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Kurumsal yonetim, gilinlimiizde tim diinyada olduk¢a Onem kazanmustir.

Kurumsal ydnetim sadece biiyiik isletmeler i¢in degil KOBI'ler igin de ayni derecede

onem tagimaktadir. KOBI’ler her iilkenin ekonomisinde biiyiik bir éneme sahip olup
ekonomi politikalar1 icerisinde asli bir unsur olarak kendilerini gostermektedirler.

Fas ekonomik faaliyetinin tiim sekt6rlerinde bulunmakla beraber Fas’ta isletmelerin
biiyiik bir cogunlugu KOBI’lerden olugmaktadir. KOBI’lerin mevcut yapisi kurumsal
yonetim agisindan engel olup kurumsal yonetim ilkelerinin KOBI’ler tarafindan

uygulanmasinin zor olacag diisiincesi aragtirmanin temel problemini olusturmaktadir.

Bu ¢alismada Kazablanka ilinde bulunan KOBI’lerin kurumsal yénetim ilkelerini ne
derece bildikleri ve uyguladiklar1 tespit edilmistir. Bu problem dogrultusunda

toplanan veriler SPSS programinda analiz edilmis.
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kurumsal yonetim ilkleri uygulamasi.
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Corporate governance has gained a lot of importance all over the world today.
Corporate governance is of the same importance not only for large enterprises but
also for SMEs. SMEs have a great importance in the economy of every country and
show themselves as an essential element in economic policies. Although it is present
in all sectors of Moroccan economic activity, the majority of businesses in Morocco
are SMEs. Although it is present in all sectors of Moroccan economic activity, the
current structure of SMEs is an obstacle in terms of corporate governance and the
idea that it will be difficult to implement corporate governance principles by SMEs
constitutes the main problem of the research. In this study, the extent to which SMEs
in the province of Casablanca know and apply corporate governance principles and.
The data collected in line with this problem were analyzed in the SPSS program.
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GIRIS

Kiiresellesme, sermaye piyasalarinin gelismesi ve teknolojik gelismelerle
beraber tiim diinyay1 tek bir pazar haline getirmis, sinirlar kaldirilmis ve diinyanin
her yerine artik yatirnm yapmaya baslanmistir. Yatirnmcilar yatirim yaparken
seffaflik aramaktadirlar. Bununla birlikte kurumsal yonetim daha ¢ok Onem
kazanmistir. Ancak bir¢ok girisimci, kurumsal yonetimi yalnizca Ticaret odalarinda
ad1 gecen sirketlerin ya da artan denetim ve diizenlemeye tabi bir sektorde faaliyet
gosterenlerin isi olarak diistiinmektedir. Ancak kurumsal yonetim, biiyiik isletmeler
icin 6nemli oldugu kadar KOBI’ler i¢in de biiyiik bir éneme sahiptir. Kurumsal
yonetim KOBI'ler igin uygun olmayan bir dizi baglayici kural olarak diisiiniiliir.
Kurumsal yonetim, saglikli yonetim ve siirdiiriilebilir kalkinma isteyen her sirket icin
gecerlidir. Fas’ta isletmelerin biiyiik bir cogunlugu KOBI’lerden olusmaktadir. Fas'ta,
KOBI Konfederasyonu istatistiklerine gore sirketlerin %93’ii KOBI'lerden
olusturulmaktadir (HCP, 2019). KOBI’nin Ekonomik dokularda biiyiik bir énemi
vardir. Kiiciik ve orta Olcekli isletmeler, iretimde ve ihracat sektoriinde

ekonomimizin gelismesinde biiyiik bir rol oynamaktadirlar.

Fas, ekonomik faaliyetinin tiim sektorlerinde bulunmakla beraber,
KOBI’lerin mevcut yapisi kurumsal yonetim agisindan uygun olmadigi ve kurumsal
yonetim ilkelerinin KOBI’ler tarafindan iyi bir sekilde uygulanmadiklar1 diisiincesi
ile aragtirmanin temel problemini olusturmaktadir. Bu calismada Kazablanka ilinde
bulunan KOBI’lerin kurumsal ydnetim ilkelerini ne derece bildikleri ve uyguladiklari
ve bu ilkelere bakis acilar1 dlciilmeye calisilacaktir. Bununla birlikte Kazablanka’da
KOBI’lerin sahiplik yapisi, profesyonel yonetici bulundurma durumlari, demografik
ozellikleri, genel karakteristik yapilari ve bunlar arasindaki iliskileri olarak analiz
edilecektir. Ayrica kurumsal yonetimin temel ilkeleri olan seffaflik, sorumluluk,
adillik ve hesap verilebilirlik ile isletmelerin hali hazirdaki ydnetim anlayislar
arasindaki iligki diizeyleri ve bu ilkelerin Kazablanka ilinde faaliyet gdsteren

isletmelerin mevcut durumu belirlenmeye ¢alisilmistir.



BiRiINCi BOLUM
KURUMSAL YONETIME GENEL BAKIS

Calismanin birinci boliimiinde ilk olarak kurumsal yonetimin kavrami, ortaya
cikisi, onemi ve getirdigi yararlar1 ele alindiktan sonra evrensel kurumsal yonetim
ilkeleri ve OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri ile ilgili bilgiler verilecektir. Daha
sonrasinda cesitli llkelerde kurumsal yonetimle ilgili diizenlemeler ile kurumsal

yonetim temel teorileri incelenip literatiir arastirmasi yapilacaktir.
1.1. Kurumsal Yonetim Kavram ve Tanim

Ingilizce literatiirde “corporate governance” olarak ifade edilen kurumsal
yonetim sOyle tanimlamaktadir: Sanayi devrimi sonrasinda, firmalar ekonomik
yapida gergek bir patlama yagamislardi. Bununla beraber hissedarlar ve yoneticilerin
ile beraber miilkiyet ve gli¢ ayrimi da ortaya cikmistir (Mercier, 2005). Bu
dogrultuda Kurumsal yonetim, yonetim kurulu, hissedarlar ve finansal piyasalari
kullanan sirketlerdeki yoneticiler arasindaki iligkiyi yonetme egiliminde olan bir dizi

ilke olarak tanimlamaktadir (Caussain, 2005).

Kurumsal yonetim dar ve genis olmak tizere iki a¢idan ele alinabilir. Bu terim
genis acgidan, anonim ortakligin kendisine disaridan sermaye c¢ekmesine ve
faaliyetlerini verimli bir sekilde icra etmesine imkan veren ve bdylelikle hisse
sahipleri disindaki ilgililerin ve genel olarak toplumun menfaatlerine de saygi
gosterirken uzun donemde ortaklik paylarinin artmasini saglayan kanun, tliziik ve
ithtiyari 6zel sektdr uygulamalarinin karigimini ifade etmektedir. Dar agidan ise bu
kavram, yonetim kurulunun, miidiirlerin ve pay sahiplerinin rollerini ve icraatlarini

aciklamaktadir (Gregory, Lillien, 2000).

Peter Wirtz'e gore, kurumsal yonetim paydaslarca (stakeholders) bir
yonlendirme bi¢imi olarak tanimlanabilir. Kararlar artik tek bir yetkilendirme
gorevlisi tarafindan verilmez. Bilakis karar alma, istisare sonucu tiim paydaslarla
artilarim1 ve eksilerini farkli ilgi alanlarma gore dikkatle tartistiktan sonra
yapilmaktadir (Witrz, 2008). Sirket ile sirketin hissedarlar1 arasindaki iligkilerinin
diizenlenmesini esas alan tanimlara oOrnek olarak: Cadbury raporunun

yayinlanmasinin ardindan 1992'de Ingiltere'de basladi. Bu rapor bize evrensel bir



yonetim tanimi getirmektedir, “Orgiitlerin yonlendirildigi ve kontrol edildigi bir

sistem” olarak tanimlamaktadir (Cadbury Report, 1992).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), kurumsal ydnetimi su
sekilde tanimlamaktadir: kurumsal yonetim tanimini "sirketin yOnetimi, yonetim
kurulu tyeleri, hissedarlar1 ve diger hissedarlar arasindaki iligkiye referans olarak
sunmaktadir. Ayrica, isletmenin amacglarinin tanimlandigi yapiyr ve bunlar elde
etmenin ve elde edilen sonuglarin izlenmesini saglamanin yollarim1 da belirler.
(OECD, 2004). Kurumsal yonetim kavramui ile giindeme gelen, anonim ortakliklarda
“lyi” yOnetim olgusunun yerlesmesidir. "iyi" yOnetim olgusu; sirket yoneticisinin
dogru kararlar alabilmesi, demokratik katilim kanallarinin agik olmasi, sirket
yoneticilerinin  aldig1  kararlardan hissedarlar basta olmak {izere ¢ikarlar
etkilenebilecek herkesin sirket yonetimini denetleyebilmesi, sirketin keyfilikten uzak,

hukuk ve kurallara bagli, seffaf yonetilmesi olarak degerlendirilmektedir (Akbulut,
2002).

Ulgen ve Mirze’nin kurumsal ydnetimin bu fonksiyonu iizerinden yaptig
tanimlamada kurumsal yonetim icin soyle bir tamim getirmislerdir: “Isletmenin
stratejik yonetimi ile gorevli ve sorumlu iist yonetimin (soz sahipleri), bu gérevlerini
ve sorumluluklarint yerine getirirken, isletme iizerinde kendilerini belirli nedenlerle
“hak sahibi” géren pay sahipleri, ¢alisanlari, tedarikgileriyle, miisterileriyle ve

diger toplumsal kurumlarla olan iliskilerini kapsar” (Ulgen ve Mirze, 2004).

Bu tanimlar, kurumsal yonetimin ne oldugunu ve bunun bir kurumun hem i¢
yonlerini (kurul yapist ve i¢ kontrol) hem de dis yonlerini (paydaslar arasindaki
iligkiler) ilgilendirdigini gostermektedir. En Onemlisi, kurumsal yOnetim ayni
zamanda kurumsallagsmanin araclarini da saglar; bununla hedefler belirlenir, izlenir
ve gerceklestirilir.

1.2. Kurumsal Yénetim Kavramiin Onemi

Kurumsal yonetim kavrami yeni olugan bir kavram degildir. Adindan sikca
s0z edilmeden Once gerek politika iiretenlerin gerekse de uygulayicilarin ilgilendigi

bir konu olmustur. Kurumsal yonetim, anonim ortakliklarin idaresinde ve

faaliyetlerinde kar elde etme ve hisse sahiplerine dagitma ana unsuru ve amacini



tasiyan geleneksel yapilarinin yaninda gerek hissedarlarin gerekse yoneticilerin
cikarlarin1 gozeten, aynt zamanda ortaklik calisanlari, miisteriler, alacaklilar, fon
saglayanlar ve devlet gibi diger ¢ikar sahiplerinin haklarinin da onemsendigi bir
anlayistir (Millstein, 1998). Bir isletme; calisanlari, kar sahipleri ve miisterileri gibi
pek cok unsurun bir arada olmasiyla varligini siirdiirmektedir. Bu noktada kurumsal
yonetim isletmelerin dis ¢evreyle olan iliskilerini sekillendiren ve devam ettiren bir

yonetim anlayisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kurumsal yonetimin temel amaci, isletmenin etkili bir sekilde yonetilmesini
saglayacak bir yapt kurmak ve paydaslarin ihtiyaglarinin karsilanmasini
kolaylastiracak bir sistem olusturmaktir (Anand, 2008). Kurumsal yonetim, sermaye
piyasalarinin kiiresel bir konuma ulagmasina paralel olarak, kuruluslarin kaynaklarini
etkin bir bi¢imde kullanmalarini ve siirdiiriilebilirliklerini farkl ¢ikarlarin dengeli bir
sekilde sirket stratejilerine yansitilmasi yoluyla saglamak amaciyla olusturulmustur.
Kurumsal yonetim c¢alisanlar arasindaki amag¢ birligi kavrami diger menfaat
sahiplerini de kapsayacak sekilde genisleterek, yonetim performansinin objektif
olarak izlendigi sistemleri olusturmakta ve performans artisina olanak saglamak

amacindadir (TKYD, 2003).
1.3. Kurumsal Yonetim Ortaya Cikisi

Kurumsal yonetimin ortaya ¢ikisinin nedeni biiyiik dlglide 1990’11 yillarda
giindeme gelen finansal krizler ve ozellikle sirket skandallaridir. Denilebilir ki,
kurumsal yonetim, modern ydnetim biliminin savundugu ilkelerin kendiliginden
zaman igerisinde hayata gecirilmesinden ziyade, ortaya cikan finansal krizler ve
sirket skandallarina bir ¢6ziim olarak zorunlu olarak giindeme gelmistir. Kurumsal
yonetimin gelismesi ve dnem kazanmasina neden olan temel faktorleri bir kag ana
baslik altinda 6zetlemek miimkiindiir: finansal krizler, sirket skandallar1, globallesme
ve uluslararast sermaye hareketlerinin hiz kazanmasi, Ozellestirme ve 06zel

sektoriiniin artan rolii, bu faktorlerden bazilar1 (Aktan, 2013).
1.3.1. Finansal Krizler

Finansal serbestlesme ve finans piyasalarinin entegrasyonun sonucunda

ortaya ¢ikan global finansal krizler pek c¢ok iilkeyi ve pek cok sirketi etkilemektedir.



Hisselerin yayilmasi1 ya da kreditorlerin c¢ogalmasi denetim ihtiyacin1 ortaya
cikarmakta ve kurumsal yonetim anlayisini uygulamaya zorlamaktadir. Ayrica bu
ihtiyag kriz donemlerinde daha da artarak ortaya ¢ikmaktadir. Ozetle, kurumsal
yonetim, finansal krizlere karsi daha dayanikli bir sirket yapist ongdrmektedir
(Sehirli, 1999). Kurumsal yonetim, krizlere yol acan bu denetimsizlik ve seffaf
olmayan uygulamalara kars1 hissedarlarin haklarin1 etkin bir sekilde kullanmalarini

saglayan bir sistem olarak ortaya ¢ikmistir.
1.3.2. Globallesme ve Uluslararasi Sermaye Hareketleri

Globallesme nedeniyle uluslararasi sermaye hareketlerinin hiz kazanmasinin
neticesinde yatirimcilar yatirim yaptiklari tilkede ve yatirim yapacaklar sirkette daha
fazla giiven, seffaflik ve istikrar aramaktadirlar. Giinlimiizde yatirimcilar hisse senedi
yatirnmi yaparken sadece kendi {ilkelerindeki sirketler ile sinirli kalmamakta,

diinyanin her yerindeki yatirim araglari ile ilgilenmektedirler (www.canaktan.org).

Artan uluslararas1 ekonomik bagimlilik gelismekte olan piyasalarin
uluslararas1 fon kaynaklar1 ve portfoy yatirimlar: ile piyasalardaki dalgalanmalara
kars1 hassaslagmasina sebep olmaktadir. Dolayisiyla, anonim ortakliklar, uzun vadeli
ve yatirnmimin karsiligini almak konusunda sabirli olan sermayeyi kendilerine
cekebilmek icin giivenilir ve genel kabul gormiis kurumsal yonetim diizenlemeleri
yapmak durumundadirlar. Dolayisiyla sirketler, uzun vadeli ve yatirmminin karsiligini
almak konusunda caba icerisinde olan sermayeyi kendilerine cekebilmek icin
giivenilir ve genel kabul gérmiis kurumsal yonetim diizenlemeleri yapmak
durumundadirlar. Ayrica yatirnmecilar denizasin iilkelerdeki sirketlere uzun vadeli
yatirim yapabilmek i¢in giiven unsurunu 6n planda tutmakta, yatirim yapmadan 6nce
“oyunun kurallari”n1 anlamak istemektedir. Bu durum, kurumsal yonetimin 6nem
kazanmasina neden olan faktorlerin basinda gelmektedir (Sehirli, 1999). Diinya
ekonomisinin genislemesinin sagladig1 likidite ile uluslararasi sermaye akimlari
hizlanmis, piyasaya fon saglayan kurumlar alternatif ve yiiksek karli yatirim araglar

aramaktadirlar.
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1.3.3. Ozellestirme ve Ozel Sektériin Artan Rolii

1980’11 yillardan itibaren tiim diinyada yayginlasan 6zellestirme uygulamalari
kurumsal yoOnetimin 6nem kazanmasinda dolayli olarak etkili olmustur. Kamu
miilkiyetinde olan kamu tesebbiislerinin 6zel miilkiyete gegmesinin ardindan finans
piyasalarina sermaye tedarike ve sirket birlesmelerine yonelmeleri kurumsal yonetim
ilkelerinin 6nem kazanmasina neden olmustur (www.canaktan.org). Etkin bir
kurumsal yonetim anlayis1 6zel sektorii, dolayisiyla anonim ortakliklarin da
performansin1  etkilemekte ve bunlarin sonucunda da iktisadi kalkinmay1
saglamaktadir. Tiim diinyada 6zel sektore giivenin artmasiyla birlikte, kurumsal
yonetimin kalitesinin kanunlara uygunlugunun ve kamu giiveninin olusturulmasi

giderek daha 6nemli hale gelmektedir (Serinkaya, 2008).
1.3.4. Sirket Skandallar:

Yakin tarihte yasanan sirket skandallar1 finans diinyasii sarsmustir. Ozellikle
1990’1 yillarda artarda ortaya cikan sirket skandallar1 kurumsal yonetime olan
ihtiyac1 arttrmistir. ABD’de Enron ve WorldCom, italya’da Parmalat, Hollanda’da
Ahold ve Cin’de Yanguangxia skandallar1 gozleri bir anda kanun koyucularin ve
sirket yoOneticilerinin is siireglerini yeniden gozden gegirmesine neden olmus ve

“kurumsal yonetim” kavraminin evrensel ¢apta ivme kazanmasina yol agmistir.

Yasanan sirket skandallari, kanun koyucularin ve sirket yoneticilerinin is
siireclerini yeniden gbdzden gecirmesine neden olmus ve “kurumsal yonetim”

kavraminin evrensel ¢apta ivme kazanmasina yol agmustir.

¢ ENRON skandali: Enron, ABD’nin birinci, diinyanin birinci biyiik
sirketiydi. Enerji, emtia ve hizmet sektorlerini tiim diinyaya yayilmis genis bir
faaliyet alan1 vardi. (112 milyar Euro ciro ile). Enron, ABD’de 1985 yilinda birkag
sitketin birlesmesiyle bolgesel bir dogalgaz boru hatt1 sirketi olarak kuruldu.
Amerika'nin enerji, emtia ve hizmet sektorlerini adeta domine eden dev ve giiclii bir
sirket haline gelmisti. Forbes dergisi tarafindan 6 yil boyunca “Amerika’nin En
Yenilik¢i Sirketi” secildi. 2000 yilinda 110 milyar dolar’lik gelir beyan etti. Ancak
2001 y1il1 sonunda sirkette biiyiik capta yolsuzluklar ortaya ¢ikti. Sirketin iflas1 Aralik

2001 Amerikan ekonomi tarihinde ¢ok 6nemlidir. Yasa dis1t muhasebe islemleriyle,
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zararlarin bilangoya dahil edilmemesi vb. islemler, sirkete parlak ve gii¢lii bir imaj
veriliyor ve hisse senedi fiyatlar1 yiikseltiliyordu. Enron skandali yalnizca ABD
sermaye piyasasini etkilemekle kalmadi ayn1 zamanda bagimsiz denetim firmalarinin
da giivenligini azaltt1 (Arnold, Lange, 2004). Ciinkii bu hileler, sirketi denetlemekle
gorevli diinyanin en iinlii kurumlarindan biri olan Arthur Andersen, kusurlu islemleri

tespit etmesine ragmen sirket hakkinda olumlu gériis bildirmistir (Ozbirecikli, 2006).

Enron sirketinin iflas etmesinden sonra denetim ve denetci standartlarinin
yeniden gozden gegirilmesi; Ozellikle ABD’de bilangoya eklenmeyen faaliyetlerin,
ciddi sekilde sorgulanmasin gerekliligi ortaya cikmistir. Bilango disi islemlerin
mevcut muhasebe standartlart  ve diger diizenlemeler yardimiyla ortaya

cikarilabilmeleri ¢ok zordu (Mc Lean, 2001).

e WorldCom: Amerika  Birlesik  Devletleri'nin ~ ikinci  biiylik
Telekomiinikasyon sektoriinde faaliyet gosteren Worldcom, gider kalemlerini varlik
hesaplarina aktararak muhasebe islemlerinde usulsiizlik yapmis, boylece sirketin
geliri 3,8 milyar dolar artmistir. Sirket, hat maliyetlerine iliskin tutarlar1 varlik
hesaplarina sistematik olarak kaydetmis ve mali tablolarinda vergi 6ncesi karim
abartmistir. Bu gelismelere ragmen sirketin denetim raporunda sirket/denetgiler
arasinda biiyiik goriis ayriliklarina neden olacak bir farklilik bulunmadigina isaret

edilmistir (Ozbirekli, 2006).

e Vivendi: Vivendi (2001) Enron ve WorldCom gibi ABD'li devlerde ortaya
cikan muhasebe skandallari, Avrupa'ya da si¢radi. Diinyanin ikinci biiylik medya
kurulusu Fransiz Vivendi Universal'in, 2001 yili bilangosunda 1,5 milyar Euro'luk
usulsiizliik yaptig1 belirlendi. Vivendi Universal'in ABD'li hissedarlari, medya ve
iletisim grubuna ve eski CEO'su Jean-Marie Messier'e kars1 kendilerini sirketin mali
durumu konusunda yaniltmakla suglayarak yasal islem baslatti. New York'taki
federal mahkemede agilan davanin sartlarina gore, hissedarlar, Vivendi hisselerinin
fiyatin1 yapay olarak sisiren kusurlu piyasa yorumlartyla yaniltildiklarini iddia

etmislerdir (L’orient le jour, 2002).

o Wirecard AG: 1999 yilinda Almanya'da kurulan Wirecard AG, FinTech

(finans teknolojisi) sektoriintin dijital 6deme segmentinde faaliyet gdéstermektedir.



Piyasa degeri Eylil 2018'de 24 milyar Euro civarindaydi. Wirecard muhasebe
skandali, kurumsal yoOnetisim hakkinda yeni sorular giindeme getirdi ve bazi
uzmanlar buna “Almanyanin Enronu” adin1 verdi. 2020 yilinda dijital 6deme sirketi
Wirecard, Almanya'nin en biiyiik dolandiricilik skandallarindan biri haline gelmisti.
Sirket, hesaplarinda 1,9 milyar Euro'unun (2,1 milyar $) eksikligini tespit ettikten

sonra iflas bagvurusunda bulunmak zorunda kalmistir (Shor, 2020; www.fxcm.com).

e Luckin Coffee: Cin’de Starbucks’tan da biiyiik olmay1 hedefleyen Luckin
Coffe, Nasdaq borsasina listeledi. Basaril1 listelenmesinin ardindan karlilik ve finans
konusunda bazi1 sorunlar ortaya ¢ikti. Cin merkezli kahve zinciri, “bir alana iki
bedava” gibi kampanyalarla pazar paymi genisletme girisiminde bulundu. Mart
aymin baglarinda hisse fiyatlar1 hizla ytikseldi. Ancak 2019 yilinda mali tablolarinda
sorunlar ortaya ¢ikmusti. I¢ denetimin sonucu, hesaplarinda yaklasik (2,2 milyar
Yuan), 300 milyon dolardan fazla sahte ciro gosterdigini tespit edildikten sonra

Luckin Coffee, borsada kisa siirede %70’in lizerinde deger kaybetti (serbestiyet.com).

Diinyanin her yerinde yasanan sirket skandallar1 (ABB, Isve¢ 2001; Carillion,
Ingiltere1999; Girit Bankasi, Yunanistan 1979; Livedoor, Japonya 2003; Banesto
bankasi, Ispanya 1993 vb.), neticesinde sermaye piyasasinda giiven kaybma yol
acmustir. Yasanan bu gelismeler, kaybedilen piyasa gilivenini yeniden kazanmak,
daha saglam yapilar olusturmak i¢in kurumsal yonetim uygulamalar1 daha da dnem
kazanmistir ve diinya genelinde her tlkenin kendi piyasasi yapisina ve ilkelerine
dayali olarak kurumsal yonetim uygulamalarma yonelik kilavuzlar ortaya

¢ikartmiglardir.
1.4. Kurumsal Yonetimin Sagladig1 Yararlar

Kurumsal yonetim uygulamasinin hem sirketler hem de iilkeler agisindan
biliylik yararlar1 bulunmaktadir. Kurumsal yonetim sadece séz konusu ilkeleri
uygulayan sirkete degil, ayn1 zamanda sirketle dogrudan ya da dolayl olarak iliski
igerisinde olan tiim paydaslara fayda saglamaktadir. Baska bir deyisle kurumsal
yonetim uygulamasinin, bu ilkeleri uygulayan sirkete, hissedarlara, calisanlara,
misterilere, kurumsal yatirimcilara, tiim topluma ve devlete saglayacagi cesitli

yararlar bulunmaktadir (Aktan, 2006).
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Kurumsal yonetim uygulamasinin iilkeye ve topluma saglayacag: yararlar su

sekilde siralanabilir:

1.4.1. Ulkeye Sagladigx Yararlar

Kurumsal yonetim uygulamasinin sirkete saglayacagi yararlar1 sunlardir

(a.g.e):

Ulkenin rekabet giiciiniin artmasini saglar;
Ekonomik krizlerin daha kolay atlatilmasina yardimei olur;

Finansal derinligin artmasina imkéan saglar. Sirket hissedarlarinin haklari
ne kadar iyi korunursa finansal sistemin derinligi o kadar fazla olur. Bu
acidan kurumsal yonetimin bankacilik ve finans sektoriiniin gelismesine

olumlu katkilar1 s6z konusudur;

Sermaye piyasalarinin gelismesine imkan saglar. Sirket hissedarlarinin

haklar1 ne kadar iyi korunursa sermaye piyasalar1 o kadar gelismis olur;

Yurti¢i tasarruflarin artmasina ve halka acik sirketlere kaymasina imkan

saglar;

Makroekonomik performansin artmasina katki saglar. Daha kolay
finansman imkanlarina erisim kolayliklari, sirketin sermaye maliyetini
azaltarak toplam yatirimlarini arttirir, yatirnmlarda artis ise yeni is

olanaklari yaratir ve ekonomideki istthdam kapasitesini genisletir.

1.4.2. Sirkete Sagladig:1 Yararlar

Kurumsal yonetim uygulamasinin sirkete saglayacagi yararlar1 sunlardir

(a.g.e):

Sirketin finans piyasalarindan daha kolay finansman teminine imkan
saglar; bir sirket ne kadar iyi yonetilirse sermaye maliyeti o dl¢lide azalir.
Bu bakimdan kurumsal yonetimin sirkete saglayacagi en Onemli yarar

sermaye maliyetini azaltmasidir.

Likidite sikintis1 i¢erisinde bulunan sirkete nakit para girisi saglar.
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e Yerli ve yabanci yatirimcilarin giliveni saglanir ve bdylece uzun vadeli

sermaye girisi hizlanir.
¢ Finansal krizlerin daha kolay atlatilmasina imkéan saglar.

e Sirket varliklarinin degeri ylikselir. Bir sirket ne kadar 1yi yonetilirse sirket
varliklariin getirisi o kadar yiiksek olur. Dolayisiyla, kurumsal yonetim,

sirketin degerini arttirir.

e Sirket yonetiminde seffaflik ve hesap verme sorumlulugu dolayisiyla

yolsuzluklar azalir.
o Sirkette gili¢ ve yetki istismarini engeller ve keyfi yonetimi ortadan kaldirir.

¢ Tiim menfaat sahiplerinin ¢ikarlarina hizmet edecegi icin sirket ile menfaat

sahipleri arasindaki iligkilerin ve diyalogun artmasina katk1 saglar.
o Sirket faaliyetlerinde uzun dénemli istikrar saglar.
o Sirketin rekabet giiciinii arttirir.
o Sirket karliliginda artis saglar.
1.5. Kurumsal Yonetimin Evrensel ilkeleri

1991 yilinda Ingiltere'de yaymnlanan Cadbury Raporu, “Kurumsal yonetimin,
isletmelerin yonlendirildigi ve kontrol edildigi sistem oldugunu” belirtti. Iyi
kurumsal yonetim, bir sirketin biitiinliigiinii ve verimliligini destekleyen kilit
faktordiir. Kotii kurumsal yonetim bir sirketin potansiyelini zayiflatabilir, finansal
zorluklara yol agabilir ve bazi durumlarda sirketin itibarinda uzun vadeli hasara

neden olabilir.

“One Size Does Not Fit All” (Tek Beden Herkese Uymaz) prensibiyle
ilkelerin kendilerine uygun kodlar1 hazirlamalar1 6nerilmistir (TKYD, 2015).
Ulkelerin ekonomik, sosyo-kiiltiirel yapisinin ve sirket yapilarmin farkli olmas,
sermaye piyasasinin gelismislik diizeyleri gibi etkenler dolayisiyla, her iilke kendine
Ozgl bir kurumsal yonetim isleyisi benimsemektedir. Fakat kurumsal yOnetimin

ortak paydasinda yer alan “Seffaflik”, “Hesap Verebilirlik”, “Esitlik” ve
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“Sorumluluk” ilkeleri evrensel kurumsal yonetim ilkeleri olarak kabul edilmektedir

(Okay, 2015).
1.5.1. Seffaflik Ilkesi

Kurumsal yonetimin seffaflik ilkesi, paydaslarin sirketin faaliyetleri,
gelecekte ne yapmayr planladigt ve is stratejileriyle ilgili riskler hakkinda
bilgilendirilmesi gerektigidir. Seffaflik, agiklik, sirketin hissedarlara ve diger
paydaglara net bilgilendirme saglama istekliligi anlamma gelir. Kurulusun
performans1 ve faaliyetlerine iligkin O6nemli hususlarin acgiklanmasi, tiim
yatirnmcilarin kurulusun finansal, sosyal ve ¢evresel konumunu dogru bir sekilde
yansitan agik ve gercek bilgilere erismesini saglamak icin zamaninda ve dogru
olmalidir (Dieng, 2020; www.actu-juridique.fr). Kuruluslar, pay sahiplerine hesap
verebilirlik saglamak i¢in yonetim kurulu ve yonetimin rollerini ve sorumluluklarini
acikliga kavusturmali ve halka agiklamalidir. Seffaflik ilkesi, paydaslarin bir sirketin

karar alma ve yonetim slireglerine giivenebilmelerini saglamaktadir.
1.5.2. Hesap Verilebilirlik Ilkesi

Kurumsal hesap verebilirlik, sirketin eylemleri ve davranislar1 igin bir
aciklama veya neden verme yiikiimliliigii ve sorumlulugunu ifade eder. Kisaca,
Kurul, sirketin pozisyonu ve beklentileri hakkinda dengeli ve anlasilir bir
degerlendirme sunmalidir; Kurul almak istedigi Onemli risklerin niteligini ve
kapsamini belirlemekten sorumludur; Kurul saglam risk yonetimi ve i¢ kontrol
sistemlerini korumalidir; Kurul, paydaslarla diizenli araliklarla iletisim kurmali,
sirketin 13 amacina nasil ulastigina dair adil, dengeli ve anlasilir bir degerlendirme

yapmalidir (Lowe, 2019).
1.5.3. Sorumluluk Ilkesi

Yonetim Kurulu'na sirket adina hareket etme yetkisi verilir. Bu nedenle,
verilen yetkiler ve uyguladig1 yetki i¢in tam sorumluluk kabul etmelidirler. Y6netim
Kurulu, igletmenin yonetimini, sirketin islerini denetlemekten, {ist ydOneticiyi
atamaktan ve sirketin performansini izlemekle yiikiimliidiir. Bunu yaparken, sirketin

cikarlar1 dogrultusunda hareket etmek gerekir. Hesap verebilirlik sorumluluk ile el
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ele gider. Yonetim Kurulu sirketin sorumluluklarin1 yerine getirme seklinden pay

sahiplerine kars1 sorumlu hale getirilmelidir (Price, 2018).
1.5.4. Adillik ilkesi

Adalet esit muamele anlamina gelir, 6rnegin, tiim hissedarlar sahip olduklari
her hisse icin esit derecede dikkate alinmalidir. Bununla birlikte, bazi sirketler daha
kapsamli ve etkili bir azinlik korumasi icerebilecek bir hissedarlar anlagsmasini tercih
etmektedir. Hissedarlara ek olarak, calisanlar, topluluklar ve kamu gorevlileri de
dahil olmak iizere tiim paydaslarin muamelesinde adalet saglanmalidir. Isletme
hissedarlara ne kadar adil gorlinlirse, ilgili taraflarin baskisindan o derecede

kurtulmus olur (Price, 2018).

1.6. Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Kurumsal Yénetim
Ilkelerine Bakis

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Konseyi tarafindan ulusal
hiikiimetler, ilgili uluslararast kuruluslar ve 6zel sektor ile birlikte 1999 yilinda
hazirlanarak yayimlanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri bir dizi standart ve yol gosterici
prensibi kapsamaktadir. ilkeler baglayici olmamakla birlikte hiikiimet ve sirketlerin
kendi yonetim anlayislarint gozden gecirmeleri ve belirlenen standartlari hayata

gecirmeleri konusunda 6nemli bir rehberdir.
1.6.1. Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD)

14 Aralik 1960'ta Paris'te imzalanan So6zlesme'nin 1. maddesi uyarinca,
Iktisadi Isbirligi ve Gelistirme Teskilatt (OECD)30 Eylil 1961'de kuruldu.
(Diinya.com, 2020). Bu orgiit, asagidakileri hedefleyen politikalar1 desteklemeyi
amaglamaktadir (OECD, 2016):

eFinansal istikrar1 korurken ekonominin ve istthdamin en biyik
genislemesine ve iiye lilkelerde yasam standardinda bir artisa ulagsmak ve

boylece diinya ekonomisinin gelismesine katkida bulunmak;

e Ekonomik kalkinma siirecinde iiye iilkelerde ve iliye olmayan {ilkelerde

saglikli ekonomik genislemeye katkida bulunmak;
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e Diinya ticaretinin ¢ok tarafli olarak genislemesine katkida bulunmak ve

uluslararasi yiikiimliiliiklere gore ayrim gézetmeme.

OECD'nin 2021 yili itibari ile 38 {iye ilkesi bulunmaktadir: Almanya,
Avusturya, Belcika, Kanada, Danimarka, Ispanya, Amerika Birlesik Devletleri,
Fransa, Yunanistan, Irlanda, Izlanda, Italya, Liiksemburg, Norveg, Hollanda,

Portekiz, Ingiltere, Isveg, Isvicre ve Tiirkiye bunlardan bazilardir (OECD, 2021).
1.6.2. OECD Kurumsal Yonetim ilkelerine Bakis

OECD tarafindan belirlenen ilkeler alti alan1 kapsamakta olup, bu ilkeler

sunlardan ibarettir:
i. Etkin kurumsal yonetim ¢ercevesi i¢in temellerin saglanmast;

ii. Pay sahiplerinin haklar1 ve adil muamele gérmeleri ve temel ortaklik

islevleri;
iii. Kurumsal yatirimcilar, pay piyasalari ve diger aracilar;
iv. Kurumsal yonetimde menfaat sahiplerinin rolii;
v. Kamuyu aydinlatma ve seffaflik ve
vi. Yonetim kurulunun sorumluluklar1 (OECD, 2016).
1.6.2.1. Etkin Kurumsal Yonetim Cercevesinin Temellerinin Saglanmasi

Kurumsal yonetim c¢ercevesi seffaf ve adil piyasalarin olusumu ile
kaynaklarin etkin bir sekilde dagilimini tesvik etmelidir. Hukukun istiinligi ile
uyumlu olmali ve etkin denetim ve yaptirnmi desteklemelidir. Etkin kurumsal
yonetim, katilimci piyasalarin 6zel sozlesmlerine iliskin kurduklari, tam olarak
giivelik olusturacak, saglam hukuki, diizenleyici ve kurumsal bir ¢ergeve olusturmasi
gerekmektedir. Bu kurumsal yonetim iilkeden iilkeye degismesi miimkiindiir. Bunun
baslica sebepleri iilkenin 6zel kosullari, kiiltiir ve gelenekleri sonucu ortaya ¢ikan
diizen, mevzuat, 6z-denetim mekanizmalari, ticari uygulamalardan ve ihtiyari
standartlardan olusmaktadir. Bundan dolayi, diizenleme, mevzuat, 6z-diizenleme,
ihtiyari standartlar gibi unsurlar arasi arzulanan bilesim iilkeden iilkeye degisim

gostermektedir.
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1.6.2.2. Pay Sahiplerinin Haklari, Adil Muamele Gormeleri ve Temel
Ortaklik Islevleri

Kurumsal yonetim c¢ergevesi pay sahiplerinin haklarin1 korumali ve
kullanmalarin1 kolaylastirmali ve azinlik ve yabanci pay sahipleri de dahil olmak
lizere tiim ve pay sahiplerinin adil muamele gormelerini saglamalidir. Tim pay
sahipleri haklarinin ihlal edilmesi halinde etkin bir telafi imkanina sahip olmalidir.
Ilkeler, kurumsal yonetimde yerli ve yabanci pay sahiplerinin esit muamele
gormesini desteklemektedir. Ilkeler, hiikiimetlerin dogrudan yabanci yatirimin
diizenlenmesine iligkin politikalarin1 ele almamaktadir. Temel ortaklik haklart su

haklar1 icermelidir:
1. Miilkiyet tescilinin glivence altina alinmast
2. Paylarin devri veya temliki;

3. Zamanida ve diizenli olarak sirket hakkinda ilgili ve O6nemli bilgileri

almak;
4. Genel kurul toplantisina katilmak ve oy kullanmak;
5. Yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi ve azledilmesi ve
6. Sirket karindan pay almak.
1.6.2.3. Kurumsal Yatirnmcilar, Pay Piyasalar1 ve Diger Aracilar

Kurumsal yo6netim g¢ergevesi yatirnm zinciri boyunca uygun tesvikler
saglamali ve pay piyasalarmin iyi bir kurumsal yonetime katki saglayacak sekilde
islemesine olanak vermelidir. Etkili olabilmesi i¢in, kurumsal yonetimin yasal ve
diizenleyici gercevesi uygulanacagi ekonomik gerceklik g6z oniinde bulundurularak
gelistirilmelidir. Cogu iilkede, kurumsal yOnetimin ve pay sahipliginin gercek
diinyas1 artik sirketin performans: ile nihai pay sahiplerinin geliri arasindaki
dogrudan ve uzlagmaz iliski olarak nitelendirilmemektedir. Kurumsal yatirimcilarin
ve varlik yoneticilerinin kurumsal yonetim faaliyetlerinde bulunma yetenekleri ve
ilgileri 6nemli oranda degigkenlik gostermektedir. Bazilar1 i¢in, oy haklarinin
kullanilmasi da dahil olmak iizere kurumsal yonetim faaliyetlerinde bulunmak, kendi

1 modellerinin dogal bir parcasidir. Digerleri, miisterilerine ve hak sahiplerine, aktif
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pay sahibi katilimina kaynaklar harcamaya tesvik etmeyen veya yatirim stratejileri ve

1$ modelleri sunabilmektedir.
1.6.2.4. Kurumsal Yonetimde Menfaat Sahiplerinin Rolii

Kurumsal yonetim cergevesi, menfaat sahiplerinin kanun veya karsilikli
anlagmalar ile tesis edilmis haklarini tanimali ve sirketler ve menfaat sahipleri
arasinda servet ve istihdam yaratmada etkin isbirligini ve finansal agidan saglam
sirketlerin stirdiiriilebilirligini tesvik etmelidir. Kurumsal yonetimin temel bir 6zelligi
dis kaynaklarin 6z sermaye ve kredi olarak sirketlere akisini temin etmek ile ilgilidir.
Kurumsal yonetim ayrica sirkete 6zgii fiziksel ve beseri sermayeye ekonomik olarak
en uygun seviyede yatinm yapmalar i¢in sirketteki ¢esitli menfaat sahiplerinin
tesvik edilmesine iligkin yollarin bulunmasi ile de ilgilenmektedir. Bir sirketin
rekabetciligi ve nihai basarist yatirimecilar, tedarikciler, miisteriler, kredi acici,
calisanlar ve diger menfaat sahipleri dahil cesitli kaynak saglayicilarinin

katkilarindan olusan takim ¢alismasinin bir sonucudur.

Sirketler, menfaat sahiplerinin katkilarinin, rekabet¢i ve karli sirketlerin
olusturulmasinda degerli bir kaynak olusturdugunu kabul etmelidir. Bu sebeple,
menfaat sahipleri arasinda servet yaratan bir isbirliginin giiglendirilmesi sirketlerin
uzun donemli menfaatlerinedir. Yonetim g¢ercevesi menfaat sahiplerinin ¢ikarlarini
ve bunlarin sirketin uzun vadeli basarisina olan katkilarin1 tanimalidir. Menfaat
sahiplerinin ¢ikarlarinin kanunlar tarafindan korundugu durumlarda, menfaat
sahipleri haklarinin ihlali i¢in etkin telafi elde etme imkanina sahip olmalidir. Yasal
cerceve ve siirecler seffaf olmalidir ve menfaat sahiplerinin iletisim kurma ve

haklarinin ihlali sebebiyle telafi elde etme imkanlarini engellememelidir.

Calisanlarin katilimlari i¢in mekanizmalarin gelistirilmesine izin verilmelidir.
Calisanlarin kurumsal yonetime katilim derecesi ulusal kanunlara ve uygulamalara
tabi olup, sirketten sirkete de farklilik gosterebilmektedir. Kurumsal yonetim
kapsamimda, katilim mekanizmalar1 c¢alisanlarin firma Ozelindeki yeteneklere
yatirim yapma istegi iizerinden sirketlere hem dogrudan hem de dolayli olarak yarar
saglayabilir. Calisanlar ve bunlarin temsilcisi kurumlar dahil menfaat sahipleri, yasa

dis1 veya etik olmayan uygulamalara iliskin endiselerini yonetim kuruluna ve yetkili
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kamu idarelerine serbestce ifade edebilmeli ve bu sebeple de haklarina bir halel

gelmemelidir.
1.6.2.5. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Kurumsal yonetim ¢ergevesi sirketin finansal durumu, performansi, ortaklik
yapist ve yoOnetimi dahil olmak {iizere sirkete iligkin her tiirli 6nemli konuda
zamaninda ve dogru aciklamalarin yapilmasini saglamalidir. Birgok iilkede, yiiklii
tutardaki hem zorunlu hem de ihtiyari bilgi halka agik ve halka kapali biiyiik sirketler
tizerinden derlenmekte olup sonradan genis bir kullanici kitlesine yayilmaktadir.
Kamuya agiklamalar, bazi iilkelerde yariyil veya ¢eyrek yil bazlarinda veya sirketi
etkileyen onemli gelismeler halinde daha sik olarak periyodik agiklamalar seklinde
gerekse de genel olarak asgari diizeyde ve yillik bazda gerekmektedir. Sirketler
genelde piyasa talebine cevaben asgari diizeyi gecen ihtiyari agiklamalar
yapmaktadir. ilkeler diizenli aciklanan raporlar arasinda meydana gelen Snemli
geligsmelere iligkin zamanli agiklamalar1 desteklemektedir. Ayrica, pay sahiplerinin
adil muamele gormesini saglanmak amaciyla tiim pay sahiplerine 6nemli veya

gerekli bilgilerin eszamanli raporlanmasini da desteklemektedir.
1.7. Temel Kurumsal Yonetim Teorileri

Kurumsal yonetimi etkileyen temel teorik yaklasimlar; ekonomi, muhasebe,
finans, sosyoloji, psikoloji, hukuk, yonetim ve organizasyon gibi farkli alanlardan
kaynaklanmaktadir (Ergyun, 2013: 6). Bu arastirmada kurumsal yonetimin teorik
yaklagimlar arasindan en ¢ok kabul goren alt1 teori incelenmistir. Bu teoriler Vekalet
Teorisi (Agency theory), Temsil Teorisi (Stewardship Theory, Paydas Teorisi
(Stakeholder Theory), Kaynak Bagimlilig1 Teorisi (Resource Dependence Theory),
Islem Maliyeti Teorisi (Transaction Cost Theory) ve olmak iizere alt1 gruba
ayrilmigtir. Bu teoriler, yonetim kurulu sahiplik yapisi, gorev ve sorumluluklarin

nasil olmasin1 da kapsamaktadir.
1.7.1. Vekalet Teorisi

Iktisat Teorisinde kokleri bulunan Vekalet Teorisi, Alchian ve Demsetz
(1972) tarafindan ortaya atilmis, daha sonra Jensen ve Meckling (1976) tarafindan

gelistirilmistir. Vekalet teorisi, “hissedarlar ve miidiirler ile sirket yoneticileri ve
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idarecileri arasindaki vekillik iligkisi” olarak tanimlanmaktadir. Bu teoride, sirketin
sahibi veya yoOneticisi olan hissedarlar, isleri yapmak i¢in baskalarimi ise alirlar.
Miidiirler, isin yiritilmesini hissedarin temsilcileri olan direktérlere veya
yoneticilere devreder (Clarke, 2004). Gergekte, Daily vd. (2003), iki faktoriin vekalet
teorisinin Onemini etkileyebilecegini savunmuslardir. Bunlardan birincisi, s6z konusu
teori, sirketi, yonetici ve hissedarlardan olusan iki katilimciya indirgeyen kavramsal
ve basit bir teoridir. Ikincisi ise vekalet teorisi, kuruluslardaki calisanlarin veya
yoneticilerin kendi c¢ikarlarina sahip olabilecegini ongoren bir teoridir. Vekalet
teorisine gore hissedarlar, vekillerin vekalet verenin ¢ikarina gore hareket etmesini
ve kararlar almasin1 bekler. Su da var ki vekil, ille de miidiirlerin ¢ikarlarina uygun
diisen en 1iyi sekilde karar vermeyebilir (Padilla, 2000). Boyle bir sorun ilk olarak 18.
yiizyilda Adam Smith tarafindan vurgulanmis ve daha sonra Ross (1973) tarafindan
incelenmistir. Vekalet teorisinin ilk ayrintili aciklamasi ise Jensen ve Meckling
(1976) tarafindan ortaya konulmustur. Nitekim vekalet teorisindeki miilkiyet ve
kontrol ayriligindan kaynaklanan sorunlar kavrami Davis, Schoorman ve Donaldson

(1997) tarafindan dogrulanmistir.

Vekalet teorisinde vekil, kendi ¢ikari i¢in firsat¢1 davranisa yenik diisebilir ve
dolayisiyla yoneticinin istekleri ile vekilin ¢alismalar1 arasinda bir uyumsuzluk séz
konusu olabilir. Hatta risk anlayislarindaki farkliliklar bile buna etki edebilmektedir.
Bu tiir aksakliklara ragmen, vekélet teorisi temelde sahiplik ve kontrol ayrim1 olarak
tanimlanmaktadir (Bhimani, 2008). Holmstrom ve Milgrom (1994). Vekillere tiirlii
tesvik 6demeleri yapmak yerine yalnizca yiiksek getirisi olan ve herhangi bir tesvik
unsuru tagimayan sabit licretli projelere odaklanmalar1 gerektigini savunmuslardir.
Bu dengeli bir degerlendirme saglayacak olsa da kurumsal suiistimali ortadan
kaldirmaz, hatta azaltmaz. Burada, hissedarlarin hisse degerlerini en iist diizeye
cikarmak amaciyla temsilcilerin temel kurallarla kontrol edilmesi gereken
durumlarda pozitivist yaklasim kullanilmalidir. Dolayisiyla bu teoride daha bireysel
bir bakis a¢is1 uygulanmaktadir (Clarke, 2004). Aslinda, sahiplik yapisi1 ile yonetim
arasindaki iligkiyi bulabilmek icin vekalet teorisine basvurulabilir. Bunun yani sira
yonetimin hedefleri ile isletme sahiplerinin hedefleri arasinda bir uyumsuzluk ve

farklilik s6z konusu olundugunda bunlar1 uyumlu hale getirmek i¢in vekalet modeli
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uygulanabilir. Bir aile sirketinde yonetimin aile iiyelerinden olusmasi ve sahipleri ile
yoneticilerin ayn1 olmasi nedeniyle sirket performansini pek etkilemez, vekil ve
temsilci atamaktan dogacak maliyeti minimum seviyeye indirir (Eisenhardt, 1989).
Vekalet teorisinde tasvir edilen ¢alisma modeli, daha ¢ok sahsi ¢ikara hizmet eden,
bireyci bir modeldir. Boyle yerlerde caligmaya 6diil ve cezalar verilmesi dngoriiliir

ve bu ceza ve odiiller, rasyonel olarak verilir (Jensen ve Meckling, 1976).

Bu teori, kisilerin veya ¢alisanlarin gorev ve sorumluluk almalarini 6ngdriir.
Calisanlar, hissedarlarin ihtiyaclarin1 karsilamaktan g¢ok, karsilikli idare yapisina

meydan okuyabilecek iyi bir yonetim yapisi olugturmalidir.
1.7.2. Temsil Teorisi

Ingilizce'de “Stewardship Theory” seklinde ifade edilen temsil (hizmetkarlik)
teorisinin kokleri psikoloji ve sosyolojiye dayanir. Bu teori, Davis, Schoorman ve
Donaldson (1997) tarafindan "Sirket yonetimi ve iicretleri uygulamalari genellikle
hissedarlarin ¢ok oldugu ve yonetim faaliyetlerinin hissedarlarin  getirisini
maksimize etmeye ve korumaya yonelik oldugu modern ortaklik" olarak
tanimlanmistir. Bu perspektifte, temsilciler hissedarlar i¢in ¢alisan, hissedarlar
koruyan ve kar saglayan sirket idarecileri ve yoneticileridir. Vekalet teorisinden
farkli olarak temsil teorisi, bireycilik perspektifine degil (Donaldson ve Davis, 1991)
daha ziyade st yOnetimin, amaglarini, organizasyonun bir parcasi olarak
biitiinlestiren gorevliler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Yonetim perspektifi, kurumsal basari

elde edildiginde gorevlilerin tatmin oldugunu ve motive olduklarini gosterir.

Agyris (1973), Vekalet teorisinin bir c¢alisana veya insanlara ekonomik bir
varlik olarak baktigin1 ve bireyin sahsi arzularini bastirdigin1 savunur. Bununla
birlikte temsil teorisi, sorumlusunu gii¢lendiren ve giivene dayali maksimum 6zerklik
sunan yapilarin 6nemini kabul eder (Donaldson ve Davis, 1991). Hissedarlarin
getirilerinin maksimize edilmesi i¢in c¢alisanlarin veya yoneticilerin daha 6zerk
davranmasi gerektigini vurgular. Aslinda bu, davranislar1 izleme ve kontrol etmeye

yonelik maliyetleri en aza indirebilir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997).

Ote yandan Daily vd. (2003), yoneticilerin ve direktdrlerin kuruluslarda karar

alicilar olarak itibarlarimi korumak i¢in finansal performansi ve hissedarlarin karim
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maksimize etmek adina firmay1 ¢alistirma egiliminde olacaklarini ileri stirmiislerdir.
Bu anlamda, firmanin performansinin bireysel performans algilarin1 dogrudan
etkileyebilecegine inanilmaktadir. Nitekim Fama (1980), yoneticilerin ve
direktorlerin de organizasyonlarinin etkin gdrevlileri olarak goriilmek igin
kariyerlerini yonettiklerini iddia ederken, Shleifer ve Vishny (1997) yoneticilerin iyi
bir itibar olusturmak i¢in yatirimcilara finansman saglamak konusunda caba sarf
edeceklerini ifade etmistir. Ki boylece gelecekte finansman adina pazara yeniden

girebilsinler.
1.7.3. Paydas Teorisi

Paydas teorisi 1970 yilinda yonetim disiplininin i¢ine dahil edildi. Genis bir
yelpazesi olan bu teori, kurumsal hesap verebilirligi dahil eden Freeman (1984)
tarafindan kademeli olarak gelistirildi. Wheeler vd. (2002), paydas teorisinin
sosyolojik ve oOrgiitsel disiplinlerin bir kombinasyonundan meydana geldigini ifade
etmislerdir. Gergekte paydas teorisi, resmi bir birlesik teoriden daha dar kapsamlidir.
Bu teori; felsefe, etik, politik teori, ekonomi, hukuk ve oOrgiitsel bilimi birlestiren

daha genis bir alan1 ifade etmektedir.

Paydas teorisi, “organizasyonun hedeflerine ulagilmasini etkileyebilecek veya
bundan etkilenebilecek herhangi bir grup veya birey” olarak tanimlanabilir.
Yoneticilerin hissedarlar i¢in calistifi ve onlara adma hizmet gordiigii vekalet
teorisinin aksine bu teori, tedarik¢iler, calisanlar ve is ortaklar1 da dahil olmak iizere
kuruluslardaki yoneticilerin hizmet verecek bir iliskiler agina sahip olmasim
onermektedir. Vekalet teorisinde oldugu gibi bu grup aginin; sahip-yonetici-¢alisan
iliskisi disinda &nemli oldugu ileri siiriilmiistiir (Freeman, 1999). Ote yandan
Sundaram ve Inkpen (2004), paydas teorisinin, yOnetimin ilgisini hak eden ve

gerektiren paydas grubuna hitap ettigini ileri siirmektedir.

Donaldson ve Preston (1995) ise, tiim gruplarin fayda elde etmek icin bir
isletmeye katilmak demek oldugunu belirtir. Bununla birlikte Clarkson (1995),
firmanin paydaslarin oldugu ve Orgiitiin amacinin paydaslar i¢in zenginlik yaratmak
oldugu bir sistem oldugunu 6ne siirmiistiir. Freeman (1984), paydas teorisi firma ve

paydaslar1 i¢in hem siire¢ler hem de sonuglar acisindan bu iligkilerin dogasiyla ilgili
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oldugundan bir¢ok grupla iliski aginin karar verme siireglerini etkileyebilecegini ileri
siirer. Donaldson ve Preston (1995) ise bu teorinin yonetimsel karar almaya odakl
bir teori oldugunu, tiim paydaslarin ¢ikarlarinin igsel bir degere sahip oldugunu ve

digerlerine hitkmetmek i¢in hi¢bir ¢ikar setinin varsayilmadigini belirtir.
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Sekil 1.1. Paydas Modeli (Donaldson ve Preston, 1995).
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1.7.4. Kaynak Bagimlilig: Teorisi

Paydas teorisi, bireysel faydalar i¢in bircok grupla olan iliskilere odakli bir
teori iken kaynak bagimlilig1 teorisi, firma tarafindan ihtiya¢ duyulan kaynaklara
erisim saglamada kurul yoneticilerinin roliine odakli bir teoridir. Hillman, Canella ve
Paetzold (2000), kaynak bagimlilig1 teorisinin, yoneticilerin dis ¢evre ile baglantilar
yoluyla bir organizasyona temel kaynaklari1 saglamada veya gilivence altina almada
oynadiklar1 role odaklandigini ileri siirmiiglerdir. Johnson ve digerleri (1996) ise
kaynak bagimlilig1 teorisyenlerinin, firma basaris1 ve kritik olan kaynaklara erigim
elde etmek icin bir ara¢ olarak bagimsiz organizasyon temsilcilerinin atanmasina
odaklandiklar1 konusunda hemfikir olduklarmi belirtmislerdir. Ornegin, bir hukuk
firmasinin ortagi olan harici yoneticiler ya yonetim kurulu toplantilarinda ya da firma
yoneticileriyle 6zel olarak firmanin giivence altina alinmasina yonelik ekstra maliyet
arz eden yasal tavsiyelerde bulunabilirler. Kaynak saglanmasinin orgiitsel isleyisi,
firmanin performansini ve piyasadaki kaliciligimi gelistirdigi ileri siiriilmiistiir (Daily

vd., 2003).

Hillman, Canella ve Paetzold'a (2000) gore, yoneticiler sirkete bilgi, beceri,

tedarikgiler, alicilar, kamu politika yapicilari, sosyal gruplar gibi temel unsurlara
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erisim ve mesruiyet saglamaktadir. Yoneticiler; igceriden 6grenenler, is uzmanlari,
destek uzmanlar1 ve toplum iizerinde s6z sahibi olanlar olmak tizere dort kategoride
siniflandirilabilir. Birincisi, igeridekiler firmanin mevcut ve eski yoneticileridir ve
firmanin kendisi hakkinda finans ve hukuk gibi belirli alanlarda ve ayrica genel
strateji ve yon konusunda uzmanlik saglarlar. ikincisi, mevcut is uzmanlari, eski iist
diizey yoneticiler ve diger biiyiik kar amac1 giiden firmalarin direktorleridir. Bunlar
is stratejisi, karar verme ve problem ¢dzme konularinda uzmanlik saglarlar. Ugiincii
kategoride yer alanlar destek uzmanlar1 avukatlar, bankacilar, sigorta sirketi
temsilcileri ve halkla iligkiler uzmanlaridir. Bu uzmanlar kendi bireysel uzmanlik
alanlarinda destek saglarlar. Dordiincii ve son ve kategoride yer alan toplum iizerinde
s0z sahibi olanlar ise siyasi liderler, liniversite 6gretim iiyeleri, din adamlar1 ve

sosyal veya topluluk kuruluslarinin liderleridir.
1.7.5. islem Maliyeti Teorisi

Islem maliyeti teorisi ilk olarak Cyert ve March (1963) tarafindan ortaya
atilmis ve daha sonra teorik olarak Williamson (1996) tarafindan agiklanip
gelistirilmistir. Islem maliyeti teorisi, hukuk, ekonomi ve organizasyonlarin
disiplinler arasi bir ittifakin1 yani Orgiitler agik sistem yaklasimi gercevesinde,
cevrelerindeki diger orgiitlerle etkilesim halinde ve belirli bir sistem igerisinde
isleyen yapilar ifade etmektedir. Bu teori, firmay1 farkli goriis ve hedeflere sahip
insanlardan olusan bir organizasyon olarak gormeye c¢alisir. Bir firmanin
organizasyonu ve yapisini fiyat ve iiretimi belirleyebilir. Islem maliyeti teorisindeki
analiz birimi islemdir. Bu nedenle islem yapan kisilerin kombinasyonu, islem
maliyeti teorisi yOneticilerinin firsat¢1 olduklarini ve firmalarin islemlerini kendi

cikarlarma gore diizenlediklerini gdstermektedir (Williamson, 1996).
1.7.6. Politik Teori

Politik teori, oy giicii satin almaktan ziyade hissedarlarin oy desteklerini
gelistirme yontemini ifade etmektedir. SOyle ki, kurumsal yonetimde siyasi bir etkiye
sahip olmak, sirket i¢inde kurumsal idare ile yakindan ilgilidir (Pound, 1993). Politik
model, kurumsal giiciin dagilimini vurgular, karlar ve ayricaliklar hiikiimetlerin

lehine belirlenir. Kurumsal yonetisimin politik modeli, yOnetisim gelismeleri
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tizerinde muazzam bir etkiye sahip olabilir. Son on yilda, bir tilkenin hiikiimetinin
firmalar tlizerinde giiglii bir siyasi etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Sonug¢ olarak,
siyaseti; yoOnetisim yapisina veya sirketlerin isleyisine miidahalesi s6z konusudur

(Hawley ve Williams, 1996).
1.8. Kurumsal Yonetim Modelleri

Kiiresellesme, diinya piyasalarinda yayginlastik¢a, farkli kurumsal yonetim
modelleri giderek daha fazla incelenmekte ve analiz edilmektedir. Is ve ¢alisma i¢in
ortaya konulan hedefler, genel olarak evrensel olsa bile, kurumsal ortamlarin ve
yapilarin 6nemli 6l¢iide degisebilecegi de giderek daha agik hale gelmistir. Weimer
ve Pape (1999), kurumsal yonetim modellerini genis bir bakis agisiyla ele almis ve
Anglo-Sakson, Alman, Latin ve Japon kurumsal yonetim modelleri olmak {izere
dortlii bir simiflandirma yapmistir. Giiniimiizde sirketlerde Anglo-sakson modeli,

Alman modeli ve Japon modeli olmak {izere {i¢ baskin model incelenecektir.
1.8.1. Anglosakson Modeli - Girisimcilik ve Ozel Miilkiyet Temelli

Anglosakson kurumsal yonetim modeli, Birlesik Devletler, Kanada,
Avustralya ve Birlesik Krallik’ta sirket lizerinde kullanilan bir denetim ve kontrol
sistemidir. Bu modelin temel 6zelligi, sirket tizerindeki kontrol yeri olarak sermaye
piyasasina dayaniyor olmasidir. Denetim, agirlikli olarak pay sahiplerinin genel
kurullarinda sirketin hisselerinin alim satim1 ve oylama yoluyla yonetimin
eylemlerine olumlu ya da olumsuz goriis bildiren yatirnmcilar tarafindan
yapilmaktadir. Bu modelde, piyasanin yiiksek likiditesi nedeniyle ydnetim,
organizasyon i¢inde siki kontrole tabi degildir. Yoneticiler ve hissedarlar arasindaki

iligki kisa omiirlii ve resmidir (ceopedia.org).

Anglosakson modelinin en belirgin 6zelligi, bagimsiz kisilerin ve bireysel
hissedarlarin sirkette hakimiyet ve egemen durumda olmalaridir. Yonetici, Yonetim
Kurulu ve hissedarlara kars1 sorumludur, Yoneticiler yetkilerini (teorik olarak) oy
hakkina sahip hissedarlarin onayimna bagli olan kuruldan alirlar. Ancak, Anglo-ABD
kurumsal karsilikli yonetim sistemlerine sahip g¢ogu sirket, hissedarlarin sirket
tizerinde pratik, giinliik kontrol saglama yetkileri tizerinde yasal kontrollere sahiptir.

Sermaye ve hissedar yapisi, Anglo-ABD pazarlarinda olduk¢a daginik durumdadir.
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Ayrica, ABD Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC) gibi diizenleyici
kurumlar, hissedarlar1 kurullar veya yoneticiler lizerinden agik¢a desteklemektedirler
(SEC, 2005). Burada temel rol oynayan lic mekanizma vardir ki bu roller yonetim,
direktorler ve hissedarlardir. Bunlar, genellikle adina “kurumsal yonetim {liggeni”
denilen seyi olustururlar. Bu rol sahiplerinin ilgi alanlar1 ve etkilesimleri su sekilde

gostermek miimkiindiir:

YOMETIM HISSEDARLAR

YONETIM KURULU

Sekil 1.2. Anglo sakson Modeli (Geligmekte Olan Piyasalar ESG).

1.8.2. Alman Modeli

Buna Avrupa Modeli de denir. Bu modelde c¢alisanlarin sirketteki kilit
paydaslardan biri olduguna ve sirketin yonetimine katilma hakkina sahip olmalari
gerektigine inanilmaktadir. Kurumsal yonetim iki kurul aracilifiyla yiiriitiiliir, bu
nedenle iki asamali yonetim kurulu modeli olarak da bilinir. Bu iki asama sunlardir

(www.papertyari.com).

1. Denetleme Kurulu: Hissedarlar, Denetim Kurulu iiyelerini secerler.
Calisanlar ise, genellikle kurulun {igte biri veya yarisint olusturan Denetleme Kurulu

i¢in temsilcilerini segerler.

2. Yonetim Kurulu: Denetim Kurulu, Yonetim Kurulunu atar ve denetler.
Denetim Kurulu, Yonetim Kurulunu goérevden alma ve yeniden kurma hakkina

sahiptir.
1.8.3. Japon Modeli

Kurumsal yonetim, ekonomik balonun patladigi ve Japonya'nin on yillik
ekonomik ¢okiise girdigi 1990'larin basindan beri Japonya'daki en popiiler yonetim

sorunlarindan biri haline geldi. Sonu gelmez bir dizi kurumsal skandal, iist diizey
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yoneticilerin yasadis1 davranislart ve bir zamanlar iyi taninan firmalarin iflas etmeleri,
Japonlar1 birden Kurumsal yonetim sistemlerindeki koklii kusurlarinin farkina
varmalarina neden oldu. Kurumsal yonetim artik sadece ekonomik degil, sosyal bir
mesele haline geldi. Japonyamin bu alanda yasanan sorunlara ¢are bulmak
konusundaki ge¢ kalisinin nedeni, “kurumsal ydnetim” teriminin genellikle Ingilizce

terimin fonetik bir kopyasi olarak kullanilmasiyla a¢iklanmaktadir (Yoshimori, 2008).

Japon modelinin en belirgin 6zelligi, bagl bankalar ve sirketler tarafindan
yiiksek diizeyde hisse sahipligi niteligi arz ediyor olmasidir. Banka ve sirket
arasindaki gii¢lii, uzun vadeli baglarla karakterize edilen bir bankacilik sistemidir.
Japonya merkezli i¢ ice is iligkileri ve hissedarliklart olan bir sirketler grubu olan
Keiretsu'yu desteklemek ve tesvik etmek i¢in tasarlanmis bir yasal, kamu ve
endiistriyel politika cergevesine sahiptir. Yonetim kurullar1 neredeyse tamamen
icerideki kisilerden olusur. Hissedarlar, oylarin1 kullanmak i¢in karmagik
prosediirlerden gegerler. Dis hissedarlarin girdi seviyesi nispeten diisiik hatta bazi
sirketlerde mevcut bile degildir. Oz sermaye finansmani Japon sirketleri igin
Oonemlidir. Bununla birlikte, iceriden 6grenenler ve istirakleri, ¢ogu Japon sirketinin

ana hissedaridir.

Sonug olarak bunlar, bireysel sirketlerde ve bir biitlin olarak sistemde 6nemli
bir rol oynarlar. Burada, dis hissedarlarin ¢ikarlar1 marjinaldir. Japon hisse
senetlerinin yabancilara ait olan miilkiyet yilizdesi kiiciiktiir, ancak Japon modeli, dig
hissedarlara daha duyarli hale getirmede 6nemli bir faktor haline gelebilir. Japon
kurumsal yoOnetim sistemi, bir ana banka ve bir finansal / endiistriyel ag veya
Keiretsu etrafinda merkezlenen ¢ok yonlii bir sistemdir. Ana banka sistemi ve
Keiretsu, Japon modelinin iki farkli, ancak biitiinlesik ve tamamlayic1 unsurlaridir.
Hemen hemen tiim Japon sirketlerinin bir ana banka ile yakin iligkileri vardir. Banka,
kurumsal miisterisine kredilerin yani sira tahvil ihracglari, hisse senedi ihraglari, takas
hesaplar1 ve ilgili danismanlik hizmetleri sunmaktadir. Ana banka genellikle sirkette

biiyiik hissedardir (Berglof, 1994).

Bu sistemler arasindaki farkliliklar odak noktalarinda goriilebilir.
Anglosakson modeli borsaya odaklanirken, diger ikisi bankacilik ve kredi

piyasalarina odaklanmaktadir Japon modeli en yogun ve kati model iken, Anglo-
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ABD modeli en daginik ve esnek bir modeldir. Basit¢e bir model se¢gmenin ve onu
belirli bir iilkeye uygulamanin miimkiin olmadig1 gercegini ifade edilmelidir. Bunun
yerine siire¢ dinamiktir: Her iilkedeki kurumsal yonetim yapis1 llkeye o0zgi
faktorlere ve kosullara cevap verecek sekilde gelisir. Sermaye piyasalarinin
kiiresellesmesiyle birlikte, bu iic modelin her biri (yavas da olsa) diger modellerin
etkilerine agilirken, benzersiz 6zelliklerini bliyiik Ol¢lide korumaktadir. Diinyanin
dort bir yanindaki hukuk, ekonomi ve finans uzmanlar1 her modelden faydalanabilir.
Tim sistemler ayn1 amaca hizmet etseler ve benzer yasal ¢ercevelerde kokene sahip
olsalar da, yonetim yapilarinin ¢ergevesi, haklart ve yapisi 6nemli ol¢lide degisebilir

(Qassim 2017).
1.9. Cesitli Ulkelerde Kurumsal Yénetimle Ilgili Diizenlemeler

Son yillarda hem gelismekte olan ekonomiler hem de gelisen piyasalarda
yasanan finansal skandallari, finansal krizler globallesme ve sermaye hareketlerini
hiz kazanmasi ardindan, kurumsal yonetimin diizenlemeleri ortaya ¢ikmasina ve
artmasina neden olmustur. Diinya’nin her kosesinde, her iilkenin kendi piyasasina,
siyasal ekonomik ve sosyal cergevesine gore bir siirii diizenlemeler ve kurumsal

yonetim ilklerine yonelik rehberler ortaya ¢ikarilmistir.
1.9.1. Fransiz Kurumsal Yonetim Mevzuati ve Uygulamasi

Kurumsal ydnetim; c¢esitli mali dolandiriciliklara ve biiylik borsaya kayith
sirketlerin sermayesine, emeklilik fonlarmma ve savunma derneklerindeki azinlik
hissedarlarin  organizasyonuna yabanci hissedarlarin girmesine tepki olarak

1990'larin basina kadar Fransa'da gergekten pek yayginlagsmadi.

Fransa’da kurumsal yOnetimin mevzuatt ve uygulamalar1 sdyledir

(https://iclg.com).

e Hissedarlarin haklar1 ve bilgileriyle 1ilgili AB Direktifleri ve
Yonetmelikleri, oOzellikle uzun vadeli hissedar katiliminin tesvik
edilmesine iliskin 2017/828 sayili AB yonetmeligi. Listelenen menkul
kiymetler i¢in seffaflik gerekliliklerine iliskin 2013/50 sayili AB
Yonergesi 2004/109 sayili AB YoOnergesini degistiren). Devralma
tekliflerine iligkin 2004/25 sayili AB Direktifi (degistirildigi sekliyle).


https://iclg.com/
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Pazarin kotliye kullanimi hakkindaki 596/2014 sayili AB Yonetmeligi
(degistirildigi sekliyle). Son olarak finansal olmayan bilgilerin ve ¢esitlilik
bilgilerinin biiyiik sirketler tarafindan ifsa edilmesine iliskin 2014/95 sayili
AB yonetmeligi.

e Fransiz Medeni Kanun’u, Fransiz Ticaret Kanunu ve Fransiz Mali ve Para
Kanunu'nun zorunlu hiikiimleri. Borsada islem goren sirketler icin, AMF
Genel Yonetmeligi, AMF ve ESMA (Avrupa Menkul Kiymetler ve

Piyasalar Kurumu) tarafindan yayinlanan tavsiyeler.

e Bir kurumsal yonetim koduna uymak Fransiz sirketleri i¢in zorunlu
degildir. Bununla birlikte, borsaya kayitli herhangi bir sirket, kararini 6zel
ve kamuya agik bir sekilde belirtecektir.

e Fransiz SBF 120 sirketlerinden yalnizca biri, herhangi bir kurumsal
yonetim kilavuzuna uymamayi tercih etmistir. Borsaya kayith bir sirket bir
kurumsal yonetim kilavuzuna basvurmay1 sectiginde, bunun tiim
tavsiyelerine uymasi1 gerekir. Eger uymuyorsa, kendisinden belirli
tavsiyelere neden uymadigini 6zel ve kamuya acik bir sekilde agiklamasi

beklenir.

e Fransa’da AFEP ve MEDEF, AFEP-MEDEF Tiiziigiiniin listelenen
sirketler tarafindan uygulanmasini ve bunlara uygunlugunu dogrulamaktan
sorumlu bir yonetim komitesi (Yiiksek Kurumsal Yonetim Komitesi

(HCGE) kurulmasi 6n goriilmiistiir.
1.9.2. ABD Kurumsal Yonetim Mevzuati ve Uygulamasi

En biiylik yasanan sirket skandallart ABD’de baglamistir. Devlet, sirketlerin
finansal raporlamalar1 iizerindeki kontrollerin iyilestirilmesini amaglayan ve etkin
kurumsal yonetimi destekleyen yasalarda bulunmustur. ABD’de sirket agiklamalarini
daha giivenilir ve dogru hale getirerek yatirimcilar1 korumay1 amaglayan kanunlar

sunlardir:
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1.9.2.1. Sarbanes-Oxley Kanunu

Bu kanun ile hem halka acik sirketlerin mali raporlarinin giivenilirligini
artirmak hem de yiiksek profilli kurumsal su¢ vakalarinin ardindan yatirimci
giivenini yeniden saglamak amaglanmistir. Kanunun, adinin sponsor ABD Senatorii
Paul Sarbanes ve Temsilci Michael Oxley'den almaktadir. Bu kanunu, 30 Temmuz
2002'de imzalayan eski ABD Baskani George W. Bush, s6z konusu kanunu
“Franklin Delano Roosevelt zamanindan bu yana Amerikan is uygulamalarinin en
kapsamli reformlarr” olarak nitelendirdi. 2002 Sarbanes-Oxley Kanunu, halka agik
sirketler i¢in kapsamli denetim ve mali diizenlemeler getiren federal bir kanundur.
Kanun koyucular; hissedarlari, ¢alisanlari ve halki muhasebe hatalarindan ve hileli
finansal uygulamalardan korumaya yardime1 olmak i¢in bu mevzuati olusturdu. Bu
yasa ile birlikte denetciler, muhasebeciler ve sirket gorevlileri yeni kurallardan
sorumlu hale geldi. Bu kurallar, Amerika Birlesik Devletleri Menkul Kiymetler ve
Borsa Komisyonu (SEC) tarafindan uygulanan 1934 Menkul Kiymetler ve Borsa
Yasas1t ve 1940 Yatinm Danmigsmanlari Yasast dahil olmak lizere cesitli yasalara
yapilan degisiklikler ve eklemelerden olusmaktadir. Bu yasa ile ilk olarak halka ac¢ik
sirketlerde mali raporlamayi, i¢ denetimleri ve diger is uygulamalarini diizenlemek
amaclanmistir. Ancak kanunda yer alan bazi hiikiimler, 6zel sirketler ve kar amaci

giitmeyen kuruluslar dahil tiim isletmeler i¢in gecerlidir.
1.9.2.2. Federal Menkul Kiymetler Kanunlari

Federal menkul kiymetler kanunlar1 sunlardir (Gregory vd., 2020,

uk.practicallaw.thomsonreuters.com).

e 1933 Menkul Kiymetler Kanunu (Menkul Kiymetler Kanunu 1933). Bu
kanun, kamu veya 6zel sirketler tarafindan yapilan tiim menkul kiymet

arzlarin ve satiglarini diizenler.

e 1934 Menkul Kiymetler Borsa Kanunu (1934 Doviz Yasasi). Bu kanun ise,
halka acik sirketler tarafindan bilgilerin periyodik olarak agiklanmasina

iliskin 6zel gereklilikleri ele almaktadir.

e 2002 Halka Acik Sirket Muhasebe Reformu ve Yatirimcir Koruma Yasast,
eyalet sirket hukukuna birakilan veya ifsa gereklilikleri yoluyla federal
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yasayla ele alinan meselelerin dogrudan federal diizeyde diizenlemesini 6n

gorur.

e Dodd-Frank Wall Street Reformu ve 2010 Tiiketici Koruma Yasasi (Dodd-
Frank Yasasi 2010), kamu sirketleri i¢in gegerli olan kurumsal yonetisimin

federal diizenlemesini genisletir.

e 2002 Sarbanes-Oxley Yasasi (Kamu Hukuku 107-204), bu on yilda mali
dolandiriciligr 6nlemeye yonelik en etkili federal yasalardan biridir. Bu
yasa, i¢ denetcilerin Onemine ve hizmet ettikleri kuruluslar igin
politikalarina, prosediirlerine ve uygulamalarina ¢ok ihtiya¢ duyulan bir

artis saglamistir (Frederick Gallegos ve ark, 2003).

1.9.3. ingiltere’de Kurumsal Yénetim Alaninda Yapilan Diizenlemeler ve

Cadbury Raporu

Ingiltere’de, 1992 yilinda kurumsal ydnetim alaninda oneriler gelistirilmek
tizere Adrian Cadbury baskanlifinda "Cadbury Komitesi" olusturulmustur. Komite
isletmede kurumsal seffafligin saglanmasi amaciyla cesitli 6nerilerde bulunmustur.
Komite aslinda ilk olarak 1980'li yillarin sonunda Ingiltere’de bazi isletmelerde
yasanan hilelerden sonra bu isletmeleri kapsayacak sekilde kurulmustur (Serinkaya,
2008). Kurumsal Yonetisimin Finansal Boyutlar1 Komitesi (Cadbury Komitesi)
tarafindan hazirlanan ve Mayis 1991°de Birlesik Krallik’ta halka agik sirketlerin
finansal raporlamasi ve muhasebesi hakkinda dile getirilen endiseleri gidermek icin
olusturulan Cadbury Raporu, ilk olarak Aralik 1992'de yayinlandi (Cadbury Raporu
1992). Cadbury Raporu 1992, kuskusuz yoOnetisim evriminin temelini olusturan
kurumsal yonetisim retorigi i¢in mesru bir ¢ergeve saglamistir. Spira ve Slinn (2013)
kitaplarinda, Cadbury komitesinin birincil amacinin bir¢ok etik basarisizlik 1s18inda
Birlesik Krallik’in sermaye piyasalarina olan giiveni yeniden saglamak oldugunu
belirtmektedir (ayrica bkz. (Dewing ve Russell, 2004; Jones ve Pollitt, 2004). Buna
ek olarak, Cadbury raporu, sirketlerin yonetilme seklini iyilestirmekle ve dolayisiyla
“1y1 kurumsal yonetisimin tesvikine olumlu katkida bulunmakla” ilgili bir raporudur

(Cudbury raporu, 1992).
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Birlesik Krallikk Finansal Raporlama Konseyi, Londra Menkul Kiymetler
Borsasi ve muhasebe meslegi, Cadbury komitesinin ana destekgileri olmuslardir
(Cadbury, 1992; Mees, 2015). Cadbury Raporu temel hedefleri; iyilestirilmis bilgiye,
stirekli 6z diizenlemeye, daha bagimsiz kurullara ve daha fazla bagimsiz denetgiye
dayali olarak kurumsal giivenilirligi artiracak Onlemleri belirlemektir. Cadbury
Raporu, Avrupa Birligi tyelerinin kurumsal yonetiminin kurumsallagsmasi igin
yayinlanacak ve AB'deki en iyi uygulamanin ana hatlar1 olarak benimsenen bir dizi

onemli kilavuzun ilki niteligini tagimaktadir (Keay, 2014).

Cadbury Raporu; Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi (OECD), ingiliz Milletler
Toplulugu ve California Kamu Gorevlileri Emeklilik Sistemi (CalPERS) (Demirag
ve Solomon, 2003), Uluslararast Kurumsal Yonetim Ag1 (ICGN) ve Avrupa Fonu ve
Varlik Yonetimi Birligi (EFAMA) gibi uluslararas1 kuruluslar tarafindan saglanan
uluslararasi kurumsal yonetisimin gelistirilmesine yonelik ¢erceveyi olusturdu. 1999
yilinda OECD, sirketlerin hissedarlarin ¢ikarlart dogrultusunda yonetilmesi
gerektigini vurgulayan OECD Kurumsal Yénetim Ilkeleri adli bir belge yaymladi
(OECD, 1999). Ilgingtir ki OECD komitesinde Fransa, Almanya, Japonya, Birlesik
Krallikk ve ABD gibi giiglii finansal piyasalara sahip onde gelen iilkelerden
temsilciler yer aldi. Cadbury Raporu, Londra Menkul Kiymetler Borsasi'nda borsada
islem goren sirketler arasinda “giliglii yonetisim kiiltiirtine” katkida bulunmus,
bdylece yatirimcilara yonetim kurulundan aldiklari bilgilerin “adil, dengeli ve

anlasilir” oldugu konusunda giivence vermistir (FRC 2014; www.frc.org.uk).
1.9.4. Fas Kanunu ve Kurumsal Yonetim Uygulamalar

Fas’taki kurumsal yonetimle ilgili konulardaki tartigmalar ise ozellikle
1990'larin baginda, mali piyasalar1 ve isletme yonetimiyle ilgili diizenleyici ve
kurumsal cerceveyi etkileyen reformlarla basladi (Rigar et al Solhi, 2008). 2000'li
yillarin basinda finans ¢evrelerini sarsan skandallarin (BNDE, CIH...) ardindan bu
tartisma yeniden s6z konusu olmustur. Sonug olarak, Fas'taki kurumsal ve ekonomik
reformlar sistemi (Ministére des affaires économiques et générales (Ekonomi ve
Genel Isler Bakanlig1 raporu; CGEM, 2008), yasal ve diizenleyici gergeveyi, bu yeni
rekabet ortamina uyarlamak ve boylece sirketlerin daha etkin bir sekilde verimli olup

rekabet giiclinii arttirmak icin son yillarda ozellikle, kurumsal yonetim mevzuata


http://www.frc.org.uk/
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gore bir siirii diizenlemeler ortaya cikarilmistir: Diinya Bankasi'nin ROSC (veya
RRNC) caligmas1 (2001 - 2003'te giincellendi) ve CGEM tarafindan Fas'ta kurumsal
yonetim iizerine yapilan anket (2005) ve AMMC tarafindan 2010 ve 2013'te

baslatilan anketler.
1.9.4.1. Kurumsal Yonetim Kodu

Bir kamu / 6zel ortakliginin sonucu olan bu kod, biiyiimeyi ve istihdami
gelistirmek i¢in tasarlanmistir, sirketlerin performansini ve rekabet giiclinii artirmak,
finansmana erigimi ve sermaye maliyetini optimize etmek amaciyla ortaya
cikartlmistir. Kamu ve 0Ozel sektordeki tiim sirketlere yonelik, kod ayrica tiim
paydaslarin (stakeholders) (calisanlar, miisteriler, devlet, yoneticiler, vb.) arasindaki

iligkileri diizeltmeye egilimindedir.
1.9.4.2. Kurumsal Yonetim Koduna Gore Kurumsal Yonetim ilkleri

Kod, ayri bir ilkeler rehberi gelistirmeyip, OECD tarafindan gelistirilen,
Kurumsal Yénetim ilkeleri rehber olarak referans gostermekle beraber dért boliime
ayrilmistir: ' Yonetim organinin sorumlulugu, hissedarlarin ve ortaklarin haklar
korunmasi ve adil muamelesi, mali bilgilerin seffaflig1 ve yayilmasi ile paydaslarin

rolii ve adil muamelesi (MAEG, Ekonomi ve Genel Isler Bakanlig1 raporu).
1.9.4.2.1. Kurumsal Yénetim Organinin Sorumluluklar:

Kurumsal yonetim organinin sorumluluklarindan bahsetmeden 6nce, bunun
temel islevlerini belirtmek onemlidir. Kurumsal yonetim organi, 6zellikle sunlardan

olusur (Ekonomi ve Genel Isler Bakanlig1 raporu, 26-37).
o Sirketin stratejisini gdozden gecirmek ve yonlendirmek;
o Yoneticileri ise almak ve ticretlerini belirlemektedir;
o Cikar catismalarin1 yonetmektedir;
o Sirketteki bilgiyi yayma ve iletisim siirecini izleyin ve iletisim;
o Yasalara ve diizenlemelere titizlikle uyulmasini saglamaktir;

Genel olarak, sorumluluk ilkesinin dort boyutu vardir:
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1. Tim hissedarlarin veya ortaklarin haklarint korumak amaciyla en iyi

sekilde karar verme yetenegine sahip olmaktir;
2. Yargi ve karar verirken bagimsiz kalmaktadir;
3. Kontrol gorevini yerine getirmek;
4. Bildirim ytikiimliligiinii yerine getirmek.

1.9.4.2.2. Hissedarlarin ve Ortaklarin Haklar1 Korunmasi ve Adil

Muamelesi

Sirket, hissedarlarin ve ortaklarin haklarinin korunmasini saglamali ve
egzersiz yapmalarint kolaylagtirmalidir. Ayrica herkesin adil muamele gérmesini
saglamalidir. Azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak iizere esit muamele

gormeleri saglamaktadir.
1.9.4.2.3. Mali Bilgilerin Seffaf Olup Yayilmahdir

Hissedarlar veya ortaklar, isin tiim onemli yonleri hakkinda dogru, kesin,
giivenilir ve eksiksiz bilgilere zamaninda erigsebilmelidir. Bu bilgiler, hissedarlara ve
yatirimcilara karar verme siireclerinde yardimci olmak i¢in erisilebilir ve kolayca

yorumlanabilir olmalidir.
1.9.4.2.4. Paydaslarin Rolii ve Adil Muamelesi

Sirket, menfaat sahiplerinin haklarini korumali, sayg1 gostermeli, onlara adil

davranip karsilikli yarar saglayan iliskiler kurmak i¢in her tiirlii gabay1 gdstermelidir.
1.9.5. Tiirkiye’de Kurumsal Yonetim Ile flgili Diizenlemeler

20001 yillarin basinda Tiirkiye'de "kurumsal yonetim" kavrami kullanilmaya
baglandi. Bu kavram tiim ekonomik birimler tarafindan genel kabul gdrmeye
baslamis ve daha c¢ok hukuk, yonetim ve akademik arastirmalarda kullanilmaya
baslanmigtir. Kurumsal yonetimin uluslararasi platformda is diinyasi i¢in giderek
daha onemli hale gelmesiyle birlikte, Tiirkiye kurumsal yonetim uygulamalarini

tyilestirmek i¢in bir siirli diizlenmeler ortaya ¢ikarilmistir (Karacar ve Mustu 2015).
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1.9.5.1. TUSIAD Tarafindan Hazirlanan Kurumsal Yonetim: En Iyi
Uygulama Kodu

Kurumsal yonetim kavrami Tiirkiye'de ilk kez 2002 yilinda Tiirkiye Sanayici
ve Tiiccarlar Dernegi (TUSIAD) tarafindan tanitilmistir. Calisma yonetim kurulu ile
smirli  olsa da Tirkiye'de kurumsal yonetim tartismalarinin  baslangicini
olusturmaktadir. Ote yandan, kurumsal ydnetim ilkeleri Tiirkiye Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun girisimiyle 2003 yilindan sonra mevzuata girmistir. “Uygulama veya
acikla” prensibine dayali ilkeler borsada islem goren sirketler i¢in zorunlu

olmamakla birlikte, dort ana boliimden olusmaktadir:
i) Hissedarlar,
i1) Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik,
ii1) Menfaat sahipleri,
iv) Yonetim Kurulu (Karacar ve Mustu 2015).
1.9.5.2. Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK)

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Temmuz 2003 yilinda kurumsal yonetim
ilkeleri kamuya aciklanmistir. SPK tarafindan yayinlanan kurumsal yonetim ilkeleri,
kapsam ve amag¢ agisindan OECD kurumsal yonetim ilkeleri ile benzerlik
gostermektedir. SPK tarafindan ilk olarak 2003 yilinda yayinlanmis olan bu ilkeler,
2005 yilinda tekrardan revize edip kamuya duyurulmustur (Develioglu ve Hasit,
2008: 147). SPK kurumsal yonetim ilkelerini dort ana bashk altinda toplamak
miimkiindiir. Bu ilkeler; “pay sahipleri”, “kamuyu aydinlatma ve seffaflik”, “menfaat

199 ¢¢

sahipleri”, “yonetim kurulu” ilkeleridir.

11.10.2011 tarih ve 28081 sayili Miikerrer Resmi Gazete'de yayimlanan 654
saylll Kanun Hiikmiinde Kararname ile Sermaye Piyasast Kurulu'nun gorev ve
yetkileri arasina "sermaye piyasasinda kurumsal yonetim ilkelerini tespit ve ilan
etmek, yatirim ortamumn iyilestirilmesine katkida bulunmak iizere, borsada iglem
goren halka a¢ik anonim ortakliklardan halka aciklik oranlari, yatirimci sayist ve

niteligi, dahil olduklari endeks ve belirli bir zaman dilimindeki islem yogunlugunu
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dikkate alarak belirlemis oldugu gruplarda yer alanlarin kurumsal yonetim ilkelerine

kismen veya tamamen uymalarini zorunlu tutmak"” eklenmistir (SPK 2011).
1.9.5.3. Tiirk Ticaret Kanunu

Aralik 2012 yilinda yayinlanan 6362 No.lu Tiirk Ticaret Kanunu Tiirk 6zel
sektorli i¢in yeni bir donem olmakla beraber, kanunun ana amaci sermaye
piyasalarmin istikrarli, giivenli, seffaf, adil ve daha rekabet¢i bir ortamda
gelistirilmesi ile yatirnmcilarin hak ve ¢ikarlarinin gozetilmesidir. Bununla birlikte
Kanun, SPK’nin cezai 6nlem alma ve yaptirimlar uygulama yetkisini genisletmistir;
ayrica borsada iglem goren sirketler i¢in sadece degil ayn1 zamanda borsada islem
gormeyen halka acik sirketler icin de kural koyabilme yetkisini vermistir (Karacar ve

Mustu 2015).
1.9.5.4. Bankacilik kanunu

5411 No.lu Bankacilik Kanunu tarafindan verilen yetki ile Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) bankalarin kurumsal yonetim ilkelerine
uyumlarmi denetlemekte ve kontrol etmektedir. Kurumsal Yonetim Tebligi’nde
SPK’nin az dnce bahsedilen piyasalarda islem goren bankalar i¢in yetkisini dogrudan
kullanmak yerine bu konuyu BDDK’nin yetkisine biraktig1 agik¢a goriilmektedir
(Karacar ve Mustu 2015).

Her kanunun iki temel hedefi vardir: Bunlar, sirketlerin yonetisim kalitesinin
tyilestirilmesi ve hissedar degerini en {ist diizeye cikarirken sirketlerin hissedarlara

kars1 hesap verebilirligini artirmaktir (Aguilera ve Jackson, 2010).
1.10. Kurumsal Yénetim ile Tlgili Yeni Egilimler

Avrupa’da, ABD’de ve gelismis iilkelerde Kurumsal yonetim caligsmalari
devam etmekle beraber yeni kavramlar ortaya ¢ikmistir. Hissedar aktivizmi, st
yonetimde cinsiyet esitligi ve ¢evresel-sosyal yonetisim gibi kavramlar daha da 6nem

kazanmay1 baglamistir.

Hissedar Aktivizmi: Hissedar aktivizmi, son birkag yildir Avrupa ve Fransa'da
giderek daha yaygin hale geldi. Ancak bazi yeni aktivist kampanyalar, is diinyas1 ve

hukuk camiasi arasinda tartismalara yol acti. Zorunlu diizenlemelerin artirilmasi veya
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ek yumusak yasa Onerileri ve en iyi uygulamalara ihtiya¢ olup olmadigi, bu
tartismalar arasinda 6nemli bir konu olarak yer aldi. Fransiz sermaye piyasalar1 ve
menkul kiymet diizenleyicisi (AMF), Nisan 2020'de hissedar aktivizmi hakkinda bir
rapor yayinlayarak bu tartigmalara katkida bulundu. Hissedar aktivizmi veya hissedar
katilimi, bir hissedarin ¢ok seffaf olmayan veya etik ag¢idan sorgulanabilir olmayan
uygulamalar konusunda yoneticilere meydan okumak i¢in bir sirketin genel
toplantilarina miidahale etmesi anlamina gelmektedir. Bu uygulama genellikle
sirketleri, Cevresel, sosyal ve kurumsal yonetisim (ESG) alanindaki uygulamalarini
iyilestirmeleri i¢in etkilemeye calisan azinlik hissedarlar tarafindan kullanilmaktadir.
Bu yaklasim SRI (Sosyal Sorumluluk Sahibi Yatirnm) ile yakindan ilgilidir
(https://investir.lesechos.fr).

Ust Yonetimde Cinsivet Esitligi: Biiyiik sirketler, yonetim kurullarinda her
cinsiyetin esit olarak temsil edilmesine iliskin zorunlu yiikiimliiliikklere zaten tabidir.
Ust diizey ydnetimin unsurlari ile ilgili olarak Fransiz yasalarinda, herhangi bir yeni
icra kurulu bagkan yardimcisi veya yonetim kurulu iiyesinin atanmasi i¢in se¢im
siirecinin, her cinsiyetten bir adaym s6z konusu son asamaya katilmast 6n
goriilmustiir. Siire¢ ve tiim adaylik tekliflerinde cinsiyet esitligi aranmalidir. Borsaya
kayith biiyiik sirketlerin ¢ogunun kayith bulundugu Fransiz Ozel Sirketler Birligi
(AFEP) ve Fransa Isletmeleri Hareketi (MEDEF) tarafindan yayimlanan kurumsal
yonetim kodu, kurulun, iist diizey yonetim ve bu hedeflere ulagsmada kaydedilen
ilerleme, sirketin y1llik kurumsal yonetim raporunda kamuya agiklanacaktir. 2019'da,
baz1 biiyiik sirketler icin bu tiir acik gereklilikler i¢in yeni bir cinsiyet esitligi

yasasinin 0n taslagi hazirlanmistir.

Korona viriis krizi nedeniyle bu tiir bir yeni yasanin ¢ikarilma olasilig: ile
ilgili tartismalar ve siire¢ ertelendi, ancak yeniden baslatilma olasilig1 vardir. Diger
taraftan bu konuda AB de girisimlerini gerceklestirdi. Ornegin 5 Mart 2020°de
Avrupa Komisyonu, Komisyon'un tiim AB alanlarinda esitlik perspektifi igermesini
saglamay1 amaglayan Avrupa'da cinsiyet esitligi icin bes yillik eylem stratejisini

(2020-2025) yaymladi (https://iclg.com).

Cevresel, Sosyal-Yonetisim: Fransiz sirketlerinin ESG, siirdiiriilebilir

yonetisim ve ilgili konularla ilgili ylikiimliiliikleri son birka¢ yilda daha ayrintili ve


https://investir.lesechos.fr/
https://iclg.com/

35

kat1 hale gelmis olup su anda AB ve Fransiz diizenleyicilerinin en Onemli
endiselerinden biri durumundadir. Gegen sene, yani 2020 yilinda, Avrupa
Komisyonu, halen devam eden bir kamuoyu istisaresine konu olan "Siirdiiriilebilir
kurumsal yonetisim" baglikli bir yasama girisimi baglatti. Bunun 2021°de yeni AB
diizenlemeleri ve yumusak yasayla sonuglanmasi beklenmektedir. Bu girisimin
amaci, sirketlerin ¢ikarlarii daha iyi korumak i¢in onlarin kisa vadeli faydalar yerine
uzun vadeli stirdiiriilebilir deger yaratmaya odaklanmalarin1 saglamaktir. Bununla da
hissedarlari, yoneticileri, paydaslar1 ve toplumu, sosyal ve insan haklari, iklim
degisikligi, cevre vb. konularda kendi operasyonlarinda ve deger zincirlerinde

stirdiiriilebilirlikle ilgili konular1 daha iyi yonetmek amaglanmaktadir (www.senat.fr).

Pandemi Baglaminda Hissedar Toplantilari: Koronaviriis krizinin bir sonucu
olarak Fransiz yasa koyucu, herhangi bir Fransiz sirketinin hissedar toplantilarinin
organizasyonunu kolaylastirmak igin ¢esitli yasal hiikiimleri yiiriirlige koydu. Bu
istisnai, gecici Oonlemler 1 Nisan 2021 yilina kadar uzatildi. Hissedar toplantilari
kamera Oniinde cevrimi¢i olarak yapabilmekteler, yani toplantiya fiziki katilim
saglayamamaktadirlar. Finansal Piyasalar Kurumu’nun (AMF) borsada islem goren
sirketlerin kurumsal yoOnetisimine iligkin 2020 raporunda da vurguladigi gibi bu
onlemler kriz doneminde sirketlerin isleyisinin devamliligin1 sagladi. Ancak bir
dereceye kadar bazi hissedarlarin tartismaya katilmak, sozlii sorular sormak veya

toplant1 sirasinda yeni kararlar sunmak gibi haklarini da baltalad: (https://iclg.com).


http://www.senat.fr/
https://iclg.com/

36

IKINCi BOLUM
KOBI’LERE GENEL BAKIS

Calismanin ikinci boliimiinde KOBI kavraminin ortaya ¢ikisi, tanitimi ve
smiflandirmasinda kullamilan kriterleri ele alindiktan sonra Fas KOBI’lerin yapisi,
ozellikleri, avantajlar1 ve karsilagtiklar1 ana sorunlar ile ilgili bilgiler verilip, Fas’ta
KOBI’lerin ekonomik ve sosyal agisindan énemi ve KOBI’lere Saglanan Tesvikler

ve Destek Saglayan Kuruluslar ele alinacaktir.
2.1. KOBI Kavramnin Ortaya Cikisi

KOBI, kokenlerinden beri zanaat biciminde bilinen ¢ok eski bir olgudur,
altmislarin sonundan baglayarak, gelismis iilkelerde "Fordist" olarak nitelendirilen
ekonomik kalkinma modelinin krize girmesiyle ortaya cikmustir. Isciler biiyiik
Taylorize fabrikalarda calisma kosullarina karsi isyan ederken, tiiketiciler ve
ozellikle gencler bu dev firmalarin irettigi standartlagtirilmig tiriinlerden giderek
daha fazla uzak durmaktadir. Akademik acidan, belirli sayida yazar, sirketlerin
yogunlagmasini tesvik eden 6l¢ek ekonomisi mantiginin (kapitalizmde ¢ok eski bir
fenomen) artik islemedigi sonucuna varmistir. Bu yeni baglamda, kiigiik isletmeler

bir kez daha ekonomik faaliyete en uygun organizasyon bi¢imi haline gelmistir.

1970'lerin ortalarindan itibaren, KOBI'lerin analizinde uzmanlasan iki egilim
ayirt edildi, bir yandan, 6zgiilliik (spesifite) egilimi kiiciik isletmelerin karakteristik
cizgilerini vurgulamayr ve KOBI organizasyonu igin belirli bir teori dnermeyi
amagliyor. Ote yandan, gesitlilik akimi, KOBI diinyasinin heterojenligini siralamak
ve smiflandirmak amaciyla tipolojiler kurmayi amaglamaktadir. Bu durumda

KOBIyi bir aragtirma alani olarak degerlendirilmeyi baglamaktadir (Filion, 1997).
2.2. KOBI Tanim ve Siniflandirmasi

Kiiciik ve orta olcekli isletmeler Ulkelerin ekonomik yapilari, sektdrel
Olcekleri, sorunlari, 6ncelikleri ve hedefleri farkli oldugu i¢in kiigiik ve orta 6lgekli
isletmelere yonelik politikalar1 da farklidir. Bundan hareketle, mevcut diinya
literatiiriinde KOBI'lerin evrensel olarak gecerli bir tantm1 bulunmamaktadir. Tanimi
farklilik gosterse de yapilan tanimlamalarda niteliksel ve niceliksel olmak iizere iki

temel Olciit kullanilmaktadir. Ancak daha kolay oOlgiilebilmesi ve objektif sonuglar
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vermesinden &tiirii KOBI  tanimlarinda  genellikle niceliksel ~ &lgiitlerden

yararlanilmaktadir.
2.2.1. Kiiciik ve Orta Olcekli isletme (KOBI) Kavraminin Tanimi

Kiiglik ve orta Olgekli isletmeler her zaman arastirmacilarin ve iktisatgilarin
tartismalarinin ve endiselerinin merkezi olmasina ragmen, gelismislik diizeyi, yasal
cerceve ve her lilkenin siyasi sistemi nedeniyle kiiresel tanimlarinda hala belirsizlik
vardir. KOBI tanim, iilkeden iilkeye hatta aym iilke igerisinde bdlgeden bélgeye ve
sektorden sektore zamana bagl olarak degismektedir. Aym {ilke icerisinde farkli

kuruluslarin tanimlamasi da farkli olabilmektedir (Mecek, 2020).
Diinya’da KOBI’nin tanmimlar1 sdyle siralanmaktadir:
2.2.1.1. Diinya Bankasi1 KOBI Tanim

Diinya Bankasi Grubu tarafindan kullanilan KOBI tanmimu, ii¢ alt kategori

icermektedir (www.infodev.org).

-Mikro isletme: 10 g¢alisana kadar; 100.000 ABD Dolarina kadar toplam
varliklar / toplam yillik satiglar; ciro 400.000 ABD Dolarindan fazla olmali ve maddi
varliklar 200.000 ABD Dolarindan fazla olmalidir;

-Kiiciik igletme: 10-50 calisan arasindadir; toplam varliklar / toplam yillik
satiglar 100.000 ABD Dolar1 ile 3 milyon ABD Dolar1 arasinda;

-Orta olgekli isletme: 50-300 calisan arasindadir; toplam varliklar / toplam
yillik satiglar 3 milyon ABD Dolart ile 15 milyon ABD Dolar1 arasindadir.

2.2.1.2. Avrupa Birligi Uyesi Ulkelerde KOBI Tanim

Avrupa Komisyonu'nun tanimina gore, KOBI'ler 250'den az kisiyi istihdam
eden sirketlerdir. Ayrica, aralarindan se¢im yapabileceginiz iki kriter daha var: yillik
ciro 50 milyon avroyu ge¢memeli veya toplam bakiye 43 milyon avroyu

gecmemelidir (EU recommendation 6 May 2003/361).


http://www.infodev.org/

Tablo 2.1. Kobilerin nitelikleri.
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(1996°da 7 milyon)

i:_slirtmt- Simfi i!ji,‘i Sayism Ciro Toplam Bilango

Orta Olgekli <250 < 50 Milyon Euro =< 43 Milyon Euro
(19967 da 40 milyon) (1996" da 27 milyon)

Kiiciik Olcekl = 50 < 10 Milyon Euro = 10 Milyon Euroz

(1996°da 5 milyon)

Mikro Olcekli

< 10

< 2 Milyon Euro

(Daha Gnce
tammlanmanms)

< 2 Milyon Euro

(Daha Gnce
tammlanmanms)

Kaynak: European Commission, The New SME Definition: User Guide and Model Declaration, EC
Enterprise and Industry Publications, (2005: 32).

2.2.1.3. Tiirkiye’de KOBI Tanim

Bir isletmenin "Kiiciik ve Orta Biiyiiklikte Isletme (KOBI)" olarak
tanimlanmasi i¢in yillik net satis hasilati veya mali bilancgo iist sinir1 125 milyon TL
olarak belirlendi. Bu rakam, dahadnce 40 milyon liraydi. Bakanlar
Kurulunun "Kii¢iik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tammi, Nitelikleri ve
Smiflandirilmast  Hakkinda ~ Yonetmelikte  Degisiklik  Yapilmasma  Dair
Yonetmelik" karar1 Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girdi. Buna gore, KOBI,
"250 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati ya da mali
bilangosu 125 milyon liray1 agmayan ve yonetmelikte mikro isletme, kiiciik isletme
ve orta biiylikliikteki isletme olarak siniflandirilan ekonomik birimler." olarak

tanimlandi.

Degisiklikten 6nce bir isletmenin KOBI olarak tanimlanmasi icin, yillik net
satis hasilati veya mali bilangosu iist sinirmin 40 milyon lira olmast gerekiyordu.

Yo6netmelikteki degisiklikle KOBI'ler su sekilde siniflandirildi:

- Mikro igletme: 10 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satig

hasilat1 veya mali bilangosundan herhangi biri 3 milyon Liray1 agmayan isletmeler.

- Kiigiik igletme: 50 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satis

hasilat1 veya mali bilangosundan herhangi biri 25 milyon Liray1 agsmayan isletmeler.
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- Orta biiyiikliikteki igletme: 250 kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden ve
yillik net satig hasilati veya mali bilangosundan herhangi biri 125 milyon Liray1

asmayan isletmeler.

Karara gore, KOBI basvurular ilgili kuruma yazili yapilabilecegi gibi,
elektronik ortamdan da gercgeklestirilebilecek. Kredi Garanti Fonu AS (KGF)
tarafindan saglanan Hazine destekli kefaletler kapsaminda risk bakiyesi bulunan ve
daha 6nce KOBI tanimi disinda kalan isletmeler, yi1l sonuna kadar kredi garanti
kurumlarina saglanan Hazine destekli kefalet limitlerinden yararlanmaya devam

edecekler (Anadolu Ajansi, 2018; www.aa.com).
2.2.1.4. FAS’ta KOBI Tanmim

Fas’ta 2002 yilina kadar farkli KOBI tanimlar1 kabul edilmis, 2002’den 6nce
herhangi resmi bir tanim yoktu ve her kurulus kendi KOBI tanimma gore kendi
politikalarinin ve desteklerini yiirtitmistiir. Temmuz 2002'de, uyum saglama adina,
Fasli KOBI'lerin resmi bir tanimin1 olusturmak amaciyla KOBI'lere iliskin bir tiiziik

(charter) olusturulmustur.
Bu tamim, asagidaki kriterleri karsilayan sirketler KOBI olarak kabul edilir:

Mevcut sirketler i¢in, 200 kisiyi gegmeyen bir isgiiciine sahip olan ve son iki
yilda ya vergi hari¢ yillik cirosu 75 milyon Dhs't gegcmeyen ya da yillik bilango
toplami 50 milyon dirhemi ge¢meyen. (la charte de la PME marocaine 2002;

www.droit-afrique.com).

Kiiclik ve orta biiytikliikte isletmelerin mikro isletme, kiigiik isletme, kiiclik
isletme ve orta biyiikliikte isletme olarak smiflandirmasi da asagidaki sekilde

yapilmistir:

-Mikro Isletme: 10 kisiden az yillik calisan istihdam eden, 10 milyon Fas
dirhemini agsmayan yillik net satis hasilati ya da mali bilangosu 15 milyon Fas

dirhemini agmayan isletmeler;

-Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletme: 200 kisiden az yillik ¢alisan istihdam
eden ve yillik net satis hasilati 75 milyon Fas dirhemi, ya da mali bilangosu 90

milyon Fas dirhemi asmayan isletmeler;


http://www.aa.com/
http://www.droit-afrique.com/
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-Biiyiik isletmeler: 75 milyon dirhemden fazla islemi olan ya da mali

bilancosu 90 milyon Fas dirhemi asan veya 200'den fazla ¢alisani olan sirketlerdir.
2.2.1.5. ABD’de KOBI Tanim

Amerika Birlesik Devletlerinde tanim, ABD Kiiciik Isletmeler Idaresi'nin
Boyut Standartlar1 Ofisi (SBA) tarafindan diizenlenir. SBA tarafindan tayin edilen
sinirlar; tiretim (maksimum 500 ¢alisan), ticaret (maksimum 100 ¢alisan), madencilik
(toplamda 500 calisandan az) ve diger belirli faaliyetler ve calisan sayisi gibi
ekonomik faaliyetin tliriine gore degisiklik arz eder. Diger alanlarin tanimi ise,
ingaatlar (31 milyon dolardan az), perakende ticaret (6,5 milyon dolardan az),
mimarlik, mithendislik (4,5 milyon dolardan az), tarim (750.000 dolardan az) ve

digerleri gibi gelirlere dayanmaktadir.

Goriildiigii  gibi, KOBI'ler tarafindan gelistirilen spesifik faaliyetlerin
cesitliligi nedeniyle, ABD'de bir KOBI i¢in standart bir ortak boyut modeli yoktur.

2.1.2.6. Kanada’da KOBI Tanim

Kanada'da 500'den az calisani olan kuruluslar KOBI olarak kabul edilir.
100'den az calisan1 (iiretim i¢in) veya 50'den az calisani (hizmetler i¢in) olanlar ise
kiiciik isletmeler sinifinda yer almaktadir. Orta 6lcekli isletmeler, kiigiik isletmelerin
maksimum esigini asan, ancak maksimum 500 ¢alisan sinirin1 agmayan isletmelerdir.
Calisan sayist besten az olan kuruluslar ise mikro varliklar kategorisine dahil

edilmistir.

Ayrica, KOBI'lerin tanimi ve smiflandiriimasi kaynaga gore farklilik
gostermektedir. Soyle ki Kanada Cevre Bakanlar1 Konseyi yukaridaki tanima gore
isletmeleri calisan sayilarina gore siniflandirmaktadir. Kanada Endiistri Profilleri,
geliri 30.000 dolar ile 5 milyon dolar arasinda olan bir isletmeyi kiigiik isletme olarak
siniflandirmaktadir. Gelirleri 5 milyon dolar ile 25 milyon dolar arasinda olan
isletmeler Orta &lcekli bir isletme kategorisinde yer almaktadir. Kanada Istatistik
Enstitiisii, KOBI'leri ¢alisan sayisia ve gelirlerin degerine gore smiflandirir, bu
nedenle ¢aligan sayis1 500 calisan1 gegmemeli ve yillik gelirleri 50 milyon dolardan
az olmalidir. Bu nedenle, Kanada'da da kiiciik ve orta 0Olcekli isletmelerin

standartlastirilmig bir tanim1 yoktur (Yunke vd., 2008).
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2.1.2.7. Japonya’da KOBI Tanmim

Japonya'da ise bu tanim, Japonya Ekonomi, Sanayi ve Ticaret Bakani
tarafindan tayin edilmektedir. Japonya'da KOBI'lerin tanimi ve siiflandirilmasi
sermaye degeri, calisan sayisi ve faaliyet tiiriine gore yapilmaktadir. Bir isletmenin
KOBI olarak siniflandirilmasi icin (https://www.chusho.meti.go.jp/
sme english/outline /02/01.html ):

> Uretim, insaat ve nakliye icin, sermayenin degeri 300 milyon Japon
Yeni'den az ve 300 ya da 300°den az ¢alisani istihdam eden sirketledir;

» Toptan satiglar i¢in, sermayenin degeri 100 milyon Japon Yeni'den az ve
calisan sayis1 100 ya da 100’dan az istihdam eden igletmelerdir;

» Hizmetler sektorii i¢in sermayenin degeri 50 milyon Japon Yeni'den az ve
calisan sayis1 100 ya da 100’den az ¢alisan sayisina sahiptir;

» Perakende ticaret i¢in, sermayenin degeri 50 milyon Japon Yeni'den az ve

calisan sayis1 50 olmalidir.
2.2.2. KOBI Siniflandirmalarinda Kullanilan Kriterler

KOBIl'lerin tamimlanmasinda kullanilan kriterler genel olarak niteliksel
(kalitatif) olctitler ve Niceliksel (kantitatif) Olgiitler olmak tiizere iki gruba
ayrilmaktadir. Niceliksel ol¢iitler; personel sayisi, satis tutari, makine sayisi, makine
parki degeri, kar hacmi, kapasite tutar1 ve pazar payr olarak siralandirilabilir.
Niceliksel olciitlerin destekleyicisi olan niteliksel Olgiitler ise; yonetimin bagimsiz
olmasi, isletmenin faaliyetini yerel pazarda siirdlirmesi, isletme sermayesinin
tamaminin ya da bir bdliimiiniin isletme sahibine ait olmasi, isletmenin faaliyet
alaminin  kiiciik olmasi olarak siralanabilir. KOBI tanimimi dogrudan etkileyen
faktorler ise ekonomik gelismislik diizeyi, sanayilesme diizeyi, teknoloji, pazar
blytikligl, faaliyet alani, iiretim teknigi ve {retilen {riin Ozelliklerinden

olusmaktadir (Simsek, 2002: 109).
2.2.2.1. KOBIi'lerin Tammmlanmasinda Niceliksel Kriterler

Genel olarak KOBI'ler, nicel, nitel ve hem nicel hem de nitel yonler dikkate
almarak tanimlanabilir ve smiflandirilabilir. Nicel kriterler daha ¢ok KOBI'lerin

tanimlanmasinda kullanilir. Ciinkii bu kriterler, mikro varliklar, kiigiik ve orta dlgekli


https://www.chusho.meti.go.jp/
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isletmeler gibi farkli KOBI kategorileri arasinda net bir smirlamaya olanak tanr.
KOBI'lerin kategorilere ayrildig1 en yaygm kullanilan nicel kriterler calisan sayisi,
ciro, toplam bilango veya son ikisinin bir kombinasyonundan olusmaktadir. Net
varliklar, baglangic sermayesi, getiri, yatiritlan sermaye, calisan sayisi, toplam
tiretilen miktar ve bunlarin degeri, katma degeri vb. ile birlestirilmis endiistriyel
siniflandirma gibi bagka kriterler de vardir, ancak bunlar nadiren kullanilmaktadir
(Filion, 1990). Ciinkii, bir isletmeyi KOBI olarak smiflandirirken kullanilan en sik
kriter ¢alisan sayisidir. Calisan sayis1t neden kullanilan en yaygin kriterdir? Ciinkii
agirlikli olarak calisan sayisi, isletmelerin kolayca agikladig: kriterlerden biridir ve
en azindan kontrol etmesi ¢ok kolay degildir (Filion, 1990). Diger taraftan ¢alisan
sayisi, satig gibi diger kriterlere gore enflasyon oranina goére farklilik
gostermemektedir (Ganguly, 1985). Calisan sayisinin kiiciik isletmelerin gergek
resmini yansitmadigini diigiinen zit goriigler de vardir (Osteryoung, Newman, 1993).
Soyle ki bir varlik daha biiylikse daha fazla calisana ihtiya¢ duyacaglr ve onu
gelistirmek icin daha fazla insani isttihdam etmesi gerektigi gercegini yanlis bir
sekilde Onerebilir Genel olarak mevcut olmasi ve kolayca tahmin edilebilmesi
nedeniyle KOBI'lerin tanimlanmasinda ciro daha gercek¢i ve 6nemli bir kriter olarak

goriilmektedir (Gibson, 2008).

Sonug itibariyle c¢alisan sayist ile birlikte ciro, kiiciik ve orta 6lcekli
isletmeleri tanimlamak i¢in yeterli kriter degildir ve adil bir karsilastirilabilirlik
saglayamaz, ciinkii isletme faaliyete gectiginde ekonomik sektor ile dnemli dlgiide
degisiklik gosterir (d’Amboise, 1991). Bu nedenle KOBI'leri tanimlarken bu
kriterlerin yani sira, ekonomik faaliyetin tlirli de ayr1 bir kriter olarak dikkate

alinmalidir (Hauser, 2005).

Avrupa Komisyonu, 2003/361/CE sayili Tavsiye Karari'na gore, isletmelerin
faaliyet gosterdigi sektoriin spesifikasyon eksikligini telafi etmek ig¢in, c¢alisan
sayisina iligkin zorunlu uyumun yani sira, ciro veya toplam bilango da eklenmistir.
Dolayistyla, Avrupa Komisyonu bir KOBI'yi, 250'den az calisan1 olan ve 50 milyon
Euro'nun altinda net ciroya ve / veya toplam bilangosu 43 milyon Euro'nun altinda
olan bir kurulus olarak smiflandirmaktadir. Bu tanim yoluyla Avrupa Komisyonu,

varligin ekonomik sektdriiniin tiirii ne olursa olsun, tiim KOBI'lere esit davranmak ve
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bunlart siniflandirmak amaci giitmiistiir (Avrupa Komisyonu, 2005). Toplam bilanco
kriteri, en ¢ok elestirilen konudur (Hauser, 2005; Gibson, 2008). Bu elestirinin
temellerinden biri, toplam varliklara dahil edilmesine ragmen: sabit varliklar, maddi
olmayan varliklar ve tahakkuk eden giderler, tiim ekonomilerde bu bilesenlerin

dikkate alinmadig1 gercegi olarak kabul ediliyor olmasidir.
2.2.2.2. KOBI'lerin Tammlanmasinda Niteliksel Kriterler

Bir KOBIi'nin tanimlanmasinda bilinen en iyi nitel kriter, bagimsiz miilkiyettir.
Isletmenin diger isletmelere kiyasla goreceli biiyiikliigii veya baskin olmayan pazar
pay1 gibi diger nitel kriterler, bircok KOBI'nin belirli pazar nislerinde uzmanlastig
ve genellikle kendi pazar segmentlerine veya kendi 6zel sektorlerine hakim olduklar
gercegi olarak kabul edilmediginden uygun olmayan kriterler olarak kabul edilir.
(Recklies, 2001). Osteryoung ve Newman, kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin halka
acik olmayan ve sahiplerinin mevcut herhangi bir finansmani sahsen garanti etmesi
gereken kuruluslar olarak tanimlanmasi gerektigini 6ne siirmiislerdir. (Osteryoung ve
Newman 1993). Niteliksel tanimin bir baska 6rnegi ise “sermayesi bagimsiz olan ve
piyasada hdkim konumunda olmayan kiigiik isletme” seklinde Birlesik Devletler

Kongresi tarafindan 6nerilen tanimdir (Recklies, 2001).

KOBI'lerin en son niteliksel smiflandirmasi, Uluslararasi Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (IASBB) tarafindan yaymlanmis ve Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlar1 (IFRS) tarafindan da desteklenmemistir. Bu standarda gore,
IASB bir KOBI'yi “kamuya hesap verme sorumlulugu olmayan ve dis kullanicilar
icin genel amaghh mali tablolar yayinlayan bir isletme” olarak tanimlamaktadir.
Dolayisiyla bu, nitel bir tammladir. Bu nedenle, KOBI'ler 2003/361/CE sayili
Tavsiye Karari'na gore siniflandirildigindan, IASB agisindan isletmelerin biiyiikliik
kriterleri degil, niteliklerine gére siniflandirilmasi sz konusudur. Isletmenin nitel
kriterlere dayal1 olarak KOBI olarak siniflandirilmasi, KOBI'lerin uyumlastirilmasini
kolaylastiracak bir alternatifi ifade edebilir. Ancak KOBI'lerin finansal raporlamasi
icin AB tercihi hala muhasebe direktiflerinin lehinedir ve dolayli olarak nicel

kriterler i¢indir.
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2.3. Fas KOBI’lere Genel Bakis

Bu béliimde, HCP tarafindan, 2019 yilinda son KOBI’ler iizerinde yapilan bir
anketin sonuclarindan yararlanarak hazizrlanmistir. Anket, tiim ulusal bolgeleri
kapsamakta, kurumsallasmis ve resmi muhasebesi olan 2.101 birim hedeflenmistir:
769 birim sanayi sektoriinii, 371 insaat sektoriinii, 294 ticaret sektoriini ve 667

birimi finansal olmayan ticari hizmetler sektoriinii temsil etmektedir.

Hedeflenen sirketler, Fas’ta kategorilerini belirleyen yiiriirliikteki mevzuata
gore islem sayis1 ve g¢alisan sayisini igeren standarda gore siniflandirilmistir. Buna
gore, bu aragtirmanin kapsamina mikro, kiiclik ve orta Slgekli isletmelere, cirosu 75
milyon dirhemi gegmeyen ve calisan sayisi 200 kisiden az olanlarin alinmasi
amaglanmistir. Mikro isletmeler cirosu 3 milyon dirhemi ge¢meyen birimler ve 10
kisiden az calisan sayisi olarak tanimlanirken biiyiik isletmeler, 75 milyon dirhemden

fazla islemi olan veya 200'den fazla ¢alisan1 olan sirketlerdir.
2.3.1. Fas'taki KOBI’lerin Yapisi ve Temel Ozellikleri

Bu eksen, bu arastirmanin kapsadigit donemde Fas isletmelerinin genel

goriinlimiiniin tanimlanmasina dayanmaktadir.

2.3.1.1. isletme Kategorisine Gore Dagihim

80%

o
60% O Micro sirket

40% B KOBI
O Bilyiik isletme

20%

0%

Sekil 2.1. isletme kategorisine gore dagilimu.

Fas’ta bulunan isletmelerin yapisinin %93"linti mikro, kiigiik ve orta dlgekli
isletmeler olustururken (mikro isletmelerin %64'i ve kiicik ve orta oOlcekli
isletmelerin %29'u), bunun yaklasik %7'sini biiyiik sirketler olusturmaktadir. S6z
konusu isletmelerin yoneticilerinin uyruklarma gore dagilimi ise soyledir: bu

isletmelerin %5'inde (mikro, kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin %4'i ve biiylik
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sirketlerin %15'1) yabanci uyruklu yoneticiler bulunmaktadir. Bunlarin % 29'u ise

kadinlardan olugsmaktadir.
2.3.1.2. KOBI’lerin Bolgesel Dagilim

2019 yilinda elde edilen istatistikler, Kazablanka-Settat Bolgesi en fazla
sayida sirketin bulundugu bélgedir. Fas’ta bulunan isletmelerin yapisinin %93'iinii
mikro, kiiciik ve orta dlgekli isletmeler olustururken (mikro isletmelerin %641 ve
kiiciik ve orta olgekli isletmelerin %29'u), bunun yaklasik %7'sini biiyiik sirketler
olusturmaktadir. Bu isletmelerin neredeyse tigte ikisi (%63) Kazablanka-Tangier
bolgesinde yogunlagmistir. Soyle ki %39'u Kazablanka-Settat bolgesinde, %15

Rabat-Sal¢é Kenitra bolgesinde ve %9'u Tangier-Tetouan'da-Al Hoceima

bolgesindedir.
Tablo 2.2. KOBI’lerin faaliyet sektriine gore dagilimu.
Faalivet sektiriine gire dagilim

Sektirler Mikro isletme KOBI Biiviik isletme Toplam
Sanavi % 7.7 % 109 % 258 %99
Ingaat % 209 % 212 % 229 % 211
Ticaret % 279 % 26.3 % 27.5 % 475
Hizmet % 43.5 %415 % 23.8 %415
Toplam % 100 % 100 % 100 % 100

Kaynak: HCP, 2019.

Isletmelerin faaliyet sektorlerine gore dagilimina bakildiginda bunlarin
yaklagik %42'sinin hizmet sektoriinde, %27'sinin ticaret sektdriinde, %Z21'inin
ingaatta ve %10'unun sanayide c¢alistigin1 gostermektedir. Hizmet sektoriinde yer alan
isletmelerin %44’ mikro isletmeler, %42’si kiigiik ve orta dlcekli isletmeler iken
sanayide sirastyla %8 ve %11 ile kiigiik oranlarda yer almaktadirlar. Ote yandan,
biiylik isletmeler, sanayi %26, insaat %23, ticaret %27 ve hizmet %24 sektorleri

olmak tizere neredeyse her sektore esit olarak dagilmis durumdadir.

Bolgesel diizeyde, hizmetler sektdriinde faaliyet gosteren firmalarin %39'u
Kazablanka-Settat bolgesinde, %11'i ise Marakes-Safi bolgesinde yogunlasmistir.

Ticaret sektoriine bakildiginda, isletmelerin yarisindan fazlasi (%58) %44'
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Kazablanka-Settat bolgelerinde, %140 ise Rabat-Sale-Kenitra'da bulunmaktadir.
Sanayiye gelince, bu sektorde faaliyet gosteren isletmelerin %47'si Kazablanka-
Settat  bolgesinde, %12'si ise Tangier-Tetouan-Al Hoceima bdlgesinde
yogunlasmustir. Buralarda Insaat sektorii, diger sektorlere kiyasla bolgesel olarak
daha az yogunluktadir. Bu baglamda birimlerin %?29'u Kazablanka-Settat
bolgesinde, %16's1 Rabat-Sale-Kenitra bolgesinde, %11'i ise Fes-Meknes bolgesinde

bulunmaktadir.
2.3.1.3. isletmelerin Formasyon Programlar:

Fas'taki isletmeler, faaliyet gosterdikleri sektorlere gore kiigiik farkliliklar
olmakla beraber %25'lik bir formasyon verme oranina sahiptir. Mikro, kiigiik ve orta
sanayi isletmelerinin %18 ile nispeten daha az formasyon vermektedir. Buna karsilik,
en yiiksek formasyon yiizdesi %33 ile mikro, kiiciik ve orta olgekli isletmeler
arasinda  kaydedilmistir. ~ Siirekli  formasyon veya gelisim  diizeyinde,
isletmelerin %26's1 calisanlarinin yararina olan yeteneklerini gliclendirmeye yonelik
faaliyetlerde bulunmaktadir. Bu oran, biiyiik isletmeler i¢in%75'e, kiiciik ve orta

Olcekli isletmeler igin %34'e ve mikro isletmeler i¢in ise %18'e ulagsmaktadir.
2.3.2. Fas KOBI’lerin Karsilastiklar1 Sorunluluklar

KOBI'ler biiyiimelerini ¢esitli engellerle karsilasmaktadir. KOBI’ler, en
cok finansman sorunlariyla karsilasmaktadirlar, pazara erisim, 6zellikle yetersiz mali
imkanlar, bilgiye ve yeni teknolojilere erisim gibi ¢esitli ekonomik ve sosyal

faktdrler nedeniyle KOBI'lerin siklikla karsilastiklar: bir baska sorundur.
2.3.2.1. Finansman Sorunu

KOBIl'ler biiyiimelerini engelleyen, iiretim ve pazarlama kapasitelerini
sinirlayan ¢esitli engellerle karsilasmaktadir. Bu, her seyden 6nce, finansmana erigim
konusundaki sinirli yetenekleriyle ilgilidir. Kii¢iik boyutlar1 ve deneyim eksiklikleri
nedeniyle KOBI'ler genellikle diisiik 6z sermaye seviyesi, yiiksek risk ve muhalif
garantilerin yoklugu ile karakterize edilir. Tiim bu kisitlamalar, kredi kuruluslarini,
ozellikle de olusturma asamasinda finansman taleplerini reddetmeye itiyor. Nitekim,
uzun vadeli banka kaynaklar1 ¢ogunlukla biiyiik birimlere aktarildigi icin KOBI'ler
genellikle 6z sermayeye bagvurmaktadir. (Mintzberg, 1988, 1990).
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KOBI’lerin biitiin sorunlarinin temelinde finansal sorunlar yatmaktadir.
Fas’ta, genel olarak, her bes sirketten biri, dis finansmana basvurmaktadir ve bu
finansin ¢ogu (%93) banka kredilerinden gelmektedir. Bu oran, biiyiik isletmeler
icin %46'ya, mikro, kiigiik ve orta dlcekli isletmeler i¢cin %18'e ulasmaktadir. Bunlar,
finansmana erisimde karsilasilan zorluklara karsi en zayif isletmeler olarak kabul

ediliyor ve bu da %40' i¢in biiylik bir engel teskil ediyor.

Genel olarak, isletme sahiplerinin %58', finansal kuruluslarin sagladig:
hizmetlerden memnun olmadiklarini belirtmislerdir. Bu memnuniyetsizlik, 6zellikle
mikro isletmeler ve KOBI’ler arasinda sirayla %63'e ve %52 e ulasmaktadir. Son ii¢
yilda isletmelerin %35'i bir banka kurumundan kredi bagvurusunda bulunmustur. Bu
oran bilylik sirketlerde %56'ya, mikro sirketlerde ise %27'ye ulagmustir.
Isletmelerin %401 yiiksek faiz oranlardan mustariptir. Ayrica bankalarin
bunlarin %34'lnde talep ettigi teminatlar, kredi bagvurusu yaparken en Onemli
engeller olarak ortaya ¢ikmaktadir. Isletme sahiplerinin diisiincelerine gére banka
kredisine erisimde belirleyici olan iki faktor, yani teminatlar ve faiz orani,

arastirmanin hazirlanis asamasinda ¢ok katiydi.
2.3.2.2. idari Prosediirler

Kiiciik ve orta olgekli isletmelerin kurulmasmi ve gelismesini engelleyen
ortak zorluklar arasinda, esas olarak seffaflifin olmamasi, yasal ve idari
prosediirlerin karmagikligi nedeniyle idari nitelikteki zorluklar yer almaktadir.
KOBI'lerin iyi bir yatirim ortam igin yapilarma uyarlanmis giivenilir bir hukuk
sistemine ihtiyaglar1 vardir (Dabla-Norris et Inchauste, 2008). 2019 yilinda, HCP
tarafindan yapilan anket sonuglarina gore, genelde girisimciler kamu idaresi ile
iliskileri konusunda biraz kétii diisiinceler sahiptirler. Isletme sahiplerinin {igte ikisi,
idari prosediirlerin karmasikliginin, faaliyetlerinin gelismesine engel teskil ettigini
diisiinmektedir. Ayrica sirketlerin yarisi i¢in hizmet kalitesi, islem stireleri ve bilgiye
erisim, faaliyetlerinin gelisimini engelleyen kisitlar arasinda yer almaktadir (HCP,

2019).
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Sekil 2.2. idari prosediirleri ile ilgili sorunlar.

2.3.2.3. Vergi Sistemi

KOBI'lerin gelisimini olumsuz etkileyen bir diger nokta ise vergi kanunlaridir.
Cogu isletme gibi, vergi 6demek de KOBI'ler igin biiyiik bir endise kaynagidir. Yeni
olusturulan isletmeler i¢in 5 yillik vergi muafiyetine ragmen sorun, IR 6l¢egi ve daha

sonra uygulanan IS oranlar yiiksek olmasidir (Khaoula ve Jalila, 2019: 15).

Genel olarak vergi sistemi, isletme sahiplerinin yaklasik %60' i¢in bir engel
olarak  goriilirken %951 i¢in  yatinmmin  Online  ge¢mektedir.  Ayrica
sitketlerin %88'inin vergi idaresine duydugu giivensizlik, sirketlerin %69'unu
yasadist uygulamalara yonelmeye tesvik ediyor. Buna ek olarak, vergi sistemi,
girisimcilerin yarisindan fazlasi i¢in (%51) karmasiktir. Biiytik sirketlerin sahipleri

i¢in bu oran %63'e ulagmaktadir.

2.3.2.4. Cok Sayida Miisteriye Ulagsmak ve Onlarin Giivenini Kazanmak
Zor Olabilir

Miisterilerine ulasma isi bir KOBI i¢in ¢ok zor olabilir. Biiyiik sirketlerin
finansal giicli, reklam yaparak kitle iletisim araglariyla kendilerini tanitmalarina
olanak saglarken, kiiciik ve orta olcekli sirketler i¢in 6nemli sayida miisteriye
ulagmak yillarca ¢aba gerektiren bir is olabilir. Ayrica, biiyiik rakiplerinden daha az
taninan KOBI'ler i¢in, biiyiik bir sirketin onlara sunabilecegi giivenligi miisterilerine

saglamasi daha zor olabilir.
2.3.2.5. Uzun Siireli Kriz Donemlerine Dayanmasi Zordur

Gelisen olaylarla basa ¢ikma konusunda her ne kadar daha esnek olsa da, mali

yeterlilik eksikligi, uzun kriz donemlerine dayanmak zorunda kalan bir KOBI i¢in
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biiyiik sorunlara neden olabilir. Bu nedenle, ekonomik bunalimlar sirasinda, kii¢iik
ve orta Olcekli isletmeler hayatta kalmak icin genellikle biiyiik zorluklarla karsilasir

ve bu da birgogunun kapanmasina neden olur.
2.3.4. KOBI’lerin Avantajlar

Yazarlar yillarca KOBI'yi biiyiik sirketlerin kiigiiltiilmiis bir modeli olarak
gormiislerdir ve islev modlar arasinda bir farklilik bulunmadigini diistinmektedirler.
Ozgiinliigiinii dogrulayan arastirmalar sayesinde, KOBI’lerin vizyonu ve onlara 6zel
bir kurumsal yapis1 oldugunu, 1970'lerin sonunda s6z konu olmaktadir. O zamandan
beri KOBI, kendine has &zellikleri ve kendi varhigiyla kiiresel bir varlik olarak bir
stirii calismalar yapilmistir: (Barreyre, 1967; Gervais, 1978; Dandridge, 1979; Welsh
and White, 1981; Marchesnay, 1982, 1982; Hertz, 1982 vb.). Bu diisiince evrimi,
"KOBI'lerin tanmnmasindan" bilgisine gegisi miimkiin kilar (Guilhon ve Marchesnay,
1994). Kiigiik ve orta dlgekli isletme, piyasadaki her bir 6zel kurulus gibi, 6zgii giicli
yonlere sahiptir. Birincisi, kurumun farkli iiyeleri arasinda iletisimi kolaylastiran
akiskan yonetim sistemi ve karmasik olmayan hiyerarsi ile gerekgelendirilen, i¢ ve
dis degisikliklere ve ortamindaki nitel ve nicel degisikliklere hizli bir sekilde uyum
saglama yetenegidir. Ikincisi, KOBI, kiiciik boyutu nedeniyle, biiyiik sirketlere gore
daha diisiik {tretim maliyetlerinden yararlanmaktadir. Bu, harcamalarini iyi
yonetmesine ve hedeflerine daha iyi ulasmasina olanak tanir. Son olarak, KOBI,
insan iliskilerinin yonetimi ve isgiiclinlin gelistirilmesindeki verimliligin yani sira
azalan isgiicli maliyetlerinden de yararlanir. Sirket ne kadar kiiciikse, kiiltiirel iliski o
kadar gi¢cliidiir: moral, organizasyonel iklim gibi kavramlar vb. (M. Michel

Marchesnay, 1991).
2.3.3.1. Miisterilerine Daha Yakindirlar

Bu KOBI’lerin en belirgin avantajlardan biri kabul edilmektedir. Orta ve
ozellikle kiiclik isletmeler, miisterileriyle daha dogrudan ilgilenebilmekteler, bu da
onlarin ihtiyaglarin1 daha dogru bir sekilde karsilamalarini ve daha kisisellestirilmis
bir hizmet sunmalarin1 ve hatta kullanicilariyla bir miktar bag kurmalarini
saglamaktadir. Isletmeyi oOgrendikten sonra, miisterinin KOBI ile baglantisi

genellikle biiytik bir sirketten daha basit olmaktadir.
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2.3.2.2. Daha Esnektirler

KOBI'ler bu konuda boyutlar1 ve daha basit yapilar1 nedeniyle, degisikliklere
uyum saglamak i¢in daha biiyiik bir kapasiteye sahiptirler. Ayrica, bu onlarin,
miisterilerine daha yakin olmalarina yardimci olacak, bu da pazardaki varyasyonlari
herkesten once bilmelerine olanak saglayacaktir. Ornegin, olagan bir talebin
olmadig1 zamanlarda arzlarini azaltma konusunda daha biiylik bir kapasiteye sahip

olacaklardir.

2.3.2.3. Kiiciik Pazar Islerini Daha Iyi Tespit Edebilir ve Bunlardan

Faydalanabilirler

Eger goziinii a1k tutarsa bir KOBI, miisterilerinin ¢ok dzel ihtiyaglarmi tespit
etme ve karsilama konusunda, biiylik bir sirketin tespit edebileceginden veya

edemeyeceginden daha biiyiik bir kabiliyete sahip olabilir.
2.3.4. Fas Ekonomisindeki KOBI'lerin Yeri ve Onemi

KOBI’ler diinyanmn her yerinde ekonominin temel yapitaglarindan biridir.
Diinya {ilkelerinde kiiclik isletmeler tiim isletmelerin %98’inden daha fazlasim
olusturmakta ve istihdam orani %60 seviyelerine kadar ulasmaktadir (OECD, 2019).
Bu durum, KOBTI’lerin iilke ekonomisindeki roliinii énemli kilmaktadir. Bunun yam

sira gelismislik, istthdam ve ekonomi agisindan ¢ok dnemli bir gorev tistlenmektedir.

Ister gelismis ister gelismekte olan ekonomilerin biiyiimesi, kiiciik ve orta
Olcekli isletmeler olmadan gerceklesemez. Ekonomik ve sosyal kalkinma {izerinde
dogrudan etkiye sahiptirler ve katma deger yaratilmasina giiclii bir sekilde katkida
bulunurlar. Giiniimiizde bir lilkenin ekonomik ve sosyal kalkinmasinda kii¢iik ve orta
olgekli isletmelerin (KOBI'ler) énemi artik iizerinde durulmasi gereken bir konu
olmaktadir. Giiglii katma deger yaratma ve ardindan biliylime hizin1 artirma
kapasiteleri nedeniyle her ekonominin sinir merkezini temsil ederler. Ayrica, hizl
gelisme, giderek sertlesen rekabet ve tiiketici tercihlerinde kalicsi degisim ile
karakterize edilen bir diinyada iiretkenligi artirmaya da katilirlar. Ayrica KOBI'ler,
cok sayida is firsatlarini yaratip issizlik sorununu azaltan gesitli kaynaklar agarak
sosyal kalkinmaya gii¢clii bir sekilde katkida bulunmaktadir (Marchesnay, 1993;
Tores, 1999).
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2.3.3.1. Makroekonomik Gostergelere Gore KOBIi'lerin Ulusal

Ekonominin Gelisimindeki Rolii

Fas'ta, KOBI'ler diger iilkelerinkinden daha az onemli degildir, bu tiir
isletmeler ekonomik ve sosyal biiyiime icin bir kaldiraci temsil eder. Uretim
yaparken kaynaklarin optimum tahsisini sunarlar, igsizlik ve yoksullukla miicadele
ederler. Giiniimiizde KOBI'ler her iilkenin hem istihdam hem de iiretimin bel
kemigini olusturan birimlerdir. Yoksullukla ve sosyal denksizlikler ile miicadeleye
gelince, KOBI sosyal istihdamin desteklenmesine etkin bir sekilde katilir. Bu
yapilarin 6nemin farkinda olan Fas hiikiimeti, ¢ok sayida yardim, destek ve eslik
etme mekanizmalar1 (Maroc PME, AMDIE, AMCE vb.) Kurarak bu tiir islerle
giderek daha fazla ilgilenmektedir. Bu ¢abalara ragmen, KOBI'ler biiyiimelerini

olumsuz etkileyen sorunlardan hala muzdariptir.
2.3.3.2. Yatirim ve fhracat

Sirketlerin %39'a son ii¢ yilda yatirim yapmislardir. Bu oran kiiciik ve orta
Olcekli isletmeler i¢in %49,5, mikro isletmeler i¢in ise %29.,4'tlir. Bir isletmenin
biiyiikliigii, yatirim siirecinde belirleyici bir faktordiir. Bununla birlikte bu siirec,
genellikle her biiytlikliikteki isletmenin %74 i¢in finansman eksikligi nedeniyle
tamamlanamamaktadir.  Ihracatgi firmalarm bu alandaki pay1 yaklasik %7'dir.
Bunlarin yarisindan fazlasi diizenli olarak ihracat yapan sirketlerdir. Bu pay, mikro
isletmeler i¢in %2,6, kiiciik ve orta dlgekli isletmeler i¢in ise %10'dur. Ote yandan,
thracat yapan isletmelerin %80'1, mikro, kiiclik ve orta Olgekli isletmelerin hakim

cogunlukta oldugu hizmet sektoriinde bulunmaktadir (HCP, 2019).
2.3.3.3. KOBI ve Sosyal Kalkinma

KOBI’lerin sosyal acisindan sahip olduklari rol ise, ister gelismis ister
gelismemis tiim iilkelerin en biiylik sosyo—ekonomik sorunlarinin basinda yer alan
igsizligin azaltilmasina ve istihdam diizeyinin artirilmasina, gelir dagilimiin daha
adil bir hale getirilmesine, bolgelerarast dengesizliklerin giderilmesine ve bolgesel
bir denge olusturmasina olan katkilar1 agisindan ¢ok onemlidir. Bu sirketlerin amaci
artik kar elde etmek ve dolayisiyla ulusal ekonomik biiyiimeye katilmak i¢in basit

mal ve hizmet Uretimi ile sinirli degil, ayn1 zamanda vatandaslarin farkindaligi ve
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insan faktoriiniin etkin bir sekilde entegre edilmesi i¢in tesvik edilmesidir (Dabdoub,

2013: 40).

Isletme sahiplerinin yarisi, arastirmadan dnceki ii¢ yil iginde is pozisyonlari
actiklarinit belirtmistir. Bu oran, biiyiik isletmeler i¢in %90'a, kii¢lik ve orta 6l¢ekli
isletmeler i¢in %70'e, mikro isletmeler i¢in ise %38'e ulagsmaktadir. Bilyiik isletmeler
esas olarak yiiksek nitelikli kisiler (miihendisler ve iist diizey yoneticiler) istihdam
ederken mikro isletmeler ¢ogunlukla uzman teknisyenler ve kalifiye isciler istihdam

etmistir.

Istihdam politikasinin 6niindeki temel engeller, isletmelerin %63"i igin
faaliyet eksikligi iken %?26's1 i¢in yiliksek isgiicli maliyetidir. Buna ek olarak,
isletmelerin %37'si mevcut egitim ve mesleki oryantasyon sisteminin is piyasasinda
uygun uzmanliklar edinmelerini saglamadigini belirtmektedir. Sanayi sektorii, bu
sektorde faaliyet gosteren firmalarin  %352'sine gore egitim ve istihdam

uyumsuzlugundan en ¢ok zarar goren sektor olmustur.

2.3.4. Fas’ta KOBI’lere Saglanan Tesvikler ve Destek Saglayan

Kuruluslar

KOBI’ler, hem ekonomide hem sosyal kalkinmada biiyiik bir rol oynayan bu
birimlerin 6nemin farkinda olan Fas hiikiimeti, ¢ok sayida yardim, destek ve eslik
etme amaciyla bir takim kuruluslar (Maroc PME, AMDIE, AMCE vb.) Kurarak bu

isletmelere destek saglamaktadir.

2.3.4.1. Association Marocaine des Conseillers 2 I’Export (Fas Ihracat

Danismanlar: Birligi)

Ocak 2015'te olusturulan AMCE, ITC tarafindan saglanan CTAP "Certified
Trade Advisors Program" kapsaminda egitim almis ve sertifikalandirilmis ihracat
Danigmanlarindan olusturtmaktadir. AMCE gorevi ise, ihracat gelistirme hizmetinde
bir kaldira¢ olma misyonuna dayanmaktadir ve bu amacla 6zellikle su alanlarda

calisir (https://www.intracen.org).

e Rekabet giiclerini giigclendirmek hedefiyle isletmelerin cesitli destek

programlarina erisilebilirligini saglanmaktadir,


https://www.intracen.org/
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e Fas ihracat sektoriiniin kalkinma stratejisini gelistirmek, tanitmak ve

uygulanmasina katkida bulunmaktadir.
2.3.4.2. L’agence Maroc PME (Fas KOBI Ajansi)

2002 yilinda kurulan KOBI'lerin Tanitim1 i¢in Fas Ajansi olan Maroc PME,
KOBI gelistirme alaninda kamu otoritelerinin operasyonel aracidir. Maroc PME ile
Devlet arasinda 13 Temmuz 2015 tarihinde imzalanan 2015-2020 sdzlesme ¢ercevesi
ozellikle asagidakileri amaglamaktadir (Sanayi, Ticaret, Yesil ve Dijital Ekonomi

Bakanligi, AMCE, https://www.intracen.org).

e Endiistriyel ekosistemlerin ve kiicliik isletmelerin rekabet giiciinii
giiclendirmektedir,

e Girigsimciligi tesvik etmektedir,

e 1.500'den fazla projenin gerceklestirilmesinde 1000'den fazla Cok Kiigiik
Isletme, Kiiciik ve Orta Boy Isletmeler, refakat ve mali destekten
yararlanmistir. Destek, kiiciik isletmelerin rekabet giiclinii ve dijital gegise
yaklagimlarini gelistirmeyi amagcladi.

e Maroc PME ayrica 2.786 girisimci statii sahiplerine destek verdi. Mart
2019'un sonunda bu statli almak i¢in 123.000'den fazla talep kaydedildi

(https://marocpme.gov.ma).

2.3.4.3. Agence Marocaine de Développement des Investissements et des

Exportations (Fas Yatirimlar: ve Thracati Gelistirme Ajansi)

AMDIE, Devletin yerli ve yabanci yatirimin yan1 sira mal ve hizmet
thracatinin gelistirilmesi, tesvik edilmesi ve tesvik edilmesine yonelik stratejisinin
uygulanmasindan sorumludur. Tiim ekonomik oyuncular1 yasam dongiileri boyunca
desteklemeyi amaclamaktadir. Ozellikle sunlardan sorumludur

(https://morocconow.com).

e Fasl yatirnmcilar1 uluslararasi yatirim projelerinde desteklemek;
e Fas'taki yatirim projelerinin yiiriitilmesinde yatirimcilar bilgilendirmek,
yonlendirmek ve desteklemektedir;

e [hracat destegi alaninda firmalara yardim ve teknik damigmanlik saglamak.


https://www.intracen.org/
https://marocpme.gov.ma/
https://morocconow.com/
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UCUNCU BOLUM
FAS’TA KAZABLANKA ILINDE 100 KOBI’DE KURUMSAL YONETIM,
KULLANIM DUZEYi UZERINE BiR ARASTIRMA

Fas ekonomik faaliyetinin tiim sektdrlerinde bulunmakla beraber, KOBI’lerin
mevcut yapist kurumsal yonetim agisindan uygun olmadigi ve kurumsal yonetim
ilkelerinin KOBI’ler tarafindan uygulanmasinin zor olacag: diisiincesi arastirmanin
temel problemini olusturmaktadir. Bu c¢alismada Kazablanka illinde bulunan
KOBI’lerin kurumsal ydnetim ilkelerini ne derece bildikleri ve uyguladiklar1 ve bu
ilkelere bakis acilar1 Olgiilmeye c¢aligilacaktir. Bununla birlikte Kazablanka’da
KOBI’lerin sahiplik yapis1, profesyonel yonetici bulundurma durumlari, demografik
ozellikleri, genel karakteristik yapilar1 ve bunlar arasindaki iliskileri olarak analiz
edilecektir. Ayrica kurumsal yonetimin temel ilkeleri olan seffaflik, sorumluluk,
adillik ve hesap verilebilirlik ile isletmelerin hali hazirdaki yonetim anlayiglari
arasindaki iliski diizeyleri ve bu ilkelerin Kazablanka illinde faaliyet gosteren

isletmelerin mevcut durumu belirlenmeye caligilmistir.

Kurumsal ydnetim KOBI'lerin mevcut organizasyonel degisikliklere uyum

saglamasina ne kadar yardimci olabilir?
3.1. Arastirma Konusu ve Amaci

Diinyanin her yerinde olan finansal skandallarin (Enron, WorldCom,
Parmalat, Vivendi, Ahold, Global Crossing...) ardindan her iilkede mali ekonomik
ve toplumsal sorunlara yol agmaktadir. Yatirnmcilar milyarlarca dolar kaybettikten
sonra artik giiven sorunlara maruz kalmaktadir. Yatimcilar yatirim yaparken seffaflik
olan sirketler goz Oniindedir. Her {ilke bu sorunlar ortadan kaldirmak icin ve
yatirimeilarin giiveni geri almak icin bir siirii diizenlemeler yapmaktadir ve bununla
birlikte kurumsal yonetim ortaya cikti ve giin gittikce daha 6nem kazandi, ama
kurumsal yonetim sadece biiyiik sirketler icin mi dnemlidir? Kiiciik isletmeler, cogu
tilkede mevcut isletmelerin biiyiik bir kismini olusturmaktadir ve ekonomik hayatin
vazgegilmez birimleri olan KOBI’ler biitiin diinyada oldugu gibi Fas’ta da énemli bir

yere sahiptir. Fas’ta isletmelerin biiyiik bir ¢ogunlugu KOBI’lerden olusmaktadir.
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Fas'ta, KOBI Konfederasyonu istatistiklerine gdre KOBI'lerin %93'ini temsil ettigi

ekonomik dokularda 6nemli bir rolu vardir.

Kurumsal yonetimi yalnizca listelenen sirketlerin ya da artan denetim ve
diizenlemeye tabi bir sektdrde faaliyet goOsterenlerin isi olarak diisiiniilmektedir.
Ancak kurumsal yonetim, biiyiik isletmeler i¢in 6nemli oldugu kadar KOBI’ler i¢in

de biiyiik bir 6neme sahiptir.

Fakat Fas gibi gelismekte olan iilkelerde bu konu ile ilgili olduk¢a simirl
sayida c¢alisma yapildig1 goriilmektedir. Bundan dolay1r bu konunun oldukg¢a 6nemli
oldugu diistiniilmektedir. Buradan hareketle, bu ¢alismanin amaci, Fas’in Kazablanka
ilinde kurumsal yoOnetim uygulamalarimin gelisimini ve bugilinkii durumunu
degerlendirmek, kurumsal ydnetim uygulamalariin KOBI’ler performansi iizerinde

etkili olup olmadigin1 tespit etmektir.
3.2. Yontem, Veri Toplama Araclari ve Veri Analizi

Arastirmada, birincil kaynak toplama yontemlerinden olan anket yontemi
kullanilmistir. Arastirmada kullanilan anket sorular1 hazirlanirken bir¢ok farkli
calismadan ve anket uygulamalarindan yararlanilmis ve 6zellikle, Kaygusuzoglu ve
Sasa (2015), Giineydogu Anadolu Bolgesi’ndeki KOBI’lerde kurumsal ydnetim
algisina yonelik makale calismast Baykut (2013)’un Afyonkarahisar ilindeki anonim
sitketlerde kurumsal yoOnetim algisina yonelik tez calismasi ve Fas sisteme

uyarlanmis kurumsal yonetim ilkelerine uygun bir sekilde hazirlanmistir.

Bu anket, Necmettin Erbakan Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme anabilim
dalinda “Fas’ta Kurumsal Ydnetim ve KOBI’lerin (Bir Uygulama)” baslikli yiiksek
lisans tezinin uygulama kismina veri toplamak amaciyla hazirlanmigtir. 100 sirkete
adet anket formu gonderilmistir. 91 gelen cevaplardan silipheli durumdaki anket
formlar elendikten sonra 75 adet anket formu analiz i¢in uygun bulunmustur. Anket
3 boliim iizerinde olmaktadir, ilk boliim KOBI’lerin iist diizey yoneticilerinin
demografik o6zellikleriyle ilgilenmektedir ikinci boliim ise sirketlerin mevcut
kurumsal yapisi, faaliyet gosterdigi sektdr ve sektordeki konumu belirlemeye
yoneliktir. Ugiincii boliim ise kurumsal yonetime iliskin ifadelerin degerlendirmesi

ve kurumsal yonetim ilkelerinin bilinirlik seviyesi ve uygulanma diizeyini 6l¢meye
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ile ilgilidir, toplam 36 sorudan olusmaktadir. Ankette arastirma katilimcilarina
yoneltilen sorularin bazilar1 “Evet” ve “Hayir”dan, bazilar1 “Evet”, “Hayir” ve
“Kismen Var”’dan ve diger sorular 3’lii likert 6lgegi sorularindan (Katilmiyorum,
Kararsizim, Katiliyorum) ve digerleri birbirinden farkli secenekli sorulardan

olusmaktadir.

Tim analizler SPSS 21 istatistik paket programi kullanilarak bilgisayar
ortaminda yapilmistir. Yapilan analizlerde anlamlilik diizeyi %5 yani p=0,005 olarak
alinmistir. Anket sonuclarinin degerlendirilmesinde; ortalama, standart sapma, yiizde
dagilimi Frekans analizi, One way, ANOVA (Tek Yonli Varyans), T Testi, Tukey
testleri, Post Host Test, Test of Homogeneity of Variances, Homogeneous yontemleri
kullanilarak analiz edilmistir. Anketler elektronik posta, whatssap, linkedin goriisme

seklinde yapilmustir.
3.3. Arastirmanin Sinirlari

Kazablanka’da Kurumsal yonetim uygulama diizeyinin arastirdigimizda,
sirket yoneticilerinin yogun olduklarin1 veya yeterli zamanlarinin olmadigini iddia
etmeleri, ankete yanit vermemeleri en Onemli kisiti olusturmustur. Korona
viriistinden dolay1 anket mail, WhatsApp, Linkdin ve benzeri sosyal medya yoluyla
yapildig1 i¢in ¢ok zaman almistir. Bununla birlikte baz1 yoneticiler anketi okumadan

yanit verdiklerini tespit edildikten sonra analize dahil edilmemistir.

Buna ek olarak kurumsal yonetimin Fas’ta yeni gelisen bir kavram olmas1 ve
kazablanka’daki sirketlerin cogunlugu aile sirketi 6zelligi sahip olduklarindan dolayz,

anket sorularinin iyice anlasilamamasi durumu ortaya ¢ikmustir.
3.4. Arastirmanin Hipotezleri
H1: KOBI’lerin kurumsal y&netim algisin1 diisiiktiir
H2: Yonetim ilkelerinin KOBI’ler tarafindan uygulanmasinin zordur.

H3: KOBI’ler arasinda Kurumsal yonetim uygulamalari farklilik

gostermektedir.
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3.5. BULGULAR

Calismanin bu boliimiinde, betimleyici istatistiki bilgiler ve demografik
ozellikler ele alindiktan sonra, likert sorularmin degerlendirilmesi, Anova ve T
testlerine yer verilecektir. Giivenirlik analizi: ilk once anket sorulari iizerine

giivenirlilik analizi yapilmis ve sonug olarak %76 elde edilmistir.

Tablo 4.1. Glivenirlik analizi.

Cronbach's Alpha N of Items
,760 36

3.5.1. Demografik Ozellikler

Bu bolimde aragtirmaya katilan yoneticilere; egitim durumlari, sirketlerin
hukuki durumu, calisan sayist ve sirketlerinin faaliyette bulundugu sektor ile ilgili

sorular sorulmustur.

Tablo 3.2. Katilimeilarin egitim durumu dagilima.

Frekans | Yiizde |Gegerli ylizde |Kiimiilatif yiizde
Ortaokul mezunu 7 9,3 9,3 9,3
ILise mezunu 9 12,0 12,0 21,3
Valid |Lisans/6n lisans mezunu 45 60,0 60,0 81,3
'Yiiksek lisans/Doktora mezunu 14 18,7 18,7 100,0
Total 75 100,0 100,0

egitim_durumu

artackul
MezLn

Hiise mezunu
lisansfEn
lisans mezunu
lksek

Olisans/Doktora
MezLnu

Sekil 3.1. Katilimcilarin egitim durumu dagilimi.

Ankete katilim gosteren sirket yoneticilerinin egitim durumunun dagilimina

gore, gorildigi tlizere su sekildedir; %9,3’u ortaokul mezunu, %12’si lise
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mezunu, %601 lisans/6n lisans mezunu ve %18,7’si yliksek lisans/doktora mezundur.

Genel olarak ankete katilan yoneticilerin yiiksek bir egitim seviyesine sahiptir.

Tablo 3.3. isletmenin hukuki yapisi.

Frekans | Yiizde |Gegerli yiizdeKiimiilatif yiizde
IAnonim sirket 19 25,3 25,3 25,3
\Valid |[Limited sirket 56 74,7 74,7 100,0
Total 75 100,0 100,0

sirketin hukuki durumu

anonim
o girket
Hlimited sirket

Sekil 3.2. isletmenin hukuki yapisi.

Arastirmaya katilan katilimcilarin  firmanin  hukukuna goére dagilimlar
verilmistir. KOBI’lerin hukuki yapisina bakildiginda firmalarin; 56 (%74,67)si
limited sirket, 19 (%25,33)’li anonim sirketlerden olusturulmaktadir. Diger hukuki

sirket tiirli seklinde yapilandig1 gériilmemektedir.

Limited Sirket, KOBI'ler igin en uygun hukuki statiisii diisiincesiyle beraber,
bir Limited sirketinin ortaklarinin sorumluluklar katkilariyla sinirlidir ve hisselerin
nominal degeri en az 100 Fas dirhemi olmalidir. Bununla birlikte, limited sirket,
minimum 10.000 dirhem sermaye ile tek ortak olarak bilinen bir kisi tarafindan
olusturulabilir. Ancak, halka a¢ik bir limited sirket ile ayni muhasebe ve mali

yiikiimliiliiklere tabidir (Salaheddine, 2020).



Tablo 3.4. isletmenin faaliyet sektorii.

Frekans | Yiizde | Gegerli yiizde | Kiimiilatif yiizde
Hizmet 20 26,7 26,7 26,7
Ticaret 31 41,3 41,3 68,0
Sanayi 18 24,0 24,0 92,0
Valid Turizm 2 2,7 2,7 94,7
al Muhasebe 1 13 1,3 96,0

Bilgi teknoloji 2 2,7 2,7 98,7
IAydinlatma 1 1,3 1,3 100,0
Total 75 100,0 100,0

Analize konu olan sirketlerin faaliyette bulundugu sektor sorusuna, sirketlerin
31 (%41,3)’1 ticaret, 20 (%26,7)’sini hizmet, 18 (%24)’l ise sanayi, 2 (%2,7)’sini
turizm, 2 (%2)’sini bilgi teknoloji ve 1 (%1,3)’sini aydinlatma sektoriinde faaliyet
gosterdikleri yanit verilmistir. Sirket sektoriiniin dagilimina gore, ankette katilan

sirketlerin ¢cogunlugu birinci sirada ticaret sektdriinde, ikincisi ise hizmet sektoriinde

isletmenin faaliyette bulundugu sektor

Whizmet
Mticaret
Csanayi
Churizm
Omuhasebe

iigrting

Sekil 3.3. Isletmenin faaliyet sektorii.

faaliyet gostermektedirler.

Tablo 3.5. isletmede ¢alisan sayis1 dagilimu.

W bilgi teknolgji

Frekans Yiizde Gegerli ylizde |Kiimiilatif yiizde
10-50 36 48,0 48,0 48,0
51-90 8 10,7 10,7 58,7
Valid 91-130 12 16,0 16,0 74,7
131-170 5 6,7 6,7 81,3
171-199 14 18,7 18,7 100,0
Total 75 100,0 100,0
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isletmede ¢aligsan sayisi

H10-50
W=1-a0
Oa1-130
H131-170
O171-199

Sekil 3.4. isletmede calisan sayis1.

Ankete katilan isletmelerinin ¢alisanlarin sayisi 10°den 190°na kadar farkl
araliklarda bir soru yonetilmistir (Fas KOBI’nin resmi tanimina gore). Sonuglara
gore calisan sayisinin dagilimi goriildiigli iizere bu sekildedir: %48 oraninda 10-
50, %18,7 oraninda 171-199, %16 oraninda 91-130, %10,7 oraninda 51-90, %6,7

oraninda 131-170, aras1 ¢alisan sayisina sahiplerdir.
3.6. Firmalarin Genel Ozellikleri

KOBI’lerde kurumsal ydnetim anlayiginin var oldugu anlamak igin, onlarmn
mevcut durumlarini incelemek ve degerlendirmek gerekmektedir. Bu baglamda
hedef kitle igerisinde yer alan KOBI yoneticilerine mevcut uygulamalari ve

durumlar1 hakkinda bilgi almak i¢in bazi sorular yoneltilmistir.
3.6.1. Firmalarin Kurumsallasma Durumu

Calismanin bu boliimiinde, firmalarin kurumsallasma durumunu 6grenmek
icin, kurumsal Yonetim Kurulu Bagkani kim oldugunu (aileden ya da aile disindan
biri), ile yonetim kurulu baskanligi pozisyonu ile genel miidiirliikk pozisyonlarinin
ayni kisi ya da birbirinden ayrilarak farkli kisiler tarafindan yiiriitiilmesini ve

Yo6netim kurulu tiyeleri nasil se¢ildigini sorulmustur.

Tablo 3.6. Yo6netim kurulu baskani.

Frekans| Yiizde | Gegerli yiizde | Kiimiilatif yiizde
IKurucu ya da kurucunun aile ferdi | 54 72,0 72,0 72,0
\Valid |Aile disindan biri 21 28,0 28,0 100,0
Total 75 100,0 100,0
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yonetim kurulu bagkani kimdir
kurucu ya

da
L kurucunun
aile ferdi

aile ciginclan
Ijl::iri ¥

Sekil 3.5. Yonetim kurulu baskan.

Yapilan anket verilerine gore, Katilimcilara, “isletmenizin yonetim kurulu
baskan1 kimdir?” yoneltilen sorusuna, katilimcilar %72’si bu soruya yonetim kurulu
baskanmin “kurucu veya kurucu aile fertlerinden biri” cevabini vermistir.
Katilimeilarin %281 ise “kurucu aile ferdi olmayan kisi” cevabini vermistir. Bu
sonuca gore calismada ele alinan KOBI’lerin aile sirketi ozelligi gosterdigi
sdylenebilir. Bu sonuca goére ¢aligmada yer alan KOBI’lerin aile sirketi 6zelligi

tagidigin1 anlasilmaktadir.

Tablo 3.7. Yonetimi kurulu tiyeleri segimi.

Yonetim kuruluda yonetim kurulu iiyelerinin seciminde en etkin olan hangisidir

Frekans| Yiizde | Gegerli yiizde |Kiimiilatif yiizde
'Y 6netim kurulu bagkaninin
akrabasi olmak 3 4.0 40 4.0
Valid [Egitim diizeyi 27 36,0 36,0 40,0
Teknik yeterlilik 45 60,0 60,0 100,0
Total 75 100,0 100,0

yonetim kuruluda yénetim kurulu
Uyelerinin se¢iminde en etkin olan
hangisidir

yénetim
feurulu

[ bagkaninin
akrabas
clmak
editim

m dizeyi
teknik

L yeterlilik

Sekil 3.6. Yonetimi kurulu iiyeleri se¢imi.
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Katilimcilara yoneltilen; “Genel Kurulda Yonetim Kurulu Uyelerinin
Seciminde En Etkin Olan Hangisidir?”” sorusuna dort cevap segenegi verilmistir. Bu
secenekler “Yonetim Kurulu Baskaninin Akrabasi Olmak” , “YoOnetim Kurulu
Bagkaniin Arkadasi Olmak”, “Egitim Diizeyi” ve “Teknik Yeterlilik” seklindedir.
Katilimcilarin bu soruya verdikleri cevaplara gore %60’ teknik yeterlilik, segenegi
isaretlemis, %36’si ise egitim diizeyini. Bu sonuca gore arastirmaya konu olan
KOBI’lerin biiyiik kisminin ydnetim kurulu iiyelerinin se¢iminde, kurucu ailesinden
ya da arkadaglarinda degil de teknik yeterliligi veya iyi egitim diizeyi sahibi olmasi
gerekmektedir. Bu sonuca gore yoneticiler, kurumsal yonetim ilkelerine uygun

olarak se¢im yaptiklarini sdylenebilir.

Tablo 3.8. Yonetim kurulu baskani/miidiir pozisyonlari.

Yonetim kurulu baskani ile genel miidiirii aym kisi midir?

Frekans Yiizde | Gegerli yiizde |Kiimiilatif yiizde

Evet | 66 88,0 88,0 88,0
Valid | Hayrr | 9 12,0 12,0 100,0
Total | 75 100,0 100,0

yénetim kurulu bagkani ile genel
muddrd ayni kigi midir

Hevet

O hayr

Sekil 3.7. Yonetim kurulu bagkani/miidiir pozisyonlari.

Katilimcilara “Yonetim Kurulu baskani ile Genel miidiir ayn1 kisidir” sorusu
yoneltilmistir. Katilimcilarin %88’1 “Evet” , %12’si ise “Hayir” yanit verdigi
goriilmiistiir. Bu sonuca gore Kazablanka ilinde olan KOBI’lerin genel olarak aile
sirketidir ve yonetim kurulu bagkani ile genel miidiiriin genelde ayni kisi oldugu

gorilmiistir.



3.7. Kurumsal Yonetim A¢isindan Firmalarin Mevcut Yapisi

Tabloe 3.9. Sirketin internet sitesini kullanma dagilimi.

Sirketinizin internet sitesi var midir?
Frekans Yiizde Gegerli yiizde |Kiimiilatif yiizde
[Evet 47 62,7 62,7 62,7
Valid [Hayir 28 373 373 100,0
Total 75 100,0 100,0

sirketinizin internet sitesi var midir

M evet
Ohayr

Sekil 3.8. Sirketin internet sitesini kullanma dagilimi.

Tablo 3.10. internet sitesi ile i¢ denetim faaliyetlerinin agiklama durumu.

Kullanmis oldugunuz internet sitesinde i¢ denetim faaliyetleriniz ile ilgili aciklama durumu var

mi?

Frekans Yiizde Gegerli yiizde | Kiimiilatif ylizde
Evet 15 20,0 20,0 20,0
\Valid  [Haywr 60 80,0 80,0 100,0
Total 75 100,0 100,0

kullanmig oldugunuz internet sitesinde ig

denetim faaliyetleriniz ile ilgili agiklama
urumu var mi
M evet
Ehayr

Sekil 3.9. internet sitesi ile i¢ denetim faaliyetlerinin agiklama durumu.
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“Sirketinizin internet sitesi var midir?” bi¢iminde yoneltilen bir soruya
katilimeilarin, %62 oraninda evet, %37,3 oraninda hayir seklinde yanit vermislerdir.
KOBI’lerin internet sitesinin olmasi kurumsal yonetim anlayismin gelismesi
acisindan 6nem arz etmekle beraber firmanin taninmasi ve bilinmesi bakimindan da
onemlidir. HCP tarafindan, 2019 yilinda yapilan anket sonuglarina gore, Isletmeler,
kendilerini gelistirmek i¢in modern teknolojileri ¢cok az kullaniyorlar. Bu baglamda
isletmelerin internet sitesi olsa da bunu profesyonel bir baglamda kullanilan
sirketlerin oran1 %43, bu, biiyiik isletmeleri ilgilendirmektedir. Bu oran Mikro,

Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerde %82’ye ulasmaktadir (HCP 2019).

Sonuglara gore, internet sitesi kullanilan igletmelere “Kullanmis oldugunuz
internet sitesinde i¢ denetim faaliyetleriniz ile ilgili agiklama durumu var mi?”
biciminde yonetilen soruya %20’si evet, %80’1 hayir seklinde cevap vermislerdir.
Denetim faaliyetleri kamuyu aydinlatma anlayisinin gelismesi agisindan ¢ok biiyiik

bir 6nemi vardir.

Tablo 3.11. Sirketin borsaya girme diisiincesine katilim dagilima.

ileride sirketinizi halka acarak, Borsaya girmeyi diisiiniiyor musunuz?

Frekans Yiizde | Gegerli yiizde |Kiimiilatif yiizde

Evet 13 17,3 17,3 17,3
\Valid [Hayir 62 82,7 82,7 100,0
Total 75 100,0 100,0

ileride sirketinizi halka agarak, Borsaya
girmeyi diigiiniiyor musunuz?

M evet
Ehayr

Sekil 3.10. Sirketin borsaya girme diisiincesine katilim dagilimu.

Ankette arastirilan bir diger konu ise KOBI’lerin gelecege bakis agilarini
olgmek ve kurumsal ydnetim anlayis diizeylerini anlamak igin “Ileride sirketinizi

halka acarak, borsaya girmeyi diislinliyor musunuz”, katilimcilar, gorildigi
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tizere %82,67’isi hayir yanit1 verirken katilimcilardan sadece %17,33’1i evet yaniti
vermislerdir. Goriildiigii iizere KOBI’lerin biiyiik bir cogunlugunun borsaya
acilmaya bir plan1 olmadigini tespit edilmistir; sirketler, mevcut yapisini daha uygun
oldugunu diisiiniip ayn1 sekilde devam etmek istedikleri anlagilmaktadir.

Tablo 3.12. OECD tarafindan belirlenen ilkelerin bilme durumu.

OECD tarafindan yayimnlanan kurumsal yonetim ilkleri ile ilgili yeterli diizeyde bilgimiz vardir.

Frekans Yiizde | Gegerli yiizde | Kiimiilatif yilizde

Katilmiyorum 26 34,7 34,7 34,7

Valid Kararsizim 45 60,0 60,0 94,7
Katiliyorum 4 5,3 5,3 100,0
Total 75 100,0 100,0

OECD tarafindan yayinlanan kurumsal
yonetim ilkleri ile ilgili yeterli diizeyde
hilgimiz vardir

.katllmlyorum
kararsizm
Ckatiryarum

Sekil 3.11. OECD tarafindan belirlenen ilkelerin bilme durumu.

KOBTI’lerin ne derecede kurumsal ydnetim ilklerini yeterli diizeyde bilip
bilmediklerini anlamak i¢in katilimcilara “OECD tarafindan yayinlanan kurumsal
yonetim ilkleri ile ilgili yeterli diizeyde bilgimiz vardir” diye bir soru yonetilmis,
katilimcilarin %4’ katiliyorum, %45°1 karasizim, %26’s1 katilmiyorum. Elde edilen
sonuglara gére KOBI’lerin ¢ok az bir kismin OECD tarafindan yayinlayan kurumsal
yonetim ilklerinin bildiklerini anlagilmaktadir.

Tablo 3.13. CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun getirdiklerini bilme durumu.

CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yoénetim kodunun katkilarinin haberdariz ve uygulamaya
cahisiyoruz.

Frekans Yiizde |Gecgerli yiizde | Kiimiilatif yiizde
Katiltmiyorum 9 12,0 12,0 12,0
. Kararsizim 30 40,0 40,0 52,0
Valid
Katiliyorum 36 48,0 48,0 100,0
Total 75 100,0 100,0
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CHGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim
kodunun katkilarimin haberdariz ve

uygulamaya ¢alhgyoruz

| keatlimiyorum
O kararsizm
O katiiyorum

Sekil 4.12. CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun getirdiklerini bilme durumu.

CNGE mevzuattaki kurumsal yonetim kodunun katiklar1 ve CNGE KOBI
icin getirdiklerini haberdar olup olmadiklarini anlamak i¢in sorulan bir diger soru ise
“CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun katkilarinin haberdariz ve
uygulamaya c¢alisiyoruz” seklindedir. Bu soruya %48’1 katiliyorum, %30’u
kararsizim, %9’u katilmiyorum cevabi verilmistir. Bu soruya verilen cevap ile dnceki
soruya verilen cevap arasinda biiyiik bir farklik oldugu goriilmiistiir ve genel olarak
KOBI’lerin %36’s1 mevzuattaki CNGE kodunun katkilar1 bildiklerini ve uygulamayi
calistiklarini goriilmektedir. Onceki soruya baktigimizda, katilimcilarin gogunlugu
OECD tarafindan yayinlayan ilkeleri bilmediklerini tespit edilmis bunun sebebi ise
Fas’a kendine ait bir kurumsal yonetim ilkelerin rehberi bulunmayip, OECD
tarafindan yayinlayan ilkelerden yarayarak CNGE kodunda belirlemis. Bu ilkeler ise
sunlardir: yonetim organinin sorumlulugu, hissedarlarin ve ortaklarin haklar1 ve
onlarin adil muamelesi, mali bilgilerin seffaflig1 ve yayilmas ile paydaslarin rolii ve

adil muamelesi.

Tablo 3.14. Kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olmasi.

Isletmenizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyam var mdir?

Frekans Yiizde | Gegerli yiizde | Kiimiilatif yiizde

Evet 21 28,0 28,0 28,0

Hayir 20 26,7 26,7 54,7
Valid

IKismen 34 453 453 100,0

Total 75 100,0 100,0
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isletmenizde kurumsal yénetim
ilklerine uygunluk beyani var midir
Mevet
Ehayr
kismen

Sekil 3.13. Kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olmasi.

Katilimeilara, “Isletmenizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani var
midir? “sorusu yoneltilmistir. Katilimeilarin %28 oraninda evet, %45,3 oraninda

kismen, %26,7 hayir cevabi isaretlenmisti.

3.8. Kurumsal Yénetime iliskin ifadelerin Degerlendirilmesi

Tablo 3.15. Kurumsal yonetim sirket degerini artabilme diisiinceye katilim durumu.

Kurumsal yonetim isletmenizin degerini arttirabilir.

Frekans Yiizde Gegerli yiizde Kiimiilatif yiizde
Katilmiyorum 1 1,3 1,3 1,3
. IKararsizim 27 36,0 36,0 37,3
Valid
Katiliyorum 47 62,7 62,7 100,0
Total 75 100,0 100,0

kurumsal yénetim igletmenizin
dederini arttirabilir

M katimryorum
Dkararsizm
Clkathyorum

Sekil 3.14. Kurumsal yonetim sirket degerini artabilme diisiinceye katilim durumu.
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Katilimcilara, “Kurumsal yonetim isletmenizin degerini arttirabilir? “sorusu
yoneltilmistir.  Katilimcilarin =~ %62,7  oraninda  bu  diisiinceye  katilim

gostermislerdir, %36 oraninda kararsiz olduklarini sdylediler.

Tablo 3.16. Hissedarlarin muamelesi.

\Azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak iizere tiim hissedarlara esit haklar|
verilir
Frekans Yiizde | Gegerli ylizde | Kiimiilatif yiizde
Katilmiyorum 10 13,3 13,3 13,3
. Kararsizim 22 293 29,3 42,7
Valid
Katiliyorum 43 57,3 57,3 100,0
Total 75 100,0 100,0

azinhk ve yabanci hissedarlar da dahil
olmak iizere tiim hiss_ia_darlara esit haklar
verilir

] katimryorum
Hkararsizm
Ckatiryorum

Sekil 4.15. Hissedarlarin muamelesi.

Katilimcilara, “Azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak {izere tiim
hissedarlara esit haklar verilir? “sorusu yoneltilmistir. Katilimeilarin %57,3 oraninda
katiliyorum, , %29,3 oraninda kararsizim, %13,3 oraninda katilmiyorum cevabi
isaretlenmisti. Bu sonuca gore, sirket biitiin hissedarlar azinlik ve yabanc1 hissedarlar
da dahil olmak iizere, hissedarlarin haklarini korunmasini ve esit davranmasini
kurumsal yonetimin ¢ok 6nemli bir ilkesidir.

Tablo 3.17. Menfaat sahiplerin, sirket politikalar1 ve prosediirleri bilgilendirme durumu.

Menfaat sahipleri, haklarimn korunmasi kapsaminda sirket politikalar1 ve prosediirleri
hakkinda bilgilendirilir.

Frekans Yiizde | Gegerli yiizde | Kiimiilatif yiizde

IKatilmiyorum 4 5,3 5,3 5,3
. IKararsizim 11 14,7 14,7 20,0
\Valid
Katiltyorum 60 80,0 80,0 100,0
Total 75 100,0 100,0
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menfaat sahipleri, haklarinin korunmasi
apsaminda sirket politikalan ve
prosediirleri hakkinda bilgilendirilir

| katilrmiyorum
Bkararsizim
Ckatiryorum

Sekil 4.16. Menfaat sahiplerin, sirket politikalar1 ve prosediirleri bilgilendirme durumu.

Arastirmaya katilan KOBI’lerin “Paydaslar haklarinin korunmastyla ilgili
sirket politikalar1 ve prosediirleri hakkinda bilgilendirilir.” sorusuna verilen yanitlarin
frekans dagilimlarina ait bilgilerini verilmektedir. Elde edilen sonuglara gore
“Paydaslar haklarinin korunmastyla ilgili sirket politikalar1 ve prosediirleri hakkinda
bilgilendirilir.” sorusuna en yiiksek cevaplanma orani (%80) olarak “Katiliyorum”

yanit1 verildigi goriilmektedir. Bu kurumsal yonetim agisindan ¢ok énemlidir.

Tablo 3.18. Kurumsal yonetime iligkin 6nermelerin yanitlari.

Onermeler N Ortalama Standart
Sapma

Kurumsal yonetim igletmenizin degerini arttirabilir 75 2,613333 | 0,517095

OECD tarafindan yayinlanan kurumsal yonetim ilkleri ile ilgili yeterli

diizeyde bilgimiz vardir 75 1,706667 | 0,564091

Isletmenizde kurumsal ydnetim ilklerine uygunluk beyani var midir? 75 2173333 | 0.844271

Kurumsal ydnetim uygulamalari, KOBI gelecegi i¢in ¢ok dnemlidir 75 2693333 | 0492466

CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun katkilarinin

haberdariz ve uygulamaya ¢alistyoruz 75 | 2,360000 | 0,690476

Bagimsiz yoneticilerin varlig1 isletmeye 6nemli bilgi birikimi ve deneyim

katar 75 2,346667 | 0,581083

Yonetim kurulu tiyelerinin oy haklari esittir 75 2,480000 | 0,777383

Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri sirket ile ilgili her tiirlii bilgi ve belgeye

75 1,946667 | 0,836552
kolayca ulagirlar

Bagimsiz tiyeler, yonetim kurulunun etkin ve verimli bir sekilde ¢alismasi

icin varliklari 6nemlidir 73 2,346667 | 0,625869

Bagimsiz tiyeler, gorevlerini yaparken higbir baski altinda kalmadan,

75 2,320000 | 0,618630
tarafsizca caligirlar

Bagimsiz tiyeleri varligi isletmenin finansal performansini olumlu

etkilemektedir 75 2,426667 | 0,573593

Denetim kurulu iiyeleri cogunlukla bagimsiz iiyelerden olusur 75 1,653333 | 0,744227

Yasadgn.kaynaklanan ZOI‘}H"II}J]U]( olmasa bile bagimsiz denetim raporu 75 2533333 | 0.664411
almak i¢in bagvuru yapabiliriz




Tablo 3.18. (devam) Kurumsal yonetime iligkin dnermelerin yanitlart.
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Onermeler N Ortalama Standart
Sapma

Yo6netim Kurulu kararlar1 hissedarlarin denetimlerine agiktir 75 2,560000 | 0,641788

Icraci olmayan iiyelerin, yonetim kurulundaki rolleri belirgindir 75 2,160000 | 0,735949

Icraci olmayan tiyelerin, sirket ile ilgili her tiirlii bilgi ve belgeye kolayca 75 1.946667 | 0,786599

ulagirlar

;Tfﬁ;lr olmayan iiyeler, kararlarin1 herhangi bir baski atlinda olmadan 75 2000000 | 0,788430

Azinlik ve yabanc1 hissedarlar da dahil olmak {izere tiim hissedarlara esit 75 2.440000 | 0.721110

haklar verilir

Menfafit sahlplerl, haklaprpn quypmam kapsaminda sirket politikalar1 ve 75 2746667 | 0.547558

prosediirleri hakkinda bilgilendirilir

Calisanlar, islerini yapabilme ve performanslarinsa gére odiillendirir 75 2,693333 | 0,677303

Sirketiniz kamuyu aydinlatma kapsaminda sirketin muhasebe politikasini,

mali durumunu, faaliyet sonuglarini ve nakit akigini gosteren tiim bilgileri | 75 1,920000 | 0,896841

saglamaktadir

Sirketin gelecegine iligkin tahminler ve dayandig: istatistiki veriler 75 1720000 | 0,878574

kamuya agiklanir

Sirketinizin vizyon, misyon ve stratejisine uygun olarak yonetim kararlari 75 2773333 | 0,534571

alinmaktadir

Daha hizli ve seffa"f bir bilgi akisi saglamak i¢in sirket yonetimi 75 2.880000 | 0.366134

tarafindan gerekli onlemler alinir

Kurumsal yonetim algisin1 6lgmeye yonelik olarak hazirlanan ve katilimcilara

yoneltilen ifadeler ile 3’1 likert 6lgegine gore yapilan analiz sonucunda ortaya ¢ikan

ortalamalar1 sunlardir:

Tablo 18’ye gore, sirketlerin biiyiik bolimii yeni CNGE’nin getirdigi

yeniliklerin farkinda olup, bu yenilikleri uygulamaya caligmaktadirlar. Yiiksek

ortalamalardir.

Daha hizli ve seffaf bir bilgi akis1 saglamak icin sirket yonetimi tarafindan

gerekli Onlemler alinir (2,88), sirketinizin vizyon, misyon ve stratejisine uygun

olarak yonetim kararlar1 alinmaktadir (2,77)

Menfaat sahipleri, haklarinin korunmasi kapsaminda sirket politikalar1 ve

prosediirleri hakkinda bilgilendirilir (2,74), Calisanlar, islerini yapabilme ve
performanslarmsa gore ddiillendirir (2,69), Kurumsal ydnetim uygulamalari, KOBI
gelecegi i¢in ¢ok Onemlidir (2,69), Kurumsal yoOnetim isletmenizin degerini

arttirabilir (2,61) alinan en yiiksek ortalamalardir.
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3.9. Kurumsal Yénetim Algsi ve Isletmenin Degerine Etkisi

Kurumsal yonetim algisin1 6lgmeye yonelik olarak segilen 8 ifade ile
isletmelerin faaliyette bulundugu sektér ve yonetim kurulu baskani/genel miidiirliik
pozisyonlarina iligkin ifadenin analiz sonuglar1 Tablo 7’de verilmistir. Ayrica analize
ikinci bagimli énerme ve diger varsayim olan “Isletmelerin, Kurumsal Yénetim ilke
ve uygulamalarina vermis olduklari 6énem yatirimcilar i¢cin énemlidir.” 6nermesi de

katilmastr.
3.9.1. Kurumsal Yonetim Algisina Iliskin Onermelerin Analizi

“Kurumsal Yonetim igletmemizin degerini arttirabilir.” Onermesi ile

2

“Isletmemizde, kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir. ” Onermesi
temelinde, kurumsal yonetim algisin1 6lgemeye yonelik olarak secilen {i¢ 6nermenin
Anova karsilastirma analizleri yapilmis ve 2 Onermenin T testlerin analizleri
yaptlmistir. “Kurumsal Yonetim isletmemizin degerini arttirabilir” bagiml
Onermesine verilen yanitlarin, kurumsal yonetim algisim1 6lgmeye yonelik olarak
secilen ifadeler CNGE getirdikleri, sirketin hukuki durumu, kurumsal yonetim
uygulamalarm KOBI gelecegini i¢in énemi, isletmelerin faaliyette bulundugu sektor
ve yonetim kurulu baskani ile genel midiirliikk pozisyonlarina iligkin ifadelerin analiz
sonuclart Tablo 19°da verilmistir. Ayrica analize ikinci bagimli Onerme
“Isletmenizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyam vardir.” 6nermesini

de analize dahil edilmistir. Faktdr dnermelerinin yanit gruplari ortalamalaria gore,

farklilik gosterip gostermedigini bulmak i¢in Anova veya T testleri uygulanmustir.
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3.9.1.1. Kurumsal Yénetim Algis1 ve Isletmenin Degerine Etkisi

Tablo 3.19. Kurumsal yonetime iligkin isletmenizin degerini arttirabilir dnermelerin yanitlari.

Kurumsal Yénetim isletmenizin Degerini Arttirabilir
Gruplar N Ortalama | S.S. |P Degeri

CNGE tarafindan belirlenen kurumsal | Katilmiyorum 9 2.33 .500

yonetim kodunun katkilarinin | Kararsizim 30 243 .504 .001

haberdariz ve uygulamaya ¢alistyoruz | Katiliyorum 36 2.83 447

. . Anonim girket 19 2,42 .507

Sirketin hukuki durumu Limited sirket 36 368 508 469
Kurucu ya da

Yonetim kurulu bagkant kimdir kurucunun aile ferdi >4 2.52 504 .010
Aile disindan biri 21 2.86 478

Yonetim kurulu bagkani ile genel | Evet 66 2.56 530 000

miidiird ayni kisi midir? Hayir 9 3.00 .000 )
Hizmet 20 2.65 587
Ticaret 31 2.68 475

. . . _ | Sanayi 18 2.50 S14

isellftttr;rlenm faaliyette  bulundugu Turizm 5 300 000 497
Muhasebe 1 3.00 .
Bilgi teknoloji 2 2.50 707
Lighting 1 3.00

Kurumsal y6netim uygulamalar Katilmiyorum L 2.00 -

KOBI gelecegi i¢in ¢ok dnemlidir | Kararsizim 21 2.10 301 000
Katliyorum 53 2.83 427

CNGE tarafindan belirlenen kurumsal | Katilmiyorum 9 2.33 .500

yonetim kodunun katkilarinin | Kararsizim 30 243 .504 .001

haberdariz ve uygulamaya ¢alistyoruz | Katiliyorum 36 2.83 447

Isletmenizde  kurumsal  ydnetim Evet 21 2.95 218

ilklerine uygunluk beyani var midir? Hayir 20 2.20 410 000
Kismen 34 2.65 .544

Not: P degeri <0.05

“CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun katkilarinin
haberdariz ve uygulamaya calisiyoruz.” faktor onermesinin yanit gruplart olan;
“Katilmiyorum”, “Kararsizim” ve “Katiliyorum” gruplarinin “Kurumsal Yonetim
isletmemizin degerini arttirabilir.” bagimli Onermesine vermis oldugu yanitlarin
ortalamalar1 arasinda %35 anlamlilik diizeyinde Tablo 19’den de goriildiigii gibi

istatistiksel olarak anlamli bir farklilik tespit edilmistir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “CNGE tarafindan belirlenen kurumsal
yonetim kodunun Kkatkilar farkindayiz ve uygulamayi cahsiyorum” faktor
Onermesinin yanit gruplarindan olan “Katiliyorum” grubunun “Kurumsal Ydnetim
isletmemizin degerini arttirabilir.” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi,

“Kararsizim” ve “Katilmiyorum” yanit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri
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yanitlarin ortalamalaria gore istatistiksel olarak anlamli sekilde daha yiiksektir. Bu
sonuca gore; “CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun katkilarinin
farkinda olup uygulamayi calisan olanlar, kurumsal yonetim uygulamalar ile
isletmenin degerinin artabilecegi goriisiine daha yiiksek oranda (2.83 ortalama)
katilmaktadirlar. Buna karsilik faktér 6nermesinin “Kararsizim” (2.33 ortalama ile)
ve “Katilmiyorum” (2.43 ortalama ile) yanit gruplari kurumsal yonetim uygulamalari
ile 1isletmenin degerinin artabilecegi ifadesine daha diisiik oranda katilim

gostermislerdir.

Yapilan T testi analizine gore, Yapilan T testi analizine gore, “Sirketin
hukuki durumu” faktér onermesinin yanit gruplari; “Anonim sirket”, “Limited
sirket” ile “Kurumsal Yonetim isletmemizin degerini arttirabilir.” Faktor
Onermesinin yanit gruplarindan olan “Limited sirket” grubunun “Kurumsal Y6netim
isletmemizin degerini arttirabilir.” bagimli énermesine verdigi yanitlarin ortalamasi
(2.68), “Anonim sirket ” yanit grubunun bagimli Snermeye verdigi yanitlarin
ortalamasina gore (2,42) istatistiksel olarak daha yiiksek oranda katilim goriilmiistiir.
Bu sonuca gore, kurumsal yonetim sirketin degerini artabilecegini diisiincesine

katilan sirketlerin ¢ogunlugu limited sirketlerdir.

Yapilan T testi analizine gore, “Yonetim kurulu baskam kimdir” faktor
Onermesinin yanit gruplari; “Kurucu ya da kurucunun aile ferdi”, “Aile disindan biri”
ile “Kurumsal YoOnetim isletmemizin degerini arttirabilir.”” bagimli Onermesine
verilen yanitlarin ortalamalar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik vardir.
Faktor onermesinin yanit gruplarindan olan “Aile disindan biri” grubunun “Kurumsal
Yonetim isletmemizin degerini arttirabilir.” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin
ortalamasi (2.86), “Kurucu ya da kurucunun aile ferdi” yanit grubunun bagimli
onermeye verdigi yanitlarin ortalamasma gore (2.52) istatistiksel olarak anlamli

sekilde daha yiiksek oranda katilim goriilmistiir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “Kurumsal yénetim uygulamalari, KOBI
gelecegi icin cok onemlidir” faktor Onermesidir. Faktor Onermesinin yanit
gruplarindan olan “Katiliyorum” grubunun “Kurumsal Yonetim isletmemizin
degerini arttirabilir.” bagimli Onermesine verdigi yanitlarin ortalamas1 (2,83),

“Kararsizim” (2) ve “Katilmiyorum” (2,10) yanit gruplarmin bagimli dnermeye
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verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel olarak anlamli sekilde daha
yiiksektir. Bu sonuca gore; kurumsal yonetim KOBI gelecegi igin onemi farkinda
olanlar kurumsal yonetim sirket degerinin artabilecegi goriisiine daha ytliksek oranda

katilim gostermislerdir.

ANOVA analizine gore, “Isletmenizde kurumsal yonetim ilklerine
uygunluk beyanmi var mudir?” faktor Onermesidir. Faktor Onermesinin yanit
gruplarindan olan “Evet” grubunun “Kurumsal Yonetim isletmemizin degerini
arttirabilir.” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi (2,95), “Kismen”
(2,65) ve “Hayir” (2,80) yanit gruplarinin bagimli énermeye verdikleri yanitlarin
ortalamalarina gore istatistiksel olarak anlamli sekilde daha yiiksektir. Bu sonuca
gore; kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olan isletmelerin kurumsal

yonetim sirket degerinin artabilecegi goriisiinli desteklemektedirler.

ANOVA analizinin sonuglarina gore “Isletmenin faaliyette bulundugu
sektor” sorusunun yanit gruplarinin “Kurumsal Yonetim isletmemizin degerini
arttirabilir!” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamalarinin istatistiksel olarak

anlamli bir farklilik géstermedigini tespit edilmistir.

3.9.1.2. Kurumsal Yénetim Ilklerine Uygunluk Beyam Olmasiyla
Beraber Kurumsal Yoénetim Yapist ve Ilklerinin Uygulama

Diizeyinin Karsilastirilmasi

Bu boliimde kurumsal yonetimim ilklerine uygunluk beyani olan KOBI’lerin
mevcut kurumsal yonetimin yapisinin ve ilklerinin uygulama diizeyini ne derecede
tespit edilmistir. Baska deyisle kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyan

gercekten de ciddi alinir yoksa sadece formalite olarak sdzde kalmaktadir.
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Tablo 4.20. isletmemizde kurumsal ydnetim ilklerine uygunluk beyani vardir nermelerin yanitlari.

isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyam vardir

Gruplar N Ortalama | S.S. lj .
Degeri
Bagimsiz yonetim kurulu tiyeleri sirket ile ilgili Ratilmiyorum 28 2.25 844
her tiirlii bilgi ve belgeye kolayca ulagirlar Kararsizim 23 2.30 703 314
g geye kotayca ulay Katliyorum 24 1.96 955
- . . . o Katilmiyorum 6 1.83 153
T e e T e
’ el Katiliyorum 30 2.07 944
Yonetim Kurulu kararlar hissedarlarin Katilmiyorum 6 1.83 753
denetimlerine aciktir Kararsizzm 21 2.33 766 417
¢ Katiliyorum 48 2.15 944
. .. . - Katilmiyorum 38 2.21 .905
Eefgz‘;gl;nklolﬁlﬁruyelen cogunlukla bagimsiz Kararsizim 25 316 726 900
Y ¥ Katiliyorum 12 2.08 900
. .. L U .. ... | Katilmiyorum 25 2.20 816
ol byt s e 0 00 ™[ 30| st
£ ey Y ¥ Katiltyorum 21 2.00 .949
Icraci olmayan iiyeler, kararlarmi herhangi bir Katilmiyorum 23 2.22 816
baski atlinda olmadan alirlar Kararsizim 29 2.34 797 180
Katiliyorum 23 1.91 .949
ketinizin vi . trateiisi Katilmryorum 4 1.75 957
Y Katiltyorum 62 2.21 .852
Sirketin gelecegine iliskin tahminler ve Katilmiyorum 42 2.33 754
dayandig istatistiki veriler kamuya agiklanir Kararsizim 12 2.25 866 062
yandig Ya ag Katiliyorum 21 1.81 928
Daha hizli ve seffaf bir bilgi akisi saglamak i¢in Ratilmiyorum 1 2.33 754
irket yonetimi tarafindan gerekli dnlemler alinir Kararsizim 7 2.25 866 209
sirety g Katiliyorum 67 1.81 928
Azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak Katilmiyorum 10 2:40 699
iizere tiim hissedarlara esit haklar verilir Kararsizim 22 2.50 673 029
i Katiliyorum 13 1.95 899
. . . Anonim sirket 19 1,74 ,653
Sirketin hukuki durumu Limited sirket 56 232 855 .013

Yapilan ANOVA analizine gore, “Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri sirket ile

ilgili her tiirli bilgi ve belgeye kolayca ulasirlar” faktor Onermesidir. Faktor

AN 1Y

onermesinin yanit gruplarindan olan “Katiliyorum” “grubunun”, “isletmemizde
kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyam vardir” bagimli 6nermesine verdigi
yanitlarin ortalamasi (1,96), “Kararsizim” (2,30) ve “Katilmiyorum” (2,25) yanit
gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarma gore istatistiksel
olarak anlamli sekilde daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; sirketin kurumsal yonetim
ilklerine uygunluk beyani olsa da kurumsal yonetim kurulundan bagimsiz iiyeler

bilgi erisimleri sinirhdir.

“Bagimsiz iiyeler, gorevlerini yaparken hi¢cbir baski altinda kalmadan,

tarafsizca ¢alisirlar” faktor onermesidir. Faktor 6nermesinin yanit gruplarindan olan
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13

“Kararsizim” grubunun “, “Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk
beyani vardir bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi (2,31), “Katiliyorum™
(2,07) ve “Katilmiyorum” (1.83) yamit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri
yanitlarin ortalamalarina gore daha yiiksektir. Bu sonuca gore; kurumsal yonetim
acisindan bagimsiz lyeler varhigini girket i¢cin dnemlidir bunun i¢in sirketin daha

etkili ve verimli bir sekilde ¢alismasi i¢in bagimsiz iiyelerin gorevlerini yaparken

higbir bask1 altinda kalmamalar1 gerekmektedir.

“Yonetim Kurulu kararlarn hissedarlarin denetimlerine aciktir” faktor
onermesidir. “Isletmemizde kurumsal ydnetim ilklerine uygunluk beyani vardir”
bagimli Onermesine verdigi yanit gruplarindan olan “Katiliyorum” yiiksek bir

ortalama kaydetmistir (2.15).

“Denetim kurulu iiyeleri cogunlukla bagimsiz iiyelerden olusur” faktor
onermesidir. Faktor Onermesinin yanit gruplarindan olan “Katilmiyorum” ve
“Kararsizim” grubunun”, “Isletmemizde kurumsal ydnetim ilklerine uygunluk beyani
vardir” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi sirayla (2,21) ve (2,16),
“Katiliyorum” (2,08) yanit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin
ortalamalarina gore daha yiiksektir. Bu sonuca gore sirketlerin ¢ogunlugu denetim

kurulunda bagimsiz tiyeleri cok azdir.

Yapilan ANOVA analizine gére, “Icraci olmayan iiyelerin, sirket ile ilgili
her tiirlii bilgi ve belgeye kolayca ulasirlar” faktor Onermesidir. Faktor
onermesinin yamt gruplarindan olan “Katiliyorum” grubunun, “Isletmenizde
kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli 6nermesine verdigi
yanitlarin ortalamast (2), “Kararsizim” (2,28) ve “Katilmiyorum” (2,20) yanit
gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel
olarak anlaml sekilde daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; sirketin kurumsal yonetim
ilklerine uygunluk beyani olsa da icraci olmayan iiyeler, kararlarini tarafsizca ve

baski altinda kalmadan almamaktadirlar.

Ankette Anova karsilastirma analizine konu olan baska faktor 6nermelerinden
birisi ise “Icraci olmayan iiyeler, kararlarin1 herhangi bir baski atlinda olmadan

alirlar”. Faktor Onermesinin yanit gruplarindan olan “Kararsizzim” grubunun,
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“Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyam vardir” bagiml
Onermesine verdigi yanitlarin ortalamasi1 (2,34), “Katilmiyorum” (2,22) ve
“Katiliyorum” (1,91) yamit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin
ortalamalarina gore istatistiksel olarak anlamli sekilde daha yiiksektir. Bu sonuca
gore; sirketin kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olsa da icract olmayan

tiyeler, kararlarini tarafsizca ve baski altinda kalmadan almamaktadirlar.

ANOVA analizine gore, “Sirketinizin vizyon, misyon ve stratejisine uygun
olarak yonetim kararlar1 alinmaktadir” faktér onermesidir. Faktér onermesinin
yanit gruplarindan olan “katiliyorum” grubunun “Isletmemizde kurumsal ydnetim
ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi
(2,21), “Katilmiyorum” (1,74) ve “kararsizzim” (2,11) yanit gruplarinin bagimli
onermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel olarak daha yiiksektir.
Bu sonuca gore; kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olan isletmelerin
kurumsal yonetim sirket vizyon, misyon ve stratejisine uygun olarak kararlar

alinmaktadir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “Sirketin gelecegine iliskin tahminler ve
dayandig: istatistiki veriler kamuya aciklanir” faktor Onermesidir. Faktor
onermesinin yamt gruplarindan olan “katilmiyorum” grubunun “Isletmemizde
kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli onermesine verdigi
yanitlarin ortalamasi (2,33), “Katiliyorum” (1,81) ve “kararsizim” (2,25) yanit
gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel
olarak daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani
olan isletmelerin, sirketin gelecegi ile ilgili tahminler ve istatistiki verileri kamu ile

paylasmamaktadir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “Daha hizhh ve seffaf bir bilgi akisi
saglamak icin sirket yonetimi tarafindan gerekli onlemler alimir” faktor
onermesidir. Faktdr onermesinin yanit gruplarindan olan “katiliyorum” grubunun
“Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyami vardir” bagiml
onermesine verdigi yanitlarin ortalamast (1,81), “Katiliyorum” (2,33) ve
“kararsizzim” (2,25) yanit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin

ortalamalarina gore istatistiksel olarak daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; isletmelerin
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kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olsa da, isletmelerin hizli ve daha seffaf

olmasi i¢in gerekli 6nlemler alinmamaktadir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “Azinhik ve yabanci hissedarlar da dahil
olmak iizere tiim hissedarlara esit haklar verilir’ faktor onermesidir. Faktor
onermesinin yanit gruplarindan olan “katiliyorum” grubunun “Isletmemizde
kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli 6nermesine verdigi
yanitlarin ortalamasi (1,95), “Katilmiyorum” (2,40) ve “kararsizim” (2,50) yanit
gruplarinin bagimli énermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarma gore istatistiksel
olarak daha disiiktiir. Bu sonuca gore; isletmelerin kurumsal yonetim ilklerine
uygunluk beyani olmasiyla beraber tiim hissedarlara, azinlik ve yabanci hissedarlar
da dahil olmak {izere esit haklar1 verilmemektedir, ancak diger sirketlerin kurumsal
yonetim ilklerine uygun beyan olamayanlari hissedarlarina esit haklar verilmektedir

(2,44 ortalama ile).

Analizi yapilan son faktor olarak; “Sirketin hukuki durumu” sorusu ele
alimmig ve bu sorunun yanit gruplari olan Anonim sirket, Limited sirket
“Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir” bagiml
Onermesine vermis olduklar1 yanitlarin ortalamalar1 arasinda istatistiksel olarak
anlaml farkliliklarin olup olmadigr arastirilmistir. Yapilan Anova testi analizine gore
faktor 6nermesi yanit gruplarinin, bagimli 6nermeye verdigi yanitlarin ortalamalari
arasinda anlamli olarak bir farklilik bulunmaktadir. Bu sonuca gore kurumsal
yonetim ilklerine uygunluk beyani sahip olan sirketler cogunlugu limited sirketlerden

olusturmaktadir. (2,32 ortalama ile).
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SONUC ve TARTISMA

Anketin ilk boliimiinde yer alan demografik 6zelliklerin sonuglarina gore,
yoneticilerin ~ biiyilkk oranda egitim  seviyeleri  yiiksektir,  ydneticilerin
cogunlugu %601 iiniversite mezunudur (Lisans/On lisans). Ankette konu olan
Sirketler, ticaret, sanayi, turizm, muhasebe, bilgi teknoloji ve aydinlatma
sektorlerinde faaliyet gostermektedirler, sirketlerin 31 (%41,3)’l ticaret, 20
(%26,7)’sini hizmet, 18 (%24)’1 ise sanayi, 2 (%2,7)’sini turizm, 2 (%2)’sini bilgi
teknoloji ve 1 (%1,3)’sini aydinlatma sektoriinde faaliyet gosterdikleri yanit
verilmigtir. Ankette katilan sirketlerin ¢ogunlugu birinci sirada ticaret sektoriinde,

ikincisi ise hizmet sektoriinde faaliyet gostermektedirler.

Calismanin sonucunda, ankete katilim gosteren sirketlerin anonim ve limited
sirket statiisiine sahiptirler. Sirketlerin biiylik kisminmi aile sirket 6zelligi tasidigi
anlasilmakla beraber, yoneticiler, kurumsal yonetim ilkelerine uygun olarak yonetim
kurulu iiyelerinin se¢imi yaptiklarini gorilmektedir. Sirketlerin biiylik bolimiini
internet sitesi olsa da sirket ile ilgili denetim faaliyetleri ve politikalari

paylagmamaktadirlar.

Katilimcilara “Yonetim Kurulu baskani ile Genel miidiir ayn1 kigidir” sorusu
yoneltilmistir. Katilimcilarin %88’1 “Evet” , %12’si ise “Hayir” yanit verdigi
goriilmiistiir. Bu sonuca gore Kazablanka ilinde olan KOBI’lerin genel olarak aile
sirketidir ve yonetim kurulu bagkanlig1 pozisyonu ile genel miidiirliik pozisyonlarinin
aynt kisi tarafindan ylritilmesini tespit edilmistir. Arastirmaya konu olan
KOBI’lerin biiyiik boliimii (%82,7) borsaya agilmaya bir plani olmadiimi tespit
edilmigtir: sirketler, mevcut yapisin1 daha uygun oldugunu disiiniip ayn1 sekilde

devam etmek istedikleri anlagilmaktadir.

Katilimcilarin, Kurumsal yonetim anlayisi, 6nemi, ilkleri, kurumsal yonetim
sirket performansi ve geleceginin énemi farkinda olup olmadigi, kurumsal yonetim
ilklerini ne kadar bildiklerini ve uygulamalarini tespit etmek amaciyla frekans
analizleri yapilmaktadir. Yapilan analizlerin sonuglart ise su sekildedir:
Katilimcilarin biiyiik kismmi1 OECD tarafindan belirlenen ilkeleri yeterli diizeyde

bilgilerinin olmadig1 sonucuna varmistir. Fakat CNGE tarafinda belirlenen kurumsal
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yonetim kodunun katkilarimin haberdar olup uygulamayr c¢aligmaktadirlar.
Katilimcilarin (%57,3) oraninda azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak tizere
tiim hissedarlara esit haklar verildigi sdylemislerdir. Katilimcilar, Kurumsal yonetim
isletmenin  degerini  arttirabilecegi  diisiincesine  yiiksek oranda (%62,7)
katilmaktadirlar. Kurumsal ydnetim uygulamalari, KOBI gelecegi igin ¢ok 6nemli

oldugu sonucuna varmisglardir (2,693333 ortalama ile).

Menfaat sahipleri, haklarinin korunmasi kapsaminda sirket politikalar1 ve
prosediirleri hakkinda bilgilendirilir (2,74), Calisanlar, islerini yapabilme ve
performanslarmsa gore ddiillendirir (2,69), Kurumsal yoénetim uygulamalari, KOBI
gelecegi i¢in ¢ok Onemlidir (2,69), Kurumsal yoOnetim isletmenizin degerini

arttirabilir (2,61) alinan en yliksek ortalamalardir.

Kurumsal yonetime iliskin faktér Onermelerin yanit gruplarinin vermis
oldugu yanitlarin ortalamalarin arasindaki farkliklar olup olmadiginin bulmak igin
ANOVA ve T testlerin analizi uygulanmistir. Analiz sonuglarma gore,
karsilagtirmaya konu olan 6nermelerin biiylik boliimiinde, %5 anlamlilik diizeyinde

istatistiksel olarak anlamli farkliliklar1 tespit edilmistir.

Yapilan ANOVA analizine gore, “Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri sirket ile
ilgili her tiirlii bilgi ve belgeye kolayca ulagirlar” faktor Onermesidir. Faktor

2 13

onermesinin yamt gruplarindan olan “Katiliyorum” “grubunun”, “Isletmemizde
kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli 6nermesine verdigi
yanitlarin ortalamasi (1,96), “Kararsizim” (2,30) ve “Katilmiyorum” (2,25) yanit
gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel
olarak anlamli gekilde daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; sirketin kurumsal yonetim
ilklerine uygunluk beyani olsa da kurumsal yonetim kurulundan bagimsiz iiyeler

bilgi erisimleri sinirhdir.

“Bagimsiz tiyeler, gorevlerini yaparken hicbir baski altinda kalmadan,
tarafsizca galigirlar” faktdr onermesidir. Faktor 6nermesinin yanit gruplarindan olan

13

“Kararsizim” grubunun *, “Isletmemizde kurumsal y&netim ilklerine uygunluk
beyani vardir bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi (2,31), “Katiliyorum”

(2,07) ve “Katilmiyorum” (1.83) yanit gruplarimin bagimli 6nermeye verdikleri
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yanitlarin ortalamalarina gore daha yiiksektir. Bu sonuca gore; kurumsal yonetim
acisindan bagimsiz {iyeler varligimi sirket i¢cin onemlidir bunun i¢in sirketin daha
etkili ve verimli bir sekilde ¢alismasi i¢in bagimsiz {iyelerin gorevlerini yaparken

hicbir baski altinda kalmamalar1 gerekmektedir.

“Yonetim Kurulu kararlar1 hissedarlarin  denetimlerine aciktir” faktor
onermesidir. “Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani vardir”
bagimli O6nermesine verdigi yanmit gruplarindan olan “Katiliyorum” yiiksek bir

ortalama kaydetmistir (2.15).

“Denetim kurulu tyeleri ¢ogunlukla bagimsiz iiyelerden olusur” faktor
onermesidir. Faktor Onermesinin yanit gruplarindan olan “Katilmiyorum” ve
“Kararsizim” grubunun”, “Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani
vardir” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi sirayla (2,21) ve (2,16),
“Katiliyorum” (2,08) yanit gruplarinin bagimli O6nermeye verdikleri yanitlarin
ortalamalarina gore daha yiiksektir. Bu sonuca gore sirketlerin ¢ogunlugu denetim

kurulunda bagimsiz iiyeleri ¢cok azdir.

Yapilan ANOVA analizine gére, “Icraci olmayan iiyelerin, sirket ile ilgili her
tiirlii bilgi ve belgeye kolayca ulasirlar” faktor dnermesidir. Faktor 6nermesinin yanit
gruplarindan olan “Katiliyorum” grubunun, “Isletmenizde kurumsal y®dnetim
ilklerine uygunluk beyani vardir” bagimli 6nermesine verdigi yanitlarin ortalamasi
(2), “Kararsizim” (2,28) ve “Katilmiyorum” (2,20) yanit gruplarinin bagimh
onermeye verdikleri yanitlarin ortalamalarina gore istatistiksel olarak anlamli sekilde
daha diisiiktiir. Bu sonuca gore; sirketin kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani
olsa da icract olmayan flyeler, kararlarii tarafsizca ve baski altinda kalmadan

almamaktadirlar.

Ankette Anova karsilastirma analizine konu olan baska faktor 6nermelerinden
birisi ise “Icract olmayan iiyeler, kararlarin1 herhangi bir baski atlinda olmadan
alirlar”. Faktor Onermesinin yanit gruplarindan olan “Kararsizzim” grubunun,
“Isletmemizde kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyami vardir” bagiml
Onermesine verdigi yanitlarin ortalamasi1 (2,34), “Katilmiyorum” (2,22) ve

“Katiliyorum” (1,91) yanmit gruplarinin bagimli 6nermeye verdikleri yanitlarin
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ortalamalarina gore istatistiksel olarak anlamli sekilde daha yiiksektir. Bu sonuca
gore; sirketin kurumsal yonetim ilklerine uygunluk beyani olsa da icraci olmayan

tiyeler, kararlarini tarafsizca ve baski altinda kalmadan almamaktadirlar.

Yapilan analizlerin sonuglarina gore, birinci hipotezi red ediyoruz ve
Kazablanka ilinde arastirmaya katilan KOBI’ler kayith kurumsal yonetimin énemine
iliskin kurumsal yonetim algis1t mevcuttur fakat bu kurumsal yonetim anlayis1 farki
algilanmist;, KOBI’lerin, kurumsal ydnetimin ilklerine verdikleri dénem farklilik
gostermistir, bazi ilklerini 6nemserken diger ilkeler c¢ok Onemli olsa da
onemsememektedirler bundan hareketle ikinci hipotezi de kabul edilmistir.
Arastirmanin sonuglarina gore ikinci hipotezi kabul ediyoruz ve Kurumsal yonetim
ilkelerinin KOBI’lerin mevcut yapilarindan dolay1 (aile sirketi 6zelligi, bagimsiz
tiyeler ile bagimsiz yoneticiler olmamasi, kurumsal yonetim algisin1 diisiik olmast )
tarafindan uygulanmasinin zor oldugunu sonucuna varmistir.

Kurumsal yoOnetimin 6nemi bildirip uygulamasini desteklemek icin hem
devlet tarafindan hem de yoneticilerin tarafindan daha ¢ok calismalar yapilmasi ve

cabalar gosterilmesi gerekmektedir.
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Isletme alaninda yiiksek lisans1 kapsaminda KOBI'lerde kurumsal yonetimin énemi iizerine
bir ¢caligma yiiriitiiyoruz. Katkilarinizdan dolay1 simdiden tesekkiir eder, caligma hayatinizda basarilar

dileriz.

Betimleyici Istatistik Sorulari

Betimleyici Istatistik Sorularinin Yanitlari

Katilimeilarin egitim durumu

Ortaokul mezunu

Lise mezunu

Lisans/0n lisans mezunu
Yiiksek lisans/Doktora mezunu

Isletmenin hukuki durumu

Limited sirket
Anonim sirket
SNC

SCA

SP

Isletmenin faaliyette bulundugu sektor

Hizmet
Ticaret
Imalat
Turizm
Baska

Isletmede ¢alisan sayisi

10-50
51-90
91-130
131-170
171-199

Yonetim kurulu bagkani kimdir?

Kurucu ya da kurucunun aile ferdi
Aile digindan biri

Genel kurulda yonetim kurulu iyelerinin se¢iminde en
etkin olan hangisidir?

Y 6netim kurulu bagkaninin akrabasi olmak
Yo6netim kurulu bagkaninin arkadasi olmak

Egitim diizeyi
Teknik yeterlilik
Yonetim kurulu bagkani ile genel miidiir ayni1 kisi midir? | Evet
Hayir
Sirketin internet sitesi var midir ? Evet
Hayir
Kullanmis internet sitesinde i¢ denetim faaliyetleri ile Evet
ilgili agiklama durumu var mi1? Hay1r
Ilerde sirketiniz halka acarak borsaya girmeyi diisiiniiyor | Evet
musunuz? Hay1r
Kurumsal yonetin sirketin degeri arttirabilir mi? Katilmiyorum
Kararsizim
Katiliyorum
OECD tarafindan yayinlayan Kurumsal Yonetim Ilkeleri | Evet
ile ilgili yeterli diizeyde bilgimiz vardir. Hayir
Isletmenizde kurumsal yénetim ilklerine uygunluk Evet
beyan: var midir? Hay1r
Kismen
Kurumsal yénetim uygulamalari, KOBI gelecegi igin Katilmiyorum
¢ok onemlidir Kararsizim
Katiliyorum

CNGE tarafindan belirlenen kurumsal yonetim kodunun
katkilar1 haberdariz ve uygulamayi ¢alisiyoruz

Katilmiyorum Kararsizim Katiliyorum
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Bagimsiz yoneticilerin varligi isletmeye 6nemli bilgi Katilmiyorum
birikimi ve deneyim katar. Kararsizim
Katiliyorum
Yonetim Kurulu iiyelerinin oy haklar esittir. Katilmiyorum
Kararsizim
Katiliyorum
Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri sirket ile ilgili her tiirlii | Katilmiyorum
bilgi ve belgeye ulasabilirler Kararsizim
Katiliyorum
Bagimsiz iiyeler, yonetim kurullarinin etkin ve verimli Katilmiyorum
calismast i¢in varligi 6nemlidir Kararsizim
Katiliyorum
Bagimsiz tiyeler, gorevini yaparken higbir baski altinda | Katilmiyorum
kalmadan, tarafsizca galigirlar Kararsizim
Katiliyorum
Bagimsiz iiyeleri varligi isletmenin finansal Katilmiyorum
performansini olumlu etkilemektedir Kararsizim
Katiliyorum
Denetim kurulu ¢ogunlukta bagimsiz iiyelerden olugur Katilmiyorum
Kararsizim
Katiliyorum
Yasadan kaynaklanan zorunluluk olmasa bile bagimsiz Katilmiyorum
denetim raporu almak i¢in basvuru yapabiliriz. Kararsizim
Katiliyorum
Yonetim Kurulu kararlar1 hissedarlarin denetimlerine Katilmiyorum
aciktir Kararsizim
Katiliyorum
Icract olmayan iiyelerin, yonetim kurulundaki rolleri Katilmiyorum
belirgindir. Kararsizim
Katiliyorum
Icract olmayan iiyeler, sirket ile ilgili her tiirlii bilgiye Katilmiyorum
kolayca ulagirlar. Kararsizim
Katiliyorum
fcract olmayan iiyeler, kararlarmi herhangi bir baski Katilmiyorum
altinda olmadan alirlar Kararsizim
Katiliyorum
Azinlik ve yabanci hissedarlar da dahil olmak {izere tiim | Katilmiyorum
hissedarlara esit haklar verilir Kararsizim
Katiliyorum
Calisanlar, iglerini yapabilme ve performanslarina gore Katilmiyorum
odiillendirir Kararsizim
Katiliyorum
Sirketiniz kamuyu aydinlatma kapsaminda sirketin Katilmiyorum
muhasebe politikasini, mali durumunu, faaliyet Kararsizim
sonuglarini ve nakit akigint gosteren tiim bilgileri Katiliyorum
saglamaktadir
Sirketin gelecegine iligkin tahminler ve dayandigt Katilmiyorum
istatistiki veriler kamuya agiklanir Kararsizim
Katiliyorum
Sirketinizin vizyon, misyon ve stratejisine uygun olarak | Katilmiyorum
yonetim kararlar1 alinmaktadir Kararsizim
Katiliyorum
Daha hizli ve seffaf bir bilgi akis1 saglamak icin sirket Katilmryorum
yonetimi tarafindan gerekli 6nlemler alinir Kararsizim

Katiliyorum
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