0,34 74,97 0,74
. Esit varyans
Eg;ﬁﬁygs'nde Sirketin topluma kag varsayimli 0,00 0,98 -1,50 110,00 0,14
aciklamasinin, sorumiuligu Eglrts\grl?;z -1,51 73,70 0,14
kurumsal itibar Esit varyans
unsurlari e 323 0,08 -1,63 110,00 0,11
tizerindeki etkisi Sirketin ve yonetiminirseffafligi rsay
Esit varyans 1,78 90,93 0,08
varsayimsiz ’ ’ ’
Esit
sirketin kurumsal ilegimive (S SO 136 025 -205 110,00 0,06
halkla iligkileri Esit varyans 2,06 72,18 0,06
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varsayimsiz
Esit varyans

varsavimii 4,47 0,04 -1,47 110,00 0,14
Sirketin rekabette etik davranmar'Esit v«:}llryans
varsayimsiz -1,55 82,60 0,13
Esit varyans
S o varsayiml 0,01 0,91 0,52 110,00 0,60
Sirketin yonetim kalitesi Esit varvans
v;rsaw}’mlz 053 73,81 0,60
Sirketin uzun vadeli Esit varyans
yatirimlarinin dgeri, varsayimh 2,99 0,09 0,44 110,00 0,66
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
finansal performanslari varsayimsiz 0,42 61,57 0,68
Esit varyans
Sirket calsanlarinin bghh gi ve varsayimli 0.20 0,66 115 110,00 0.25
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 116 72,43 0,25
Esit varyans
Sirketin calsanlarina sundiu varsayimli 181 0,18 0,34 110,00 0,73
sosyal haklar ve Ucret politikalar Esit varyans
varsayimsiz 0,32 63,41 0,75
Esit varyans )
sirketin Sirke@ir_1 yetkin gal@_anlarl va_rsaylmll 0,36 0,55 0,26 110,00 0,80
uluslararas kendisine ¢cekmesi Esit varyans 0,25 67.27 0,80
denetim varsayimsiz
Esit varyans
3;2”3:3'%‘;‘132 ds Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 0,06 0.81 0.77 110,00 0.44
X : gelistirmesi Esit varyans
oimast ve ctkin varsayimsiz IS 04
. . Esit varyans )
ls_leyen ¢ k_ontrol Sirketin topluma ve cevreye kar varsayimli 0,09 0,76 0,13 108,00 0,90
SBR[ LIE sorumluligu Esit varyans
olmasinin, It vary 012 6381 0,90
kurumsal itibar \éairts\?gr'rgﬂz
unsurlari vgrsa |)r,n|| 0,27 0,60 -0,44 110,00 0,66
Uzerindeki etkisi Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit v«:}llryans
varsayimsiz -0.45 76,99 0,66
Esit varyans )
Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 1,78 0,18 0,33 110,00 0,74
halkla iliskileri Esit varyans .
varsayimsiz 0,31 61,41 0,76
ngs‘;am?s 1,62 0,21 2,10 110,00 0,06
Sirketin rekabette etik davranmar'Esit v«:}llryans
varsayimsiz -2,17 78,23 0,06
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 0,70 0.41 0,34 108,00 0,73
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 0,33 64,29 0,74
ngs‘;am?s 1,41 0,24 -0,21 110,00 0,84
Sirketin hizmet ve Urilin kalitesi Esit v«:}llryans
varsayimsiz -0,20 63,42 0,85
Sirketin ticari sir Esit varyans 0.12 074 011 110.00 0.92
Eﬁgﬁ:rri':]'i?]dak' Sirketin yonetim kalitesi \ézirts\?grlyrglls
S [ " » varsayimsiz -0,11 74,96 0,91
gerekli onlemleri Sirketin uzun vadeli Esit varyans )
almasi ve igeriden yatirimlarinin dgeri, varsayimli 0,58 0,45 0,89 109,00 0,37
égrenenlerin yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans )
ticaretini engelleyici  finansal performanslari varsayimsiz 0.87 65,11 0,39
mekanizmalar N Esit varyans )
kurmasinin, SlfketlT Eopluma kagn varsaymli 0,02 0,89 2,14 109,00 0,06
kurumsal itibar sorumiuligu Esit varyans -2,15 72,23 0,06
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unsurlari varsayimsiz
Uzerindeki etkisi ;
SUVavans o004 085 067 110,00 0,51
Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit vgryans
varsayimsiz -0,66 70,56 0,51
Eg'fs‘;am?s 0,08 0,78 -0,88 109,00 0,38
Sirketin kurumsal ilegimi Esit v«:}llryans
varsayimsiz -0,88 72,76 0,38
SUVavans 116 028 045 109,00 0,66
Sirketin rekabette etik davranmar"Esit vgryans
varsayimsiz -0,43 64,95 0,67
SHvavans p12 015 1,18 109,00 0,24
Sirketin yonetim kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz 1,21 76,51 0,23
Sirketin uzun vadeli Esit varyans
yatirimlarinin dgeri, varsayimh 0,25 0,62 0,45 108,00 0,65
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
finansal performanslari varsayimsiz 0,45 70,44 0,66
Esit varyans )
Sirket calsanlarinin balili g1 ve varsayimh 0.18 0,67 0,70 108,00 0.48
memnuniyeti Esit varyans )
varsayimsiz 0,72 77,04 0,47
Esit varyans
Sirketin ¢alsanlarina sundiu varsayimli 0.33 0,57 -0,64 109,00 0,52
Sirketin menfaat sosyal haklar ve tcret politikalar Esit varyans _
sahiplerinin varsayimsiz 0,64 72,92 0,52
mevzuat ve Esit varyans )
karsilikli Sirketin yetkin ¢alganlar varsayimh 0.23 0.63 0,30 109,00 0,76
sozlgmelerle kendisine gcekmesi Esit varyans )
diizenlenen varsayimsiz 0,30 72,06 0,76
haklarini garanti Esit varyans
altina alan, Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 0.08 0,78 -0,46 109,00 0.65
paydaslar arasinda  gelistirmesi Esit varyans _
cikar catismalarini varsayimsiz 0,46 69,75 0,65
onleyen, menfaat Esit varyans )
sahiplerini koruyan  Sirketin topluma ve ¢evreye kar varsayimli 0.29 0,59 0,32 109,00 0,75
vesirket yonetimine  sorumluligu Esit varyans )
katilimlarini varsayimsiz 0,31 65,08 0,76
destekleyen Esit varyans
politikalar — o _ varsayiml 1,84 0,18 -0,25 107,00 0.80
Sirketin ve yonetiminirgeffafligi :
uygulamasinin, Esit varyans 0.24 66.04 0.81
kurumsal itibar varsayimsiz ’ ! ’
unsurlar Esit varyans
Uzerindeki etkisi Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 0,22 0,64 -0,63 108,00 0,53
halkla iligkileri Esit varyans )
varsayimsiz 0,63 71,49 0,53
ngs‘;am?s 0,20 0,66 1,06 107,00 0,29
Sirketin rekabette etik davranmar"Esit vgryans
varsayimsiz -1,03 68,28 0,30
Esit varyans )
Sirketin misterilerinin varsayimli 2,86 0,09 119 109,00 0,24
memnuniyeti Esit varyans )
varsayimsiz 1,25 82,30 0,22
Eg'fs‘;am?s 0,96 0,33 1,19 108,00 0,24
Sirketin hizmet ve Urin kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz -1,20 75,27 0,23
Sirketin i se alimda, T I Esit varyans
Kariyer Sirketin ydnetim kalitesi varsayimil 1,00 0,32 1,07 107,00 0,29
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planlamasinda,

Esit varyans

performans varsayimsiz 1,05 65,65 0,30
degerlendirme, Sirketin uzun vadeli Esit varyans
odullendirmede ve  yatinmlarinin dgeri, varsayiml 0.05 0,83 142 106,00 0.16
Ucretlemede adil yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
insan kaynaklari finansal performanslari varsayimsiz 1,34 57,56 0.19
politikalar Esit varyans
uygulamasi ve Sirket calsanlarinin balili g1 ve varsayiml 0.12 0.73 0.21 108,00 0.84
calisanlarin memnuniyeti Esit varyans
yonetime katilimini varsayimsiz L0 o0 05
destekleyici Esit varyans
politikalar Sirketin calsanlarina sundtu varsayimh 1,46 0,23 0.48 108,00 0,63
benimsemesinin, sosyal haklar ve (cret politikalari Esit varyans
kurumsal itibar varsayimsiz 045 28,72 0,66
unsurlari Esit varyans
Uzerindeki etkisi Sirketin yetkin ¢alganlar varsayimh 0.00 0,97 -0,04 108,00 0,97
kendisine ¢cekmesi Esit varyans .
varsayimsiz 0,04 71,34 0,97
Esit varyans
Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 2,15 0,15 0,98 108,00 0,33
gelistirmesi Esit varyans
varsayimsiz 0,94 62,85 0,35
Esit varyans )
Sirketin topluma kagn varsayimli 0,06 0.80 0,75 108,00 0,46
sorumluligu Esit varyans .
varsayimsiz 0,72 64,06 0,47
SUVaVans 921 0,65 024 108,00 0,81
Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit vgryans
varsayimsiz 0,24 68,34 0,81
Esit varyans )
Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 0,01 0,91 0,22 108,00 0.83
halkla iligkileri Esit varyans .
varsayimsiz 0,22 70,77 0,83
SUvavans o007 079 053 107,00 0,60
Sirketin rekabette etik davranmar"Esit vgryans
varsayimsiz -0,52 67,50 0,60
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 2,81 0,10 0,10 107,00 0,92
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 0,10 76,59 0,92
Svavans 116 028 035 107,00 0,72
Sirketin hizmet ve Uruin kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz 0,37 76,68 0,71
Sirketin kurumsal S vavans 0,0 0,83 -0,03 110,00 0,98
sosyal sorumluluk Sirketin yonetim kalitesi Esit vgr ans
politikasini ve etik V;rsaw}’nsm -0,03 72,98 0,98
kurallarini N . 5
o . Sirketin uzun vadeli Esit varyans
?;el‘“)l/eeﬂgrzz i yatirimlarinin dgeri, varsayimh 0,54 0,46 -1,20 108,00 0,23
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
zg:iliirr(rg?/seh ve bu finansal performanslari varsayimsiz -1,18 69,91 0,24
Esit varyans
Eﬁgﬁé?\rgi?ﬁgm Sirket calsanlarinin bghh gi ve varsayimli 0.25 0,62 0.54 110,00 0.59
” memnuniyeti Esit varyans
politikasi 0,55 77,80 0,58
cercevesinde \girts\?grl%ig
zzmliﬁasmm Sirketin calsanlarina sundiu varsayimh 3.99 0,05 1.83 110,00 0,07
Kkurumsal itiba,r sosyal haklar ve Ucret politikalari \If;irts\;z;\lrlyr/r?gi 1,95 85.63 0,06
unsurlar S . :
oo s Sirketin yetkin calganlari Esit varyans
Uzerindeki etkisi kendisine cekmesi varsayiml 0,36 0,55 1,58 109,00 0,12
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Esit varyans

varsayimsiz 1.69 85,59 0,09
Esit varyans
Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 4,19 0,04 0,34 110,00 0,73
gelistirmesi Esit varyans
varsayimsiz 0,37 87,73 0,71
Esit varyans
Sirketin topluma ve cevreye kar varsayimli 0,30 0.58 0,99 110,00 0,33
sorumluligu Esit varyans
varsayimsiz 0,98 oL 0,33
SHVavans 900 095 0,73 110,00 0,47
Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit vgryans
varsayimsiz -0,74 74,00 0,46
Esit varyans
Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 3,83 0,05 2,20 110,00 0,06
halkla iligkileri Esit varyans
varsayimsiz 1,98 55,30 0,06
Eg'fs‘;am?s 0,65 0,42 -0,82 109,00 0,42
Sirketin rekabette etik davranmar'Esit vgryans
varsayimsiz -0,83 76,86 0,41
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 0,91 0,34 115 109,00 0,25
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 113 69,69 0,26
Eg'fs‘;am?s 0,02 0,88 0,72 108,00 0,47
Sirketin hizmet ve Urilin kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz 0,72 71,47 0,47
Eg'fs‘;am?s 2,41 0,12 2,11 108,00 0,06
Sirketin yonetim kalitesi Esit v«:}llryans
varsayimsiz 2,00 60,98 0,06
Sirketin uzun vadeli Esit varyans
yatirimlarinin dgeri, varsayimh 5,32 0,02 1,58 109,00 0,12
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
finansal performanslari varsayimsiz 142 53,42 0,16
Esit varyans
Sirket calsanlarinin bghh gi ve varsayimli 0,02 0.89 0.12 110,00 0,90
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 0,12 72,38 0,90
T Esit varyans
Egrjﬂntgg?ﬂcljn;n Sirketin calsanlarina sundiu varsayimli 0,10 0,75 0,68 110,00 0,50
olusturulmu s risk sosyal haklar ve (cret politikalari Esit varyans 0.68 7218 0.50
yc'jnsetimi ve setkin \é?irts\?;’r';;:z ’ ’ ’
gi}émr:(i;nkontrol Sirketin yetkin calganlari varsayimli 1,94 0,17 -0,11 108,00 0,91
s kendisine ¢cekmesi Esit varyans
ELrjlrsltleﬁl itibar varsayimsiz -0,12 83,59 0,91
Lo s Esit varyans }
VTG EL S Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 1,24 0,27 0,95 110,00 0,35
gelistirmesi Esit varyans )
varsayimsiz 0,99 79,57 0,33
Esit varyans
Sirketin topluma ve cevreye kar varsayimli 0.00 0,97 1.14 110,00 0.26
sorumluligu Esit varyans
varsayimsiz 115 72,97 0.25
Eg'fs‘;am?s 0,05 0,83 -0,10 110,00 0,92
Sirketin ve yonetimininseffaflig Esit v«:}llryans
varsayimsiz -0.10 70,39 0,92
Sirketin kurumsal ilegimi ve Esit varyans )
halkla iligkileri varsayimli 0,93 0,34 0,02 108,00 0,98
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Esit varyans

varsayimsiz -0,02 74,50 0,98
ngs‘;am?s 0,25 0,62 -0,26 110,00 0,80
Sirketin rekabette etik davranmar"Esit vgryans
varsayimsiz -0,25 69,33 0,80
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 0.79 0.38 0,49 110,00 0,63
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz Ld 66,05 0,64
SHVaVans 0,19 0,67 0,64 109,00 0,52
Sirketin hizmet ve Uruin kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz 0,64 72,76 0,52
Esit varyans
o o varsayiml 3,30 0,07 1,43 108,00 0,16
Sirketin yonetim kalitesi Esit varyans
varsayimsiz 1,36 61,56 0,18
Sirketin uzun vadeli Esit varyans
yatirimlarinin dgeri, varsayimh 3.83 0,05 218 108,00 0,06
yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans
finansal performanslari varsayimsiz 1,98 55,08 0,06
Esit varyans
Sirket calsanlarinin bghh gi ve varsayimli 1,00 0,32 1.15 108,00 0.25
memnuniyeti Esit varyans 112 64.76 0.27
Sirketin yonetim \é;rts\?gr')r/gﬂ:
tgrtu;gpuybné"n'gil;(k“ Sirketin calsanlarina sundiu varsayimh 0.99 0,32 1,09 108,00 0.28
- o sosyal haklar ve Ucret politikalar Esit varyans
degerlere bagli 1,04 62,35 0,30
kisilerde_n oIl_JsmasL \girts\?grl%ig
pi?zefag'ﬁle?i%leeﬂ Sirketin yetkin calganlar varsayimli 184 0,18 0,61 109,00 0,54
Zrasm{ja kendisine ¢cekmesi Esit varyans 0.59 63.52 0.55
yasanabilecek \é;rts\?gr')r/gﬂ:
;i)augggﬁmgzi” Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimli 1,86 0.18 0.48 109,00 0,63
. ’ listirmesi Esit varyans
toplam iye ge 0,46 60,95 0,65
sayisinin en az lcte \girts\?grl;gsrg
Egg?r%g;;lgfglzlrjgen Sirketin topluma ve gevreye kar varsayimli 0,11 0,75 -0,53 106,00 0,60
olusmast ve yonetim SCTUMIUlEY i 051 62,30 0,61
kurulu Gyelerine Esit vgr ans
saglanan v;rsa |)r/nI| 0,05 0,83 0,83 108,00 0,41
menfaatlerin sirket Sirketin ve yonetiminirgeffafligi Esit vgr ans
performansiyla v;rsa |¥nS|z 0,81 64,85 0,42
ili skilendirilmi s o V;’ryans
ELTL?;?;Fiytibar Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 0,03 0,86 -0,67 108,00 0,50
A —— halkla iliskileri Esit varyans 0.67 69.78 0.50
iizerindeki etkisi Bt e
et 0,23 0,63 -0,76 107,00 0,45
Sirketin rekabette etik davranmar'Esit vgryans
varsayimsiz Ui 65,51 0,46
Esit varyans
Sirketin misterilerinin varsayimli 149 0,22 0.43 108,00 0.67
memnuniyeti Esit varyans
varsayimsiz 0,41 61,32 0,68
ngs‘;amf‘s 0,00 0,99 0,18 108,00 0,86
Sirketin hizmet ve Uriin kalitesi Esit vgryans
varsayimsiz 0,18 68,62 0,86
Sirketin yonetim T o Esit varyans
oy Typelleniin Sirketin yonetim kalitesi varsayiml 6,98 0,01 2,00 110,00 0,06
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gorev dagilimini Esit varyans

dengeli bir sekilde varsayimsiz 189 62,50
yapmasi, gorev ve Sirketin uzun vadeli Esit varyans
sorumluluklarini yatirimlarinin dgeri, varsayiml 0.77 0,38 1,55 109,00
saglikh olarak yatirimcilarina dger katmasi ve  Esit varyans 158 7277
yerine getirmesine  finansal performanslari varsayimsiz ’ !
yardimci olacak Esit varyans
“kurumsal Sirket calsanlarinin balili g1 ve varsayiml 0,02 0,90 0.77 108,00
yonetim”, memnuniyeti Esit varyans
“denetim”, varsayimsiz 0.75 67,36
“yonetici Esit varyans )
degerlendirme” ve Sirketin calsanlarina sundtu varsayimh 0.04 0.85 0,63 109,00
“etik” gibi sosyal haklar ve (cret politikalari Esit varyans )
komiteleri varsayimsiz 0,62 67,60
olusturmasi ve Esit varyans
calismalarini etkin Sirketin yetkin ¢alganlar varsayimh 0.83 0,36 0,42 109,00
bir sekilde organize kendisine cekmesi Esit varyans
etmesi ve yonetim varsayimsiz oz 2ol
kurulunun sirkete Esit varyans
en Ust dizeyde etki  Sirketin calsanlarinin niteliklerini  varsayimh 0.14 0.71 -0.44 109,00
ve etkinlik gelistirmesi Esit varyans )
sgglayacak sekilde varsayimsiz 0,42 66,63
yapilanmis Esit varyans
olmasinin, Sirketin topluma ve cevreye kar varsayimli 0,20 0.66 1,07 110,00
kurumsal itibar sorumluligu Esit varyans
unsurlari varsayimsiz 1,03 64,68
Uzerindeki etkisi Esit varyans 0,29 0,59 113 110,00
N T - varsayimli
Sirketin ve yonetiminirgeffafligi :
Esit varyans 1.07 61.42
varsayimsiz ! !
Esit varyans
Sirketin kurumsal ilegimi ve varsayimli 2,55 0,11 0,08 110,00
halkla iligkileri Esit varyans
varsayimsiz 0.08 79,51
Bsitvaryans o4 0,62 0,56 110,00
N . varsayimli
Sirketin rekabette etik davranmac' .
Esit varyans 0.56 73.10
varsayimsiz ! !
Esit varyans )
Sirketin misterilerinin varsayimli 0,00 0,96 0,15 110,00
memnuniyeti Esit varyans _
varsayimsiz 0.14 69.59
Esit varyans
o o _ varsayml 0,00 1,00 -0,40 110,00
Sirketin hizmet ve Uruin kalitesi Esit varyans
varsayimsiz -0.39 66,66

0,06
0,12
0,12
0,44
0,46
0,53
0,54
0,68
0,68
0,66
0,67
0,29
0,31
0,26
0,29
0,94
0,94
0,58
0,58
0,88
0,89
0,69
0,70

Yukaridaki tablodan da goérilebilegeyibi yapilan b&msiz drneklem t-testi sonucunda
verilen yanitlaringirketin halka acik olmasina gore gigkenlik gosterdiine dair, bu
orneklemde, istatistiki olarak anlamli birgki bulunamamgtir. Levene's testi gerleri
genel olarak kabul edilir hata sinirinin Gzerindéngs (p >.05) ve gt varyans
varsayimi yapilmaksizin t-testi sonuclarina bakimiBu testin sonuclarinda istatiksel
olarak anlamli bir ikkiye rastlanmamtir (p >.05) . Elde edilen sonuclarin sebebi
olarak; sirketlerin sayica halka agiklik oranlarindakigdanin badagik olmamasi ve
orneklemin yetersiz sayida kalgosterilebilir.

289



Yapilan frekans analizi sonuglarina dayanarak kgalnitibari sglamada kurumsal
yonetimin etkisi oldgu sonucuna rahatlikla variimaktadir. Fakat yaptek yonlu

varyans analizi ve tamsiz orneklem t-testi sonuclarina gdafieketlerin halka acik
olmasi veya katilimcilarin pozisyonlari; kurumgadari sglamada kurumsal yonetimin

etkisine yonelik farkli ve istatistiki olarak anldrsonuclar ortaya koymamaktadir.

Genel olarak yapilan agarma nitel bir argtirmadir. Gerek pilot ¢cailma icin yapilan
gorismeler esnasinda, gerekse uygulanan anketin somaldrakarak agarma
hakkinda birtakim ek verilere ve nitel yorumlarasomiak mimkindir. Bu [@amda
kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalaringirketin yonetim kalitesi, uzun vadeli
yatirrmlarinin dgeri, yatirimcilarina dger katmasi, finansal performansi yeffaflik
kurumsal itibar boyutlarina etkisinin yuksek ofdu gorilmektedir. Bu sonug
beklenildigi gibi kurumsal yonetim yazinini destekler nitediélir. Kurumsal yonetim
yazini pay sahiplerini en 6nemli paydgrubu olarak tanimlaidlave olarak sagidaki
tablodan da goruldiii Uzere cadanlar dasirketin itibari icin 6nemli bir payda
grubudur. Ayrica kurumsal yonetim, cevresel ve dopal sorumlulgu, kurumsal

iletisim ve halkla ilgkiler fonksiyonlarini da barindiran bir yapidir.

Tablo 14.Kurumsalitibar Unsurlarinin Ortalama Dgerleri Ozet Tablosu

S9 S10 S11 S12 S13 Sl4 SI5 S16 S17 S18 S19 GC;?E'

Yonetim kalitesi

Uzun vadeli
yatinmlarinin
degeri,
yatinmcilarina
deger katmasi ve
finansal performansi
Calisanlarinin
baglli g1 ve
memnuniyeti
Calisanlarina
sundugu sosyal
haklar ve tcret
politikalari

Yetkin calisanlar
cezbetmesi

Calisanlarinin
niteliklerini
gelistirmesi

Topluma ve cevreye
karsi sorumlulugu

Seffaflig
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Kurumsal ileti simi 4
ve halkla iligkileri 2,1 - - - - 24 24 2, 2L 20 16 40 20 p4as6| 20| 2,1 21
Rekabette etik

davranmasi - - - - - - 19 1.9 1.4 1,4 1)y 18 17 18 1,91 2,0] 1,8
Mdisteri ]

memnuniyeti - - - - - - 1,8 - - 1,6 - 1, 1B 1 18 17.9 1,8
DRI WA N I I D A D D O T DR B R - R BN

kalitesi

Yapilan ¢calgma sonucunda; kurumsal yonetimin evrensel ilked&n saitlik, seffaflik,

hesap verebilirlik ve sorumluk ilkelerinin geneladk kurumsal itibar Gzerindeki

etkisinin yiksek oldgu saptanngtir. Katihmcilarin bu konudaki algilamalari biyuk

oranda kurumsal yonetim ilkelerinin kurumsal itibargelistirecesi

gerceklgmistir.

yonde

Tum bu sonuglar birlikte ele alifginda katilimcilarin buydk bir @unlugunun
beklenildigi gibi, kurumsal yonetim ilkelerinin kurumsal itibézerinde etkili oldgunu
ve bu etkinin yiksek oldiwnu ifade ettikleri gérilmektedir. Sonu¢ olarakgsarmanin

ornekleminde agirmanin hipotezini dgrulayarak kurumsal yonetim ilkelerinin ve iyi

uygulamalarinin kurumsal itibar tzerinde etkili @id sonucuna varilabilir.
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Sonug ve Oneriler

Sirketlerin surdurulebilir rekabetci Gstinlikgamalarinda maddi olmayan kaynaklarin
yeri cok 6nemlidir. Surdartlebilir rekabet Gstigiline en buyuk katkiyr maddi olmayan
kaynaklardan biri olan itibar gmmaktadir.itibar; kriz donemlerinde payslarla sirket
arasinda tampon gorevi gorur sieketin gérinmeyen en 6nemli gleri haline gelir. Bu
deger sayesinde itibarkirketler krizleri nemli firsatlara dostiirebilmektedir.itibarl
sirket olmanin bglangici kurumsal yonetimden gecer.s#aan bircoksirket skandali
guinimuizde kurumsal yonetimin tim yaps bicimlerinin temelinde oldgu goruni
ortaya cikarmytir. Itibarli olmanin temelinde giiven duygusu varsa, buegi tahsis

etmenin en etkili yolu kurumsal yonetimdir.

Yasanan uluslararasi finansal krizlerin yieket skandallarinin arkasinda yatan énemli
nedenlerden birinin, kamunun ve 6zel sektdrin kwalmydnetim politikalarinin
yetersiz oldgu goriu, kurumsal yonetim kavraminin 6nemini daha darargtir.
Gelismis Ulkeler, uluslararasi finans kurglari ve iliskili organizasyonlar, bu konuya
blyluk dnem vermeye klamislar, gelsmekte olan Ulkelere veya bu Ulkelerde faaliyet
gosteren sirketlere yatirnm yapmadan veya kredi tahsis etmedace, finansal
performans kadar 6énemli bulduklari kurumsal yonetiggulamalarinin kalitesini de
gOzetir hale gelmlerdir. Gunumuzde ulusal ve uluslararasi yatiriarenl gliveninin
sglanmasindaki temel anahtar iyi  kurumsal yonetim ulgmnalariyla

sglanabilmektedir.

Isletmelerin, paydgdarinin zihinlerinde iyi bir itibar olgturmalari uzun zaman alr.
Isletmenin etik davraslar sergilemesi; adil, sorumlgeffaf ve hesap verebilir olmasi,
topluma ve cevreye kgr sorumlu olmasi, etkili liderlik ve vizyona sahgdmasi,
yenilikcilige ve @renmeye acik olmasi, pawt@inin beklentilerini kanlama
konusunda bgarih olmasi, itibarin olgumu ve olgturulan itibarin sarddrlebilir
kilinmas! icin gereklidir. itibarin zedelenmesi, sonuclari itibariylesletmenin
surdurdlebilirligine olumsuz etkiler yataracaktir. Btéri ve pazar kaybigirket deseri

ve hisse fiyatlarinda dusler, is ortaklarinin kaybedilmesi, finans kaynaklarinin
azalmasi ve finans maliyetinin artmasi gibi birgdkmsuz durumsietmeyi rekabette
zayiflatacaktir. Bu yakkamla itibarin gletmeler icin ne denli 6nemli ol@gu ortaya

ctkmaktadir.
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Gundmiuz ¢ dunyasinda, kurumsal yonetim ve kurumsal sosyalnslulukla birlikte
kurumsal itibara sahip olmagirketlerin rekabetci UsttnlUklerini strdirebilmefete
onemli kavramlardir. Kaynak tabanli yajia cercevesindesletmelerin rakiplerine
stratejik Ustunlik sdamalari, kisith sayidaki kaynaklara kolay ve hietisebilme
yetenekleri ile ilgilidir. Isletmelere farkhilik ve rekabet Ustiglii yaratan kaynaklar
gorunuar olmayan kaynaklardir. Kurumsal itibagleimelere rekabetci Ustinluk
sglayan, sletmelerin sahip oldgu en dnemli gérinir olmayan kaymeir. Kurumsal
itibar, isletmelerin en édnemli varliklarindan biri olmasiryani sira dnemli bir stratejik
rekabet unsurudur. Kurumsal yonetim de itibarinswtou ve sirekli kilinabilmesi igin
gerekli olan guivenin gdanmasinda kullanilacak bir harg gibidir.

Kurumsal yonetim yapisirgekillendiren i¢sel ve @sal mekanizmalar, ayni zamanda
kurumsal itibar olgturan; yonetim kalitesisirketin uzun vadeli yatirimlarinin deri,
sirketin yatirirmcilarina dger katmasigirketin finansal performanssjrketin seffafligi,
sirketin Urtn ve hizmet kalitesi gibi unsurlar Gzete de etkilidir. Kurumsal yonetim ile
kurumsal itibar buyidk oranda ayni mekanizmalargiekillenirler ve kaynak itibariyle

benzerlik gosterirler.

Kurumsal yonetim yatirimci giveninin kazaniimasiamahtar unsurlarindan birisidir.
Guven duyan yatirimcgirkete daha fazla kaynak gayarak sirketin surduralebilir
blylumesinde ve finansal performansina katglasacaktir.Sirketle birlikte yatirrmciya
da katilan dgerle birlikte, sirketin uzun vadede deri artacaktir. Yatirimcilarin,
Ozellikle kurumsal vyatirimcilaringirket faaliyetleri Uzerinde, kurumsal yodnetim
yapisinin sgladigl olanaklar ve bamsiz denetim faaliyetlerinin de yardimiyla, daha
fazla sO0z sahibi olmalari ganabilecektir. Bu durum.sirket yonetimlerine iyi
performans gostermeleri icin baski yaratacak sirket kaynaklarinin daha etkili
kullanilabilmesini sglayacaktir. Ayrica,sirketin yonetim kalitesi tGzerinde olumlu

etkiler yaratacaktir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinigirketler ve Ulke acisindan 6nemli yararlar
bulunmaktadir. Konuyairketler acisindan bakilginda, kurumsal yonetim kalitesinin
yuksek olmasi; sirket itibarinin artmasi, diik sermaye maliyeti, finansman
imkanlarinin ve likiditenin artmasi, krizlerin dalkalay atlatiimasi ve iyi yonetilen

sirketlerin sermaye piyasalarindansldnmamasi anlamina gelmektedgirketlerde
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kurumsal yodnetim uygulamalarinin yeseesi sonucu yatirimcilarin  korunmasi
sglanac&indan, sirketlere sermaye gii kolaylasacak, boylece daha gugclu finansal
temele sahipsletmeler ortaya cikacaktir. Bu gucli temellegieketler uluslararasi
pazarlara, Ozellikle gelnis pazarlara, daha kolay entegrasyoslagabileceklerdir.
Pazarlarini gegleten sirketler faaliyette bulunduklari bdlgelere ve ekomlere
yarattiklari istihdam ve yatirimlarnyla katkigsayacaklardir.

Kurumsal yonetim uygulamalarina ulkeler acisindakiloiginda ise iyi kurumsal

yonetim, dlkenin itibarinin yikselmesi, sermayepint disina kagmasinin énlenmesi,
dahasi yabanci sermaye yatirimlarinin artmasi, gkonn ve sermaye piyasalarinin
rekabet guicinin artmasi, krizlerin daha az zatarltatiimasi, kaynaklarin daha etkin
bir sekilde kullanilmasi, yiksek refahin g&@nmasi ve sdrdudrilmesi anlamina
gelmektedir. Ayrica bireysel tasarruflarin ekonoenikazandirilmasi ve Uretime
donismesi, toplumsal refahin artmasini daslagacaktir. Boylecesirketlerin temel

misyonlari olan toplumsal sorumluluklari iyi kuruahgyonetim catisiyla giivence altina

alinms olur.

Sirketlerin kurumsal iletimlerinde seffafliga dayali bir strateji kurgulamalari, given
yaratmalarinda ve kurumsal itibarlarinin tesisirdlli bir yoldur. Kurumsal itibarin
insasinda ve surdurdlebilmesingeket yonetiminin en énemli gbrevilerinden bazilar
seffaflik ile aciklgin ve sirketle ilgili dogru bilgilerin aktariminin gdanmasi,
paydalarin yanlg algilamalarinin giderilmesi, etik @iuygulamalari engellenmesidir.
Seffafligin salanmasi, itibarin arttirrlmasi ve glvenin yaratdmacin etkili bir
anlaystir. Kurumsal itibarseffaflik ve iyi kurumsal yonetim yapilarina dayarktedir.
Seffaflik ve yeni iletsim modelleri etkili itibar yonetimi ile aninda ydarveren ve tim

payda gruplarini hedef alan ilgtm stratejilerini zorunlu hale getirmektedir.

Etik davranmak, sirketlerin itibarint ve 0Urinin marka gerini yukseltmesi,
misterilerin, yatirimcilarin ve kamunun guvenini vestigini saglamasi bakimindan
Onemlidir. Etik dger ve ilkelere goresieyen bir ekonomik sistem, bu iki 6nemli
kurumu guclendirir, demokrasinin @&kl islemesine yardimci olur ve idiinyasinin
toplum gozinde saygigini arttirir. Bu bakimdan, etik performans ve dtiditenin
onemli bir baari Olcutl oldgu ginumiz ekonomisindgirketler, yoneticilerin ve

calisanlarin etik dgerlere ve ilkelere uygun hareket etmeleri hem Kendin hem de
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toplumun cikarinadirSirketler etik davranarak given kazanir ve toplungézinde
itibarll hale gelir. Kurumsal yonetimigrketler, sosyal sorumluluklarina glg cevreye,
tuketiciye, kamu g#igina kasl duyarli; etik kurallara b#i faaliyet gosterirler.
Kurumsal yonetim ¢ dinyasina yiksek etik standartlarglaa ve etik olmayan
davranglari 6nleme ve etik ihlallerine kahk etkin yaptirimlar getirir. Kurumsal
yonetimle birlikte sglanan seffaflik, etik olmayan davraglarin 6ntine gecilmesinde

etkili bir yaklasimdir.

Bu calsma ile;sirketler icin surddrtlebilir rekabetci Ustinlik gatmasinda, rakipler
tarafindan taklit edilemeyen onemli bir kavram olamrumsal itibarin iyi kurumsal
yonetim yapilariyla gdanacg varsayimiyla, kurumsal yonetimin kurumsal itibar
unsurlarn Gzerindeki etkisi atarilmis ve sonuclari ortaya konulrstur. Arastirmayla
kurumsal yonetimin kurumsal itibar Gzerindeki etkisin Turkiye'de & dinyasindaki
karar alicilar ve kanaat dnderlerince nasil alglianve kurumsal yonetimin kurumsal

itibar Gzerinde etkisi olup olmaglisorusu yanit bulmgur.

Arastirmayla yonetim ve organizasyon yazininaydiinyasina katki gg@anmasi ve bu
konularda yapilacak olan akademik gadalara gik tutulmasi beklenmektedir.
Arastirmayla kurumsal yonetim ve kurumsal itibar kaveain cerceveleri Turkiye
ornekleminde kurumsal yonetim acgisindan en 6neal sahip olan yonetim kurulu

dyeleri,sirket Ust yoneticileri ve hissedarlara sunuktow.

Kurumsal itibari sglamada kurumsal yonetimin atailmasi igin; “Kurumsalitibari
Sglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi” klakli anket calgymasi kullaniimy ve iyi
kurumsal yonetim uygulamalarinin kurumsal itibasuiari Gzerindeki etkilerine dair
algilamalar incelenngiir. Arastirmada, SPK’nin Kurumsal Yonetittkeleri'ndeki pay
sahipleri, kamuyu aydinlatma vgeffaflik, menfaat sahipleri ve yodnetim kurulu
bolumlerindeki kurumsal yonetim kriterlerinin kursal itibar kriterleri Gzerindeki
etkileri ayri ayri olarak sorgulangr. Kurumsal itibar kriterleri; Reputation
Institude’un itibar katsayisi, RQ; RepTrak modElrtune ve Capital dergilerinin itibar

arastirmalarinda kullangy kriterlerden yola ¢ikilarak belirlenstir.

Arastirmanin pilot calkmasi kapsaminda yoneticilerle yapilan nitel birer bi

gorismelerde anketin  yuzeysel geceglili katilimcilarin  ve konuya yakin
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akademisyenlerin gosleriyle test edilmjtir. Genel olarak katilimcilar ve
akademisyenler tarafindan anketin ariave amaca yonelik oldiu ifade edilmtir.
Pilot calsmanin devaminda; ic&ini iyi kurumsal yodnetim uygulamalarinin
olusturdusu ana sorularin kendi iclerindeki tutarhliklar weerigini kurumsal itibar
unsurlarinin olsturdusu alt sorularin birbirleri arasindaki tutarlilkiatest edilmgtir.
Yapilan nicel guvenilirlik analizinde elde edilenrddbach alpha derleri .70’in

Uzerinde bulunmgiur ve aratirmada kullanilan élgen guvenilirligi sgglanmstir.

Pilot calsma sonrasinda getetilen orneklem tekrar Cronbach alpha gulvenilirlik
analizine tabi tutulmgiur. Daha sonra agrmanin temel sorusu olan; iyi kurumsal
yonetim uygulamalarinin kurumsal itibari giuran unsurlar tzerinde etkili olgu ve

sirketlerin kurumsal itibarlarini arttirgh hipotezini test etmek amaciyla bir dizi frekans

analizi uygulanmstir.

Yapilan frekans analizi sonuglarina dayanarak kgalnitibari sglamada kurumsal
yonetimin etkisi oldgu sonucuna rahatlikla variimaktadir. Yapilangaé sonucunda;
katiimcilarin bu konudaki algilamalari blyuk oran®urumsal yonetimin evrensel
ilkeleri olan aitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluk ilkelermive iyi kurumsal
yonetim uygulamalarinin kurumsal itibari gahecesi yonde gerceklgmistir. Yapilan
tek yonlu varyans analizi ve $ansiz 6rneklem t-testi sonuglarina gore, bu 6rmakle,
sirketlerin halka ac¢ik olmasi veya katilimcilarin zgyonlari; kurumsal itibar
sgilamada kurumsal yonetimin etkisine yonelik farkle vstatistiki olarak anlamli
sonuclar ortaya koymamaktadir. Tum bu sonuclarkberlele alindiinda beklenildii
gibi, katihmcilarin bayidk bir ggunlugunun kurumsal yonetim ilkelerinin kurumsal
itibar Uzerinde etkili oldgunu ve bu etkinin yiksek oldunu ifade ettikleri
gorulmektedir. Sonuc¢ olarak, at@manin 6rnekleminde a@armanin hipotezini
dogrulayarak kurumsal yonetim ilkelerinin kurumsalbar Gzerinde etkili oldgu

sonucuna variimaktadir.

Genel olarak yapilan agarma nitel bir argtirmadir. Gerek pilot ¢alma icin yapilan
gorismeler esnasinda, gerekse uygulanan anketin somaldrakarak agarma
hakkinda birtakim ek verilere ve nitel yorumlarasomiak mimkindir. Bu l@amda

kurumsal yonetim ilkelerinin ve uygulamalaringirketin yonetim kalitesi, uzun vadeli
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yatirrmlarinin dgeri, yatirimcilarina dger katmasi, finansal performansi yeffaflik
kurumsal itibar boyutlarina etkisinin yuksek ogdugorilmektedir. Bu sonug¢ kurumsal
yonetim yazinini destekler niteliktedir. Kurumsaingtim yazini pay sahiplerini en
onemli payda grubu olarak tanmimlarilave olark ¢akmada cakanlarin dasirketin
itibari icin dnemli bir paydagrubu oldgu gorilmektedir. Ayrica kurumsal yonetimin
cevresel ve toplumsal sorumluluk ile kurumsal gleti ve halkla ilgkiler

fonksiyonlarini da barindiran bir yapi offlusonucuna varilrgtir.

Kurumsal itibarin sglanmasinda kurumsal yonetimin etkisi ile ilgili geekte belli bir
orneklemdeki sirketler icin, kurumsal itibar Ol¢cimleri ve kurumsaydnetim
derecelendirmeleri yapilmak suretiyle aralarindkkkinin ortaya c¢ikarilmasi; deneysel
bir argtirmayla gerceklgirilebilir. Bulunacak olasi etkilerin farkl itibaunsurlari icin
farkll etkileri ve etkilgimleri irdelenebilir, farkli kurumsal yonetim kriterinin
kurumsal itibar unsurlari Gzerindeki etkileri ayayri incelenebilir. Ayrica ulusal ve
uluslararsi seviyede gerceftieilen itibar argtirma ve siralamalari ile Bansiz
kurumsal yonetim derecelendirmelerde elde edilemuglarla ilskisel olarak
kiyaslanabilir. Son olarak yapilan stama farkli 6rneklemler icin tekrarlanabilir,
argtirmaya yeni kurumsal yonetim ve kurumsal itibagigieenleri eklenmek suretiyle
gengletilebilir ve “sirketin sahiplik yapisinirsirketin itibari tGzerindeki etkisi” gibi
farkl argtirma sorulariyla akademik yazina gediinyasina deerli katkilar sglayacak

aragstirmalar gerceklgirilebilir.

Kurumsal itibarin sglanmasinda kurumsal yonetimin etkisi @inanasi bglamdan
bagimsiz hazirlanmtir. Baglamin, yapilan birgcok agairmada dgiskenler arasi ikkiyi

degistirdigi test edilip kanitlanmgtir. Arastirmanin yapildii donem, tim dinyayi
etkisine alan bir finansal krizin ardindan, etkitén giderilmeye cakildigl bir ddbnemde
gerceklatirilmi stir. Bu bazlamda dgiskenlerin 6nemi ve etkisi geskenlik gosterebilir.
Gelecekteki cajmalar icin, bglamin da dikkate alingi, kurumsal itibarin

salanmasinda kurumsal yonetimin etkisi sinanabilir.
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Ekler

Ek 1. Kurumsal itibari Saglamada Kurumsal Y6netimin Etkisi Ara stirmasi Anket

Formu

Sayin ydnetici;

“Kurumsal Itibari Saglamada Kurumsal Yonetimin Etkisi ve Tiirkiye Uygulamasi” baslikli doktora tez
calismamizi ylrltmekteyiz. Tezin bu anket uygulamasi ile; sirketlerce kurumsal yoénetim ilkelerinin
benimsenmesinin ve iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin sirketlerin itibarlar Gzerine etkisinin arastiriimasi ve
arastirma sonuglariyla Yonetim ve Organizasyon vyazinina ve is dinyasina katkida bulunulmasi
amaclanmaktadir. Arastirma llkemizin itibarli isletmelerinin siz degerli temsilcilerini kapsamaktadir.

Sdrdirdlebilir rekabet glicliniin artirimasinda 6nemli bir olgu olan kurumsal yénetim kavrami; bir kurumun
hak sahiplerine, kamusal menfaatlere ve paydaslarina zarar vermeyecek sekilde yapilanmasini, finansal ve
begeri kaynaklari etkin ve verimli kullanarak, paydaslari arasindaki iliskileri esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk evrensel ilkeleri gercevesinde diizenlemesini ve bu sayede de; basta hissedarlari olmak Uzere,
paydaslari icin uzun dénemde ekonomik ve sosyal kazang elde ederek refah artisini saglamasini mimkiin kilan
her tirl kurum igi ve disi; zorunlu, tavsiye edilen, gondlli uygulamalarinin ve kodlarin bir bilesimi olarak
tanimlanmaktadir.

Kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesinin ve iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin, (izerinde gelistirici
etkisi olduguna inandigimiz kurumsal itibar kavrami; kurumun farkli paydas gruplan tarafindan degerli
bulunan giktilari saglama yetkinligine iliskin ic ve dis paydaslarin genel kanilari olarak tanimlanmaktadir.

Calisma tamamen akademik nitelik tagimaktadir ve bilgi paylasiminda kesinlikle kurum ismi ile katiimc bilgisi
kullaniimayacaktir.

Basarilariyla Ulke ekonomimizde hakli bir yere sahip olan ve galigmalaryla 6rnek alinan kurulusunuzun siz
degerli Uyesinin gorlis ve degerlendirmeleri, arastirma agisindan biiylik 6nem tasimaktadir.

Calismaya gereken hassasiyeti gostereceginizi Umit ederek, arastirmaya katkisi olacagini dislindiigiiniz
calisma arkadaslariniza da ulastirmaniz talebiyle ilginiz ve degerli zamaninizi ayirdiginiz igin tesekkiir ederiz.

* Anket formuna asagidaki baglant! araciligiyla ulasabilirsiniz. Anket 21 ana soruya bagl 148 alt
sorudan olusmaktadir ve yaklasik 30 dakikanizi alacaktir.

http://62.244.243.132/kurumsal yonetim/anket.html

Saygilarimizla,

Prof. Dr. Celil Koparal Emrah Dayioglu
Anadolu Universitesi IIBF Coskundz Holding,
Isletme Bolimi Ogretim Uyesi Endustriyel Uygulamalar ve SAP Danismani

Anadolu Universitesi SOSBE
Yonetim ve Organizasyon ABD doktora dgrencisi

298



Tel 1222 3350580/ 3232 Tel 1224 280 0 594
Fax 1222 33536 16 Fax 1224 243 11 46
Gsm : 542 323 50 14 Gsm : 5332110390

e-posta : ckoparal@anadolu.edu.tr e-posta : edayioglu@coskunoz.com.tr

= Bu boélimdeki sorular genel olarak kurumsal yonetim ilkelerinin ve kurumsal yoénetim uygulamalarinin,
kurumlarin itibarlar ve bu itibari olusturan unsurlar lizerinde ne derece etkili olduguna dair algilari
Olgmeye yoneliktir.

» Litfen bu ifadelere iliskin goéruslerinizi belirtiniz.

Etkisi Etkisi  Fikrim
diisiiktiir = yoktur yok

Sizce kurumsal yonetim ilkelerinin, kurumlarin Etkisi

itibar iizerinde ne derece etkisi vardir? yiiksektir Etiilidir

Esitlik (Sirket yonetiminin tiim faaliyetlerinde buttin
hak sahiplerine karsi esit ve adil davranmasini ve
cikar catismalarinin énline gecmesini ifade

a. |etmektedir. Bu ilke, azinlik hissedarlari ve yabanci
ortaklar da dahil olmak Uzere hissedar haklarinin
korunmasini ve yapilan sézlesmelerin uygulanmasini
ifade etmektedir.)

Seffaflik (Sirketin ticari sir niteliindeki ve heniiz
kamuya acgiklanmamis bilgileri hari¢ olmak Uzere,
sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerin;
b. (zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir,
yorumlanabilir bicimde, diisiik maliyetle ve kolay
erigilebilir bir sekilde kamuya duyurulmasini ifade
etmektedir.)

Hesap verebilirlik (Yonetim kurulu Uyelerinin esas
itibariyle anonim sirket tiizel kisiligine ve dolayisiyla
pay sahiplerine karsi olan hesap verme zorunlulugunu
c. ifade etmektedir. Yonetim kurulunun, Ust yénetimin
performansini bagimsiz bir sekilde izlemesini ve
yonetim ekibinin hissedarlara karsi hesap
verebilirliginin temin edilmesini gerektirmektedir.)

Sorumluluk (Sirketlerin; hissedarlari icin deger
d. yaratirken toplumsal degerleri yansitan kanun ve
yasal diizenlemelere, sirket esas sdzlesmesine ve
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k.

sirket ici diizenlemelere uyum gosterecek sekilde
faaliyet gostermesini ve bu karar ve faaliyetlerin
denetlenmesini ifade eder.)

Sizce kurumsal yonetim ilkelerinin ve kurumsal

yonetim uygulamalarinin, bir biitiin olarak Etkisi Etkilidir Etkisi Etkisi  Fikrim
diisiiniildiiklerinde, asagida siralanan kurumsal yiiksektir diisiiktiir yoktur | yok
itibar unsurlarina ne derece etkileri vardir?

Sirketlerin yonetim kalitesi tizerinde...

Sirketlerin uzun vadeli yatinmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performanslan iizerinde...

Sirket calisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
lizerinde...

Sirketlerin calisanlarina sundugu sosyal haklar
ve iicret politikalarn iizerinde...

Sirketlerin yetkin galisanlarn kendisine cekmesi
iizerinde...

Sirketlerin calisanlarinin niteliklerini
gelistirmesi tizerinde...

Sirketlerin topluma ve cevreye karsi
sorumlulugu iizerinde...

Sirketlerin ve yonetimlerinin seffaflig
ilizerinde...

Sirketlerin kurumsal iletisimi ve halkla iligkileri
iizerinde...

Sirketlerin rekabette etik davranmasi
lizerinde...

Sirketlerin miisterilerinin memnuniyeti
lizerinde...

Sirketlerin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

= Bu bolimdeki sorular genel olarak iyi kurumsal yénetim uygulamalarinin kurumlarin itibarlari ve bu itibari
olusturan unsurlar tzerinde ne derece etkili olduklarina dair algilari 6lgmeye yoneliktir.

Litfen bu ifadelere iligkin gérislerinizi belirtiniz.

Sizce sirketlerde pay sahipligi haklarinin

kullaniminin kolaylastiriimasi igin pay sahipligi Etkisi Etkilidir Etkisi Etkisi  Fikrim
biriminin bulunmasi, asagida siralanan itibar  yiiksektir diigiiktiir  yoktur = yok
unsurlari iizerinde ne derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...
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Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi ilizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
iizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi lizerinde...

Sizce sirketin pay sahiplerine ve sirketin
sermaye, yonetim veya denetim bakimindan
dogrudan veya dolayl olarak iliskili oldugu
gercek ya da tiizel kisilere; bilgi alma ve
inceleme hakki konusunda bir ayrim
yapmamasi, asagida siralanan itibar unsurlan
lizerinde ne derece etkilidir?

Etkisi
yliiksektir

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
iizerinde...

Sizce sirketin pay sahiplerinin genel kurula

katihmlarini saglama ve kolaylastirma

faaliyetleri ile genel kurul giindemine iliskin Etkisi
zamaninda ve yeterince bilgilendirme yapmasi, yiiksektir
asagida siralanan itibar unsurlan iizerinde ne

derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinmlarinin degeri,
yatinnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
lizerinde...

Sizce sirketin, pay sahiplerinin adil bir sekilde

genel kurulda oy kullanimlarini kolaylastirici Etkisi
uygulamalar gelistirmeleri, asagida siralanan  yiiksektir
itibar unsurlar tizerinde ne derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinmlarinin degeri,
yatinnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

_ Etkisi | Etkisi
Etkilidir | i ciiktiir | yoktur

_ Etkisi | Etkisi
Etkilidir | 4;ciiktiir | yoktur
codliqy | Etkisi  Etkisi

diisiiktiir = yoktur
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Sizce sirketin azinlik pay sahiplerinin haklarinin
kullandiriimasinda azami 6nemi gostermesi ve
yonetim kuruluna temsilci gondermelerini
temin etmek icin yonetim kurulu secimlerinde
birikimli oy kullanma yéntemini uygulamasi,
asagida siralanan itibar unsurlan iizerinde ne
derece etkilidir?

Etkisi
yiiksektir

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sizce sirketin kamuya agiklanmis, belirli ve

tutarh bir kar dagitim politikasinin bulunmasi, Etkisi
asagida siralanan itibar unsurlan iizerinde ne  yiiksektir
derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinnmlarinin degeri,
yatinmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi iizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
lizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi lizerinde...

Sizce sirketin kamuya aciklanacak bilgileri,

aciklamadan yararlanacak kisi ve kuruluslarin

karar vermelerine yardimci olacak sekilde,

zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir,

yorumlanabilir, tutarh, kiyaslanabilir, diisiik Etkisi
maliyetle kolay erisilebilir ve esit bir bicimde yiiksektir
kamunun kullanimina sunmasi ve bu

dogrultuda bir bilgilendirme politikasi

olusturmasi, asagida siralanan itibar unsurlari

iizerinde ne derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatinnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffaflig
ilizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi lizerinde...

Etkilidir

Etkilidir

Etkilidir

Etkisi
diisiiktiir

Etkisi
diisiiktiir

Etkisi
diisiiktiir

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur
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10.

11.

Sirketin rekabette etik davranmasi lizerinde...

Sirketin, yetkin calisanlar kendisine cekmesi
uizerinde...

Sirketin, miisterilerinin memnuniyeti
iizerinde...

Sizce sirketin, sahiplik yapisini; pay sahipleri,
yonetim kurulu ve yoneticiler arasindaki
iliskileri; pay sahiplerinin, yonetim kurulunun
ve yoneticilerin grup sirketlerinin veya 6nemli
ticari iliskide bulunulan sirketlerin sermaye
piyasasi araclari lizerinde yapmis olduklarn
islemleri; 6nemli bilgilere ulasabilecek
konumdaki yonetici ve calisanlan,
bilgilendirme politikasi cercevesinde kamuya
aciklamasi, asagida siralanan itibar unsurlari
lizerinde ne derece etkilidir?

Etkisi . Etkisi
yiiksektir | EHIIF | o et

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin yetkin yoneticileri kendisine gekmesi
iizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
uizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
lizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi lizerinde...

Sizce sirketin mali tablo ve raporlarini
uluslararasi finansal raporlama standartlarina
gore hazirlamasi ve bilgilendirme politikasi Etkisi S Etkisi

. = .. .| Etkilidir S
cercevesinde kamuya acgiklamasi, asagida yiiksektir diisiiktiir
siralanan itibar unsurlan tizerinde ne derece

etkilidir?
Sirketin yonetim kalitesi iizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin iicret politikalar iizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur
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12.

13.

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
uizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
lizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi lizerinde...

Sizce sirketin uluslararasi denetim

standartlarina uygun bagimsiz dis denetime Etkisi Etkisi
tabi olmasi ve etkin isleyen i¢ kontrol iiksektir Etkilidir diisiiktiir
sistemlerini kurmus olmasi, asagida siralanan i 0
itibar unsurlan lizerinde ne derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi iizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi ilizerinde...

Sirketin galisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
lizerinde...

Sirketin galisanlarina sundugu sosyal haklar ve
uicret politikalarn iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlarn kendisine gekmesi
iizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
ilizerinde...

Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
uizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
lizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iligkileri
lizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Sizce sirketin ticari sir kapsamindaki
bilgilerinin korumasi igin gerekli 6nlemleri
almasi ve iceriden 6grenenlerin ticaretini Etkisi _— Etkisi

- . ; - .. . Etkilidir e
engelleyici mekanizmalar kurmasi, asagida yiiksektir diigiiktiir
siralanan itibar unsurlarn lizerinde ne derece
etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur
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14.

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffaflig
ilizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi lizerinde...
Sirketin rekabette etik davranmasi tizerinde...

Sizce sirketin menfaat sahiplerinin mevzuat ve

karsihkh so6zlesmelerle diizenlenen haklarini

garanti altina alan, paydaslarn arasinda cikar

catismalarini 6nleyen, menfaat sahiplerini Etkisi Etkilidir Etkisi
koruyan ve sirket yonetimine katilimlarini yiiksektir diigiiktiir
destekleyen politikalar uygulamasi, asagida

siralanan itibar unsurlarn iizerinde ne derece

etkilidir?
Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatinnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi iizerinde...

Sirketin galisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
iizerinde...

Sirketin calisanlarina sundugu sosyal haklar ve
uicret politikalan iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlan kendisine gekmesi
lizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
iizerinde...

Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffaflig
ilizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
uizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Etkisi
yoktur

305

Fikrim
yok



15.

16.

Sizce sirketin ise alimda, kariyer
planlamasinda, performans degerlendirme,
odiilllendirmede ve iicretlemede adil insan
kaynaklan politikalari uygulamasi ve
calisanlarin yonetime katihmini destekleyici
politikalar benimsemesi, asagida siralanan
itibar unsurlan lizerinde ne derece etkilidir?

Etkisi
yiiksektir

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin calisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
iizerinde...

Sirketin calisanlarina sundugu sosyal haklar ve
iicret politikalarn iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlan kendisine gekmesi
lizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
iizerinde...

Sirketin topluma karsi sorumlulugu iizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
iizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
iizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Sizce sirketin kurumsal sosyal sorumluluk
politikasini ve etik kurallarini belirleyip bu
yonde faaliyetlerde bulunmasi, ve bu politika
ve uygulamalarin bilgilendirme politikasi
cercevesinde kamuya aciklamasi, asagida
siralanan itibar unsurlarn lizerinde ne derece
etkilidir?

Etkisi
yiiksektir

Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi iizerinde...

Sirketin calisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
lizerinde...

Etkilidir

Etkilidir

Etkisi
diisiiktiir

Etkisi
diisiiktiir

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur
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17.

Sirketin galisanlarina sundugu sosyal haklar ve
iicret politikalar iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlan kendisine gekmesi
iizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
iizerinde...

Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
lizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
iizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
iizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Sizce sirketin yonetim kurulu tarafindan

olusturulmus risk yonetimi ve etkin isleyen ig Etkisi Etkilidir Etkisi
kontrol sistemi, asagida siralanan itibar yiiksektir diisuktiir
unsurlari iizerinde ne derece etkilidir?

Sirketin yonetim kalitesi iizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinnmlarinin degeri,
yatinnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi iizerinde...

Sirketin galisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti
lizerinde...

Sirketin calisanlarina sundugu sosyal haklar ve
uicret politikalan iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlarn kendisine gekmesi
iizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
ilizerinde...

Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
uizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffaflig
ilizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iligkileri
iizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...

Etkisi
yoktur
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18.

19.

Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Sizce sirketin yonetim kurulunun; nitelikli ve
tecriibeli, etik degerlere bagh kisilerden
olusmasi, pay sahipleriyle sirket yoneticileri
arasinda yasanabilecek uyusmazliklar
giderebilmesi, toplam iiye sayisinin en az iigte Etkisi Etkilidi Etkisi
B, - - - . .. , ilidir . .
bir cogunlugunun bagimsiz iiyelerden olusmasi yiiksektir diisiiktiir
ve yonetim kurulu iiyelerine saglanan
menfaatlerin sirket performansiyla
iliskilendirilmis olmasi, asagida siralanan itibar

unsurlan tizerinde ne derece etkilidir?
Sirketin yonetim kalitesi iizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatinnmlarinin degeri,
yatirnmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi lizerinde...

Sirketin calisanlarinin baghihgi ve memnuniyeti
iizerinde...

Sirketin galisanlarina sundugu sosyal haklar ve
iicret politikalarn iizerinde...

Sirketin yetkin calisanlarn kendisine gekmesi
iizerinde...

Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
lizerinde...

Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
lizerinde...

Sirket yonetiminin ve sirketin seffafligi
iizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iligkileri
lizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
Sirketin miisterilerinin memnuniyeti iizerinde...

Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

Sizce sirketin yonetim kurulu iiyelerinin gérev
dagilimini dengeli bir sekilde yapmasi, gorev ve
sorumluluklarini saghkh olarak yerine
getirmesine yardimai olacak “kurumsal
yonetim”, “denetim”, “yonetici degerlendirme”
ve “etik” gibi komiteleri olusturmasi ve

calismalarini etkin bir sekilde organize etmesi

Etkisi
yiiksektir

Etkisi

Etkilidir diisiiktiir

Etkisi
yoktur

Etkisi
yoktur
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ve yonetim kurulunun sirkete en iist diizeyde
etki ve etkinlik saglayacak sekilde yapilanmis
olmasi, asagida siralanan itibar unsurlar
lizerinde ne derece etkilidir?

a. Sirketin yonetim kalitesi lizerinde...

Sirketin uzun vadeli yatirnmlarinin degeri,
b. |yatinmcilarina deger katmasi ve finansal
performansi ilizerinde...

Sirketin calisanlarinin baghhgi ve memnuniyeti

lizerinde...
d Sirketin calisanlarina sundugu sosyal haklar ve
" |Ucret politikalar iizerinde...
e Sirketin yetkin calisanlarn kendisine cekmesi
" |Uzerinde...
£ Sirketin calisanlarinin niteliklerini gelistirmesi
" |lizerinde...
Sirketin topluma ve gevreye karsi sorumlulugu
9 iizerinde...
h Sirket yonetiminin ve sirketin seffaflig

iizerinde...

Sirketin kurumsal iletisimi ve halkla iliskileri
ilizerinde...

Sirketin rekabette etik davranmasi iizerinde...
k. Sirketin misterilerinin memnuniyeti iizerinde...

l. |Sirketin hizmet ve iiriin kalitesi iizerinde...

20. Liitfen sirketteki pozisyonunuzu belirtiniz.
21. Sirketiniz halka acik midir? £ Evet £ Hayir

Tletisim bilgilerinizi verdidiniz takdirde arastirma sonuclarini ve tezin ézetini sizinle paylasmaktan mutiuluk duyariz.

Adiniz/Soyadiniz |

e-postaniz |

Sirketiniz |

Zaman ayirdiginiz ve degerli goriislerinizi paylastiginiz icin tesekkiir ederiz.
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