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FON DiINYAS|

ISTANBUL’DA

BULUSTU

Diinyanin dnde gelen fon

yoneticileri, Yapi Kredi
Portfiy sponsorlufiunda
Istanbul'da gergekiestirilen
Funds World'de

hir araya geldi.

Konferans boyunca
katiimeilar ekonomi,
sermaye piyasalar ve fon
endistrisini dedisik

‘«... ~#.+ Derspektifierie tarisma

S5 Va2 imkam buldu,
BES FONLARINDA GULER MANISALI DARMAN:
BUYUME SURECEK Kurumsal Ydnetim ve "KRiZ ORTAMINDA
Bireysel emeklilik fonlarinin Siirdiiriilebilirlik Merkezi BILE BAZI KISA
giiclii performans: siiriiyor. Baskam Darman, “Kanun ve VADELI
Genc niifusiu Tiirkiye'de uygulamalarnn kiiresel FIRSATLARDAN
sistemin gelecek piyasalaria uyumlu olmasi FAYDALANMAK
potansiyeli cok yiiksek. cok onemli” diyor. MUMKUN"




Kurumsal yonetim

“Kurumsal Yonetim icin
saglam regiilasyon gerekiyor”

Kurumsal Yonetim ve Stirdurtlebilirlik Merkezi
Baskani Giiler Manisah Darman, Tirkiye'de kurumsal
yonetimin 6neminin anlasilmasi ve kabul gormesi i¢in
once dizgtin bir hukuk altyapisina ihtiya¢ oldugunu
sovliiyor. Basta sermaye piyasasi mevzuati olmak
iizere, diger ilgili kanunlarn ve uygulamalann kiiresel
pivasalarla uyumlu olmasinin 6nemine deginen
Darman, “Kisacas: dnce regulasyon yerinde ve saglam
olmali ki sonra piyasa dinamikleri isleyebilsin” diye

konusuyor.

tiler Manisali Darman,
Turkive'de ve diinvada
== kurumsal yonetim ko-

f nusundaki basanh ca-
= ¥ hismalarivla taninwyor.,
Kurumsal Yonenm ve Strdanmilebi-
lirdik Merkesi Baskam olan Dar-
man, aynl samanda merkezi Pa-
ris'te bulunan Millederarasi Tica-
ret Dilasi nda (10C) finansal hiz-
metler ve :-iignl'1'r|-;:1|.1!-s. LEJII'Ii."L}'I.'FI'I'll
bagkan yardimest olarak gorev va-
pryor, ODTU Isletme Fakaltesi ve
TOBB Universitesi nde de ders ve-

riyor.

Giller Manisali Darman, strate-
jik yometim ya da risk }'ﬁtw[imi ola-
rak tommladig kurumsal yoneii-
mi, pandoramin kutusuna benzeti-
yor. “Acufmmizda icinden hukuk,
finansa] raporlama, Anansal plan-
lama, i denetm, i kontrol gibi
hemen hemen tim isleomecilik di-
siplinlernt cikivor™ divor,

Tirkiye gibi gelismekie olan
tlkelerde, kurumsal yinetimin
oneminin anlasilmas: ve kabul
gormesi igin dnce hukuk altyapsi-

1 Fresbs) amarin 2ooe

nin dizgin olmas gerektifine
dikkat ceken Darman, “Basia ser-
maye pivasasi mevzuat olmak tize-
re diger ilgili kanunlann ve uygu-
lamalarin  kiiresel  pivasalarla
uyumlu olmasi gok onembi. Kisaca-
st dnce reghlasyon verinde ve sag-
lam olmall ki sonra pivasa dina-
mikleri isleyebilsin® diye konusu-
V.

Gatler Mamisali Darman ile ku-
rumsal vonetmin onemini ve bu
alanda dne cikan rendler konus-
Lk

DUNYADA NASIL GELISIYOR?

ICC de 2000 vilindan itibaren
kurummsal }'l:-,nll"fli:]'ll konusu vzerin-
de yogun bir sekilde duruyoruz.
Pekin, Istanbul, lLondra, Swk-
holm, Prag, Paris, Durban (Giiney
Adrika) gil:li dilnyamin defisik ver-
lerinde kurumsal yonetim yuvar-
lak masa toplanulan yapuk. Bu
Luplunlllam her defasinda ilgili
bolgelerden en az 40-50 alkeden,
cok sawida dzel sckidr wemsileisi,
korumsal yatnmo, OECD gibi
hilkiimeteraras: kuruluslar, aka-
demisyenler, aragtirma kuruluslar
kanldi, Gitggimiz flkenin finans
ve hukuk alvapisimn gelismisligi-
ne, tlkenin karakierisiik azellikle-
rine gire fizerinde durulan konu-
larm ve sorunlann biiyiik Farkhhk
gosterdigini gozlemledik, Orne-
gin, Londra'da aile sirketlerinin
sorunlarin mrosmamn cok bivik
bir anlam olmuyor ginkd burada
cok ortakh sirketler ¢ogunlukia.
Bunun yerine korumsal yonetim-
de regiilasvonlan, piyvasa dinamik-
lerini tartsiyorue, Thger taraltan
orellikle Dubai"de son ywillarda aile
sirketlerinde kurumsal wvinetim
konusu ve karsilasilan sorunlar
nzerinde en cok durulan konular
arasinda bulunuvor,

Bizim gihi gelismekte olan il
kelerde de kwrumsal yonetimin
oneminin anlasilmas:1 ve kabul
gdrmesi igin once hukuk altyapisi-



min ditzgiin olmasi gerckivor. Bas-
1a sermaye piyasast mevzuau ol-
mak zere difier ilgili kanunlarn
ve uypulamalann kiresel piyvasa-
larla uyumlu olmasinin ¢ok dnem-
li eldugunu dasintyorum, Kisaca-
s once regiilasyon verinde ve sag-
lam olmal ki sonra pivasa dina-
mikleri isleyehilsin,

KURESEL ISE YEREL
YONETIM OLMAZ

Thrkive'de sirketlerin biviik
cogunlugunu aile sirketleri olustu-
ruyor, Ancak heniiz 100-150 yilhk
aile sirketleri vok veya yok dene-
cek kadar az, Aynca, kiresel ovun-
cu olabilecek dizeyde ¢ok fazla
sirketimiz de bulunmuyor. Ancak
birhn bunlar olacak. Bu nedenle
dogru yonetim anlavis: sirketleri-
miz acsindan vazgecilmez unsur-
lar arasinda yer ahivor, {")r:u'ﬁin
sirketlerimiz faalivetlerinin kiire-
sel, vinetim kurnllarimn ise yerel
olamayvacag gergegini gorecekler,
Dogru finansal raporlar ¢ikarma-
nitn, sadece kicnk hissedarlan icin
degil sivketin hakim orta@ agsin-
dan da dnemli oldugunu anlaya-
caklar, Bagmsiz bir denetim ko-
mitesinin dnemini kavrayacaklar.
leract yonetm kurulu dvelerinin
kendi faalivetlerini denetlemeleri-
nin ashnda bir cikar cansmasina
vol actiim, Laela bir anlam olma-
digim kabul edecekler. Kurumsal
vonetim literatiirande cokea ele
alinan vekil maliyetini engelleve-

bilmenin yolu, bir sickette seffal

mali tablolar ve ic kontrol sistemi-
nin oturtulmasindan gecivor, Yile-
lerce cahsam olan, orta olgekli is-
letmelerde hi¢ bir patron bagka
vontemlerle vekil malivetinin dnn-
e Fecemmes.

Tiirkive hukuk sistemi acisin-
dan Anglo-Sakson hukuk yapas
degil, Kia Avrupasi hukuk siste-
minde, Borsamaz derin n!cgﬂ. [§ 73
sermaye  ile Anansman  verine
borcla finansman kaltiri ve uvgus
lamast yaygin. Ancak biitin diinya-
da, her ne kadar tek tip bir kurum-
sal yonetim modeli olmadii kabul

cdilse bile, kurumsal yonetmi et

YABANC! YATIRIMI DESTEKLIYOR

HESAP VEREBILIRLIK OMEMLI Kurumeal il
netim vie ig denetim uwygulamalanmin Torkiye'ye
yapimakta clan Gzel sermaye yainmiannn ge-
fisiminge - blylk katoes olduduna inaniyorum.
Derslerimde styledigim cok basit bir fade var,
Bir arkadazmiza borg verdiginiz zaman, ne za-
man alacaksiniz, alabilecek misiniz veya bu pa-
ra sizden ne icin isteniyor bilmek istersiniz, Ozal

“git” stratejising bilmek ister. Bu cerceveds s3-
dece halka agk dedil, kapah sifketienn de he-
sap verebiir olmalan, yerinde ic denefim, ig
kontrod sisiemiesinin olmass cok onemli.

sermaye de aslinda bir borctur. Kargihiginda |
seffal mali raporlar ister, kilgik hissedar ise |
haklarimin korunmasin ister, Bir glin gkacaksa |

YENI DONEM NE GETIRECEK? Tiirkiye'de
sirketler yanianna yabanaci ortak almayi 6g-
rendiler, Bir sOre sonra, Tork sirketlen ara-
sinda sirket eviilikler gbrecedimizi dusdni-
yorum, Burada da finans sekttrl dnemli bir
rol oynayacak. Arkasindan da Tork sirtketlar
yurt disinda sirket satin almaya baslayacak-
lar. Kriz bunun igin iyi bir firsat olacak, Sir-
ketlerimizin, yanlanna finans kurumlanm ala-
rak dogru finansman modailed, kuvvetl yb-
netim kurutlanyla ve ivi bir kurumsal yone-
fime kiresel alanda basanlh olacaklanna
inaniyorum. Tirkiye'deki finans kuruluglan-

nin bu konularda etkin, aktif ve yol gosterici
| olmalan blyik tayda saglayacakhr.

kileyen bircok konuda ve meveuat
hiikiimlerinde yakinsama var.

ONE CIKAN UYGULAMALAR

Bu gelismeler sonucunda Av-
rupa Birligi'nde de Anglo Sakson
uygulamalarnna dogru bir yakinsa-
ma oldugu goraliyor. Tarkive de
ister istemez bundan etkilenecek.
Tirkive'de finans sekiori, hem
sermaye pivasalar hem bankaahk
sitketlerden daha fazla seffafhik,
hesap verebilirlik walep edecek. Ya-
tbrmalar da bilinglenecek. Piyvasa-
lara yabano oyuncular girdikee
kiiresel kurallar daha cok gecerli
olacak., Daha cesitli finansal ens-
trivmanlara gereksinim duyulacak.
Ornegin diinyamn en bivitk bi-
reviel  emeklilik  sirketlerinden
CalPERS (Raliforniva Kamu Go-
reviileri Fonu) her vil hem tlkele-
ri hem sirketeri kuromsal yvone-
tim acisindan ele alivor. 2007 vi-
hinda CalPERS adina yayinlanan
Wilshire raporuna gore Tiarkive
yaurim yapilabilecek 20 gelismek-
te olan dlke arasinda, Dlke fakid-
leri acisindan I3 (nca sirada ver
a'l::.-m-. CalPERS in 20006 }ﬂ]llldu Vi
nettigi toplam varbklann 167 mil-
var dolar oldufn goz dnime ahnn-
<1 bu I'iI.E}UTl.;I.I!'III anema dahia i}r'i
anlasiimakia.

KURUMSAL YONETIM

ISLETMECILIK DEGILDIR
Benim bir sapkam da, kevifle ve-

ring petirdigim  dniversite hocal-

gim. ODTU isletme’de ve TOBB
Universitesi Isletme Béliimii'nde
Furumsal vioetim dersi verivoram.

Kurumsal yonetim pandoramin
kutusu gibi bir kavram. Actifimizda
icinden hukuk, finansal raporlama,
finansal planlama, i¢ denetim, ic
kontrol gibi hemen hemen baitin

igletmecilik disiplinler glivor, An-
rak kesinlikle kurumsallasma ve is-
letmecilik ile kansunlmamas: gere-
kivor, Rurumsal yonetime gecehil-
meniz icin once kurnmsallasmann

tamamlamis olmarz gereklidir, Di-
ger taraftan “management” dedigi-
miz isletmecilik bir girketin ghinlik
pazarlama, muhasebe, finansman
gibi faalivederi ile ilgilidir, Oysa ku-
rumsal vinedm, soatejik vonenim,

risk yonetimi anlamina geliv, Buo-
nun da olmazsa olmaz dn kosalu,

kuyvelli bir vimetm kuruludur,

Hi¢ kimse tek basina bittin konula-

r1 her bovaiu ile bilemez.

Bu baglamda biz, Kurumsal Yo-
netim ve Sturdirilebilirlik Merke-
#i (OGS Center) olarak sadece sir-
keterimige degil, kamu kuram ve
kuruluslarimza da koromsal vine-

tim f:{kilc}-‘ru {_'.gilimlul' VETTVOTL.

Benim bu konuda yaedyzim iki ki-

tabim var. “Corporate Governance

Worldwide" ve “Riresel Ekonomi-
levde Koromsal Yometim Anlayis

ve Tirkive". Bunun disimda yurt

dindaki fonlara, Tirkiye nin hu-
kuk alt vapisim ve sirketlerin anla-

tan “Eye on Turkey" isimli bir
clektronik bialien cikartivorue,

arsLik zopr Feaflo




