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Ozet

Bu ¢aligmanin amaci Tiirkiye’de anonim sirketlerde son yillarda uygulanmaya baslanan Elektronik Genel Kurul Sistemi (e-GKS)’nin pay sahiplerinin
yonetime katilimina etkilerini ortaya koymaktir. Bu amagla, Borsa Istanbul 100 (BIST-100) Endeksi’nde yer alan isletmelere ikincil kaynak taramasi, anket ve
gozlem teknikleri yoluyla veri temin edilmistir. Elde edilen veriler 15181inda e-GKS uygulamasinin pay sahiplerinin yillik genel kurula ve dolayisiyla yonetime
katilimina pozitif etki yaptigi belirlenmistir. Bu durumun ilerleyen yillarda kurumsal yonetim uygulamalarinda yer alan gii¢ boslugu sorununa ¢oziim olacag:
ve pay sahiplerinin yonetime katilimina 6nemli katkilar yapacagi dngoriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Elektronik Genel Kurul, Kurumsal Yonetim, Gli¢ Boglugu Sorunu, Pay Sahiplerinin Yonetime Katilima.

The Effects of Virtual Shareholder Meeting on the Participation of Shareholders to Management in
Joint Stock Companies in Turkey: A Research on BIST-100 Companies

Abstract

The aim of this study is to show the effects of Virtual Shareholder Meeting (e-GKS), applied in the recent years by joint stock companies in Turkey, for the
participation of shareholders to firm management. With this purpose, data gathered from companies listed in the Borsa Istanbul 100 Index by secondary
literature review, survey and direct observation techniques. It was found that e-GKS has a positive effect on the participation of shareholders in general annual
meeting and thereby to the management of the firm. This situation will be a solution to the power gap problem in corporate governance practices and will
make a great contribution to the participation of shareholders to the firm management.
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1. Girig' isletmelerin, faaliyet gosterdigi lilke sinirlarini asacak kadar
biliylimesi, yeni yOnetim modellerinin ortaya ¢ikmasina da

18. yiizyillda Endiistri Devrimi sonrasinda ortaya ¢ikan neden olmustur.

yeni liretim sekilleri, igletmelerin yonetim agisindan yeniden ) o
yapilanma zorunlulugunu ortaya ¢ikarmis ve bu defisen Kiigiik yatl.rlmc1.1ar1n 1sletrpe ortag1 olmasiyla birlikte,
iiretim anlayis1 ile birlikte gok daha fazla sermaye ihtiyact ~isletme yonetimlerinde temsil sorunlari da yasanmaya
dogmustur. Berle ve Means 1932 yilinda yayinladiklari ve  baslamustir. K?Qﬁk pay sahiplerinin y111.1k genel kurula
klasik haline gelen Modern Sirket ve Ozel Miilkiyet (The Kkatlm diizeyi distiktir. Bunun nedeni genel kurulun
Modern Corporation and Private Property) isimli kitaplarinda ~ Yaptlacagt sirket merkezine yapacaklari seyahatin parasal
sermaye sahipliginin dagimik halde bulunan kiiglik olarak ve zaman olarak maliyetini ﬁstlenrge?k istememeleri ve
yatinmeilarda fakat kontroliin yoneticilerin elinde toplandigs ~ katilsalar dahi alinacak kararlarda etkili -olmayacaklarini
sirketlere  dikkat cekmislerdir (Porta vd. 1999:471). dﬁsﬁnme!erldTr. Bu nedenle genel kurullarda genelde biiyiik
[sletmeler, artan sermaye ihtiyacim karsilamak igin halka  P3y sahipleri ve kurumsal yatirimeilar yer almaktadir
actlma yolunu segmis ve sermaye bu yolla tabana yayilmistir, ~ (Birnhak, 2003:423). Bu durumda yasanan bir diger sorun da

Boyle bir ortamda, halka agilarak sermayesini bilyiiten Kurumsal yonetimin asil konusu olan ve ydneticiler ile pay
sahipleri arasindaki ¢ikar c¢atigmasimi isleyen vekalet

problemidir (Jensen ve Meckling, 1976).

Teknolojik gelismeler o6zellikle internet teknolojisi
sayesinde belge ve goriintii transferi, kolay, ucuz ve yaygin
bir duruma gelmistir. Bilgisayar donanimlarinin ve internet
hizinin yeterli seviyeye gelmesi ile birlikte, bu uygulamalar
icin gerekli yasal diizenlemelerin gergeklestirilmesi ihtiyaci

! Bu makale, danismanligin1 yaptigim 29.12.2014 tarihinde sunulan
Afyon Kocatepe Universitesi Bilimsel ~Arastirma Projeleri
Koordinasyon Birimince kabul edilen 13.SOS.BIL.13 nolu proje
kapsaminda desteklenen “Anonim Sirketlerde Elektronik Genel
Kurulun Pay Sahiplerinin Katilimina Etkileri: BIST-100 Isletmeleri
Uzerine Bir Calisma” adl1 Yiiksek Lisans tezinden uyarlanmustir.
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da ortaya c¢ikmistir. Bu ihtiyaglar dogrultusunda, kiigiik pay
sahiplerine de temsil imkani saglayan katilim yiiksek oldugu
genel kurullarin gergeklestirilmesi i¢in bazi diizenlemeler
yapilmistir. Kurumsal yonetimin geregi olan yiiksek katilimli
yonetim anlayisi ve etkin denetim mekanizmalarinin
olusmasina katki saglayacagi inanciyla olusturulan elektronik
genel kurul sistemi (e-GKS) bu diizenlemelerin baginda yer
almaktadir. Bu diizenleme sayesinde pay sahiplerinin cografi
uzaklik ve genel kurula katilim maliyetleri sorunu ortadan
kalkmis ve pay sahiplerine ortagi olduklar isletmelerin genel
kurullarinda fikirlerini ifade etme sansini saglanmustir.
Boylece pay sahipleri isletme yonetimine etki etme sansina
sahip olmus ve isletme, organize olmus kiiciik gruplarin
etkisiyle belirlenen politikalar, aym etki dogrultusunda
olusturulan yonetim kurullarmin belirledigi stratejiler ve
finansal politikalar yerine, ¢ok sesli bir yonetim ile belirlenen
stratejilere ve politikalara kavugma sansina sahip olmustur.
Kuskusuz yiiksek katilim ile birlikte ortaya cikabilecek yeni
goriisler ve ortaya konulacak yeni vizyon da yoOnetim
kurullar1 i¢in bir zenginlik yaratarak finansal basarilari
saglayabilecek  politikalar igin saglam bir zemin
olusturabilmektedir.

Tiirkiye’de 6102 sayili Yeni Tirk Ticaret Kanunu’nun
(YTTK) yiriirliige girmesiyle birlikte giindeme gelen e-
GKS'nin, pay sahiplerinin genel kurullara katilimi tizerindeki
etkilerinin incelendigi bu c¢aligmanin, tim pay sahipleri i¢in
genel kurullardaki temsil haklar1 ve bu haklarin
kullanilmasina engel teskil eden durumlar hakkinda
farkindalik yaratmasi ve pay sahiplerinin bu sorunlara
yonelik ¢6ziim yontemleri ile bunlarin etkileri hakkinda bilgi
sahibi olmasi da beklenmektedir.

Bu calismada, esas itibariyle kurumsal yoOnetim
anlayisinin 6nemle iizerinde durdugu temel pay sahipligi
haklarindan olan “genel kurula katilma ve oy verme
hakkinin” kullanilmasi agisindan énemli olduguna inanilan e-
GKS ve bu sistemin pay sahiplerinin genel kurullarda temsili
acisindan ortaya koydugu performans iizerinde durulmustur.

Calismanin  literatiir kisminda kurumsal  yOnetim
kavramindan bahsedilmis, daha sonra elektronik genel kurul
kavrami agiklanarak, elektronik genel kurulun pay
sahiplerinin yonetime katilimina etkileri anlatilmistir.
Arastirma kisminda ise, BIST 100 Endeksi’nden islem
gormekte isletmeler iizerinde bir arastirma yapilmistir.
Aragtirmada bu uygulamanin pay sahiplerinin yonetime
katilmina olan etkisi ikincil kaynaklardan elde edilen
verilerle ve birincil kaynaklardan anket ve gozlem yoluyla
elde edilen  bilgiler 1s18inda  yapilan  analizlerle
degerlendirilerek sonu¢ kismina bu uygulamanin ilerleyen
yillarda daha etkin islemesi i¢in gerekli oneriler siralanmustir.

2. Kurumsal Yonetim Kavram

Ingilizce yazinda “corporate  governance” olarak
kargimiza ¢ikan kavram, Tiirk¢e yazinda “kurumsal yonetim”
ve “kurumsal yonetisim” olarak karsilik bulmus ve her iki
sekilde de siklikla kullanilmaktadir. ik kez kullamldig
varsayilan Cadbury Raporu’nda kurumsal yonetim kavramu,
sirketlerin yonetildigi ve kontrol edildigi bir sistem olarak
tanimlanmaktadir (Cadbury Raporu, 1992).

Shleifer ve Vishny (1997) kurumsal ydnetimi benzer
sekilde sirketlerin  finansal kaynak saglayicilarinin
yatirimlarindan bir getiri saglamak i¢in gelistirdikleri yollarla
ilgili bir kavram olarak tanimlamiglardir.

Enron, WorldCom, Parmalat gibi taninmis sirketlerde
yasanan skandallar sonrasinda {ist yoOnetimin etik dis1
davraniglart basinin, kamuoyunun ve siyasilerin dikkatini
kurumsal yonetim konusuna g¢ekmistir (Robins, 2006:35).
Sonrasinda ise uluslararast alanda OECD onciiliigiinde
kurumsal yonetim ilkeleri gelistirilmis ve iilkemizde Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) gibi bir takim kuruluglar da kurumsal
yonetim ilkelerinin yerel piyasalarda hakim kilinmasi
amaciyla caligmalar ve diizenlemeler yapmuistir.

27-28 Nisan 1998 tarihlerinde Bakanlar diizeyinde
toplanan OECD Konseyi, ulusal hiikiimetler, ilgili diger
uluslararasi kuruluglar ve 6zel sektor ile birlikte, OECD’den
kurumsal yonetim ile ilgili bir dizi standart ve yol gosterici
ilke gelistirmesini talep etmistir. Bu amacgla, OECD fiiye
iilkelerin konu ile ilgili goriislerinden hareketle baglayict
olmayacak ilkeleri gelistirmek {izere, Kurumsal Yonetim
Gegici Ozel Calisma Grubu’nu (Ad-Hoc Task Force on
Corporate Governance) olusturmustur. OECD tarafindan
aciklanan Kurumsal Yonetim Ilkeleri, “hisseleri menkul
kiymetler piyasalarinda islem gdren sirketler iizerine
yogunlagmistir.  Ancak  hisseleri menkul kiymetler
piyasalarinda iglem gormeyen isletmeler igin de tavsiye
edilmistir”.

OECD Kurumsal Yonetim Ilkeleri, ortaklarin sirket
yonetimine katilmalarini, ortaklik haklarmi etkin bir sekilde
kullanarak sirket hakkinda bilgi edinme ve sirketi denetleme
firsatlarin1 elde etmesi yoniinde olusturulmus olan genel
kabul gormiis ilkeler olarak degerlendirilebilir. Yukarida
bagliklar halinde belirtilen ilkeler, piyasalarin hakkaniyetli bir
sekilde isleyisi acisindan temel olarak kabul edilmis olan
basliklar: Sorumluluk, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik,
Hesap Verme Yiikiimliiligii ve Adalet ve Esitliktir.

“Sunulan en iyi uygulamaya yonelik diizenlemelerde
ilkelerin birbirini tamamlayic1 olmasina ve tavsiye niteligi
tasimasina dikkat edilmesine karsin, yatirimcilarin bakis
acistyla cazip bir konumda goriinmek isteyen sirketler bu
ilkeleri benimsemektedirler.” (Giirbiiz ve Ergincan, 2004:18)

Diinya’da genel kabul gormiis olan dort temel 6lgiit SPK
(2005) tarafindan su sekilde tanimlamastir:

“Esitlik; sirket yonetiminin tiim faaliyetlerinde, pay ve
menfaat sahiplerine esit davranmasini ve olast ¢ikar
catismalarinin éniine gegilmesini ifade eder. Seffaflik; ticari
sir niteligindeki ve heniiz kamuya agiklanmamus bilgiler harig
olmak iizere, sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan
bilgilerin,  zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir,
yorumlanabilir, diisiik maliyetle kolay erisilebilir bir sekilde
kamuya duyurulmast  yaklasumidiv. Hesap verebilirlik;
yonetim kurulu tiyelerinin esas itibariyla anonim sirket tiizel
kisiligine ve dolayisiyla pay sahiplerine karsi olan hesap
verme zorunlulugunu, sorumluluk ise; sirket yonetiminin
anonim girket adina yaptigi tiim faaliyetlerinin mevzuata,
esas sozlesmeye ve sirket i¢i diizenlemelere uygunlugunu ve
bunun denetlenmesini ifade eder.”

Yillik genel kurul pay sahiplerinin yo6netim kurulu
iyelerini denetleyebildigi ve yoneticiler tarafindan pay
sahipleri aleyhine yasanabilecek suiistimallerin
engellenmesinde en dnemli kurumsal yonetim araglarindan
birisidir (Stratling, 2003:74).

Tiim kurumsal yonetim kodlar1 Ingiltere (Higgs), Fransa
(Vienot), Belgika (Lippens), ve Hollanda (Tabaksblat) genel
kurula pay sahiplerinin haklarint savunabilecekleri bir forum
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olarak 6zel onem gostermektedirler. Bu acidan iilkemizde
yayimlanan SPK Kurumsal Yoénetim Kodu da genel kurulun
isleyisine 6zel 6nem gostermektedir (Jong vd., 2006:354).

Kurumsal Yonetim Ilkeleri igerisinde yer alan Pay
Sahipleri boliimii, calismaya da konu olan, isletmelerde pay
sahiplerinin temsil ve denetim haklarin1 etkin bir sekilde
kullanilmasinin - saglanmasin1  igermektedir. Bu haklarin
kullanilmasindaki yontem ise pay sahiplerinin en temel hakki
olan “Genel Kurullarda Temsil Edilme ve Oy Kullanma
Hakki” ile ilgili diizenlemelerden gegmektedir.

3. Elektronik Genel Kurul

Ulkelerin ig ve dis ticari faaliyetlerinde biiyiik 5nemi olan
anonim sirketlerin iktisadi fonksiyonlart birgok ¢aligmada ele
almmistir.  Pulagh  (2013) anonim ortakligin  6nemini,
ekonomik ve sosyal diizeni kurmak ve isletmek i¢in insanlik
tarafindan icat edilmis sanki sihirli bir degnek olarak ortaya
koymustur. Bununla birlikte son yillarda tiim diinyada
yasanilan ekonomik krizin ve daha 6nceki krizlerin, basta bir
takim muhasebe hileleri ve diger yolsuzluklar neticesinde
anonim sirketlerden kaynaklandigini1 ve bu nedenle kurumsal
yonetim  ilkelerinin  hizli  bir sekilde uygulanmaya
baslandigmin  da  unutulmamast  gerektigini  ayrica
vurgulamustir. Ugisik ve Celik (2013) bu sihirli degnegin en
biiyiik 6nem ve yararini, “toplumun genelinin yararina
sunulamayan, Ozellikle kiiglik captaki tasarruflara etkili ve
verimli bir sekilde {ilke ekonomisine katilma imkan
tanimas1” olarak agiklamistir. Bilgili ve Demirkap1 (2013) ise
anonim  girketlerin  iktisadi  fonksiyonlarini;  “kiiciik
tasarruflarin  bir araya gelmesini saglayarak, biiyiik
sermayeler olusturmak ve bu sermayeleri ekonominin
hizmetine sunarak biiyiik yatirimlar yapilmasina ve onemli
projelerin hayata gegirilmesine katki saglamak” olarak
nitelemistir. Yapilan galismalarda ortaya konuldugu sekilde
anonim sirketler iilke ekonomisi agisindan mikro ve makro
O6neme sahiptirler.

Anonim sirketlerde iki zorunlu organ vardir, bunlar
yonetim kurulu ve genel kuruldur. Anonim sirkete yatirim
yapmast beklenen kiiclik pay sahiplerinin, sirket iradesine
etkili olabilecekleri tek imkan olarak genel kurul toplantilari
kabul edilmektedir (Ugisik ve Celik,2013:217). Genel kurul
anonim sirketin karar ve irade organi olup icra yetkisine sahip
degildir. Genel kurulun higbir organa ya da kisiye
devredemeyecegi bazi1 yetkileri ve gorevleri vardir (Bilgili ve
Demirkap1:2013). Bu yetki ve gorevler, 6102 sayil1 Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 408. Maddesinde:

- Yonetim kurulu iiyelerinin se¢imi, siireleri, ticretleri
ile huzur hakki, ikramiye ve prim gibi haklarinin
belirlenmesi, ibralar1 hakkinda karar verilmesi ve gorevden
alinmalari,

- Kanunda Ongoriilen istisnalar disinda denetginin
se¢imi ile gérevden alinmasi,

- Finansal tablolara, yonetim kurulunun yillik
raporuna, yillik kar tizerinde tasarrufa, kar paylar ile kazang
paylarinin belirlenmesine, yedek akgenin sermayeye veya
dagitilacak kara katilmasi1 dahil, kullanilmasma dair
kararlarin alinmasi,

- Ana So6zlegmenin degistirilmesi,

olarak belirtilmektedir.

Yillik genel kurul bir 6rgiitteki tiim paydaglarin (yonetim
kurulu baskani, yonetim kurulu {iyeleri, pay sahipleri,

yatirimcilar, denetgiler, sirket yoneticileri, ¢alisanlar, lobi
gruplari, analistler, medya, diizenleyiciler ve diger paydaslar)
ayni yerde bir araya gelmesi ve medya Oniinde kamuyla
soylemek istediklerini paylasma firsati  sunmaktadir
(Apostolides, 2010:140). Ayni zamanda genel kurullar
sirketin  yonetim kurulu {yelerinin pay sahiplerine
yaptiklariyla ilgili hesap verme imkani sunmaktadir.
Kurumsal yonetimin bir araci olarak genel kurullar iist
yonetimin kontroliinii de saglamaktadir (Jong vd., 2006:353).

Tiirkiye’nin gerek Istanbul’un finans merkezi olma
hedefleri dogrultusunda, gerekse de Avrupa Birligi
Hukuku’na uyum gereklilikleri karsisinda yapmis oldugu
calismalar neticesinde, 6102 sayilt Yeni Tiirk Ticaret Kanunu
13 Ocak 2011°de kabul edilmis ve 1 Temmuz 2012 tarihinde
yirtirliige girmistir. Kanun koyucu, 6102 sayili TTK’da, pay
sahiplerinin genel kurullarda temsil edilme ve oy verme
haklarinin kullanilmasi 6niindeki en biiyiik engellerden biri
olan gii¢c boslugu sorununa ¢éziim amaciyla, bazi yenilikler
getirmistir. Bunlardan en 6nemlisi de siiphesiz ki e-GKS’dir.

e-GKS, sirket ortaklarinin, paylarimi bloke etmeden
elektronik ortamda iglem yapmalarina, temsilci tayin edip oy
talimat1 vermelerine, goriintii ve ses aktarimi sayesinde
fiziken genel kurula katilmaksizin internet erigimi olan her
yerden genel Kurulu canli olarak izlemelerine, goriisiilen
giindeme iliskin goriis ve Onerilerini es zamanli olarak
gondermelerine, oylarini toplantiya fiziken katilanlarla es
zamanli olarak kullanmalarina ve tiim siireclere iligkin bilgi
ve bildirimleri anlik olarak almalarina olanak saglayan bir
bilisim sistemidir (Merkezi Kayit Kurulusu [MKK]:2012).

4. Elektronik Genel Kurulun Pay Sahiplerinin
Yonetime Katihmi Ac¢isindan Onemi

Anonim ortakliklarda ortak sayisinin artmasiyla birlikte,
pay sahiplerinin girket yonetiminde etkili olabilme olanagi
azalmaktadir. Bu durum, pay sahiplerinin girkete
yabancilagmasina ve bu arada sirket yonetiminin herhangi bir
kontrol mekanizmasi olmaksizin faaliyetlerini siirdiirmesine
neden olmaktadir (Ceker, 2004:1).

Ulkemizde Sermaye Piyasalar1 Kanunu'nun yiiriirliige
girmesi ile birlikte halka acilabilen isletmelerde sermaye
kismen de olsa tabana yayilabilmistir. Halka agik sirketlerde
halka ait olan sermaye miktarinda artis olmasina ragmen,
yeni pay sahiplerinin genel kurullara olan ilgisizligi “Giig
Boslugu” sorununun ortaya ¢ikmasina neden olmustur
(Tekinalp:1979).

Halka agik anonim sirketlerde pay sahibinin ¢ok olmasi
ve buna karsilik genel kurullara katilimin cesitli sebeplerle
(genel kurul toplanti yerinin uzakligi, katilim masraflari,
kiigiik pay sahiplerinin etkili olamayacaklar1 diislinceleri, pay
sahiplerinin ~ sirket islerinden anlamamalar1 ve ilgi
duymamalar1 vb.) ¢ok diisiik diizeyde kalmasi, anonim
sirketlerde "Gili¢ Boslugu" sorununu giindeme getirmektedir
(Can:1999, Kirtil, 2005:91).

Cografi uzaklik, bir¢ok sirketin aymi giin ya da saatte
genel kurul yapmasi, genel kurullara katilim igin yapilacak
olan yol ve konaklama masraflarinin yiiksek olmasi ve bu
masraflarin ~ karsiligini  alamayacagimi  diigiinmesi  gibi
nedenler, pay sahiplerinin genel kurullara katiliminin
oniindeki en biiyiik engeller olarak goriilmektedir. Ozellikle
uluslararas: yatirimeilar igin ise hem vekéaleten temsil siireci
hem de genel kurullara katilmak icin hisse senetlerini bloke
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ettirme zorunlulugu, sermeye piyasalarimiza yatirimin
ontindeki diger engellerdir. Bu durum ise anonim sirketlerin
organize olmus kiigiik gruplar tarafindan kontrol edilmesine
yol agmaktadir (Tekinalp:1979). “Halbuki 6zellikle hissedar
sayist binleri bulan biiyiikk Anonim ortakliklarda modern
iletisim tekniklerinin, 6zellikle de internetin, kullanilmasinin
gelisen ¢agin sartlarinin bir geregi oldugu aciktir” (Kaya,
2003:212).

Can (1999) calismasinda, Ansay (1971)’in “anonim sirket
(A.S.)’lerin olagan genel kurul toplantilarinda temsil edilen
sermaye oranlar1” lizerine yaptig1 bir arastirmay1 aktarmistir.
Bu arastirma sonuglarina goére; anonim sirketlerin olagan
genel kurul toplantisinda %80’den fazla sermayenin temsil
edildigi haller:

5 ortaklt A.S. %75
51-100 ortakl1 A.S. %41
100I’den fazla ortakli A.S. %20

Bu sonucglarda pay sahibi sayisi arttikca genel kurulda

temsil edilen sermayenin oraninda bir azalma gdze
carpmaktadir.
1001 ve daha ¢ok ortakli anonim sirket genel kurularinda:
%71-80 sermayenin temsil edildigi haller: %30
%61-70 sermayenin temsil edildigi haller: %I0
%41-60 sermayenin temsil edildigi haller %25

olarak gerceklesmistir ve Ansay (1971) bu istatistiki
rakamlar ile su sonuca varmistir: “Cok ortakli anonim
sirketlerin genel kurul toplantilarinda daha az, az ortakh
anonim sirket genel kurullarinda daha fazla sermaye temsil
edilmektedir.” Bu arastirmanin sonuglari g6z Oniine
alindiginda, arastirmaya da konu olan borsaya kote olmus ¢ok
ortakli isletmelerin giic boslugu sorununu en fazla yasayan
isletmeler olmas1 beklenmektedir.

Mesafeler pay sahipleri ile sirketlerin y6netim kurulu
tyeleri arasindaki uzakligi artirarak onlari birbirinden
ayirmaktadir (Tudway ve Pascal, 2006:307). Bu nedenle
elektronik genel kurul mesafeleri ortadan kaldirarak pay
sahiplerin yonetimde katilmalart i¢in énemli bir ara¢ olarak
goriilebilir.

Diinyada kurumsal yonetim iizerine yapilan diizenlemeler
ozellikle tiim pay sahiplerinin yonetime etkin bir sekilde
katilmasin1 saglamaya yoneliktir. Bu baglamda elektronik
genel kurul sisteminin en Onemli katkist kiigiik pay
sahiplerinin de yonetime katilmasinin saglanmasidir.

Elektronik iletisim, diisiik maliyetli ve cografik olarak
sinirsiz araglar sunarak daha fazla pay sahibinin genel kurula
katilmas1 agisindan biiylik bir potansiyele sahiptir. Bu
potansiyel sanal toplantilar yoluyla saglanabilir. Bu
toplantilarda fiziksel olarak bir araya gelenlerin internetten
canli sunulmasi ve uzaktan katilan gézlemcilerin de sorularini
mesaj atmalart ve tam zamanli olarak elektronik oy
kullanmalariyla saglanabilir (Boros, 2004:15).

Genel kurul kararlarinin  biitin -~ pay sahiplerinin
menfaatleri agisindan isabetli ve yerinde olmasi, Onemli
6lgiide katilimin oraniyla baglantili ve ilgilidir. Bu nedenle,
genel kurul toplantilarinin internet destekli yapilmasinin pay
sahiplerinin menfaatlerinin optimum diizeyde
gergeklestirilmesine yardimer olacag: agiktir (Pulasli:2011).

Bununla birlikte batil1 iilkelerin ¢ogunda pay sahiplerinin
video konferans sistemiyle genel kurula katilmalarini ve

oylarin1 e-posta yoluyla gondermelerini saglayan sistemler
mevcuttur. Fakat genel kurulun amaci pay sahipleriyle
yonetim kurulu iyelerinin bir araya gelip tartigsabilecegi bir
ortam saglamaktir. Bu nedenle elektronik genel kurul
uygulamasi pay sahiplerinin es zamanli olarak tartigmalarda
fikir sunma ve yonetimle sorunlar1 tartisma imkani
tamimasiyla video konferans sistemi ve e-postayla oy
kullanma sistemine gore daha da etkin bir yonetime katilma
araci olarak kabul edilebilir (Van der Krans, 2007:32).

Diisiik maliyetli ve cografi olarak sinirsiz bir alanda pay
sahiplerine hizmet ediyor olmasi yaninda e-GKS pay
sahiplerine genel kurulda oy kullanma siirecini izleme ve
takip etme imkant da vermektedir (Eisenhofer ve Barry,
2013:47).

Pay sahiplerinin, ortaklik haklarint  kullanmasini
saglayarak, isletmenin alacagi kararlardaki etkinligini
arttirmasi amaciyla yapilan diizenlemeler arasinda en fazla
etkiyi saglamasi umulan e-GKS, yaygin ve ucuz iletisim
sayesinde, kiiglik yatirimeilarin, sahip olduklart hisselerin
piyasa fiyatlarindaki hareketlerinden kazang saglamaya
calisan piyasa oyuncusu konumundan Kkurtarabilecek bir
diizenleme olarak da goze ¢arpmaktadir. Diinyadaki
benzerleri ile karsilastirildiginda iistiin bir yapiya sahip
oldugu goriilen e-GKS iilkemizdeki kiigiik yatirimcilarin
ortaklik haklarini kullanmada etkin bir konuma gelmelerini
saglayabilecek bir ortam yaratmistir,. Bu ortamda,
isletmelerin, yonetimde ¢ok sesli bir yapiya kavusarak daha
katilimc1  bir  karar alma siirecine sahip  olmasi
beklenmektedir.

Gorildugi tizere e-GKS pay sahiplerinin araya herhangi
bir araci koymadan, diisitk maliyetli bir sekilde yonetimde
temsil edilmeleri igin biiyllk bir firsat sunmaktadir.
Ulkemizde uygulanmaya yeni baslanan bu sistemin etkisi
aragtirma kisminda ortaya konulmustur.

5. Arastirma

5.1. Arastirmanin Amaci

Calismanin amaci, anonim sirketlerde e-GKS'nin pay
sahiplerinin  ydnetime katithmina etkilerini BIST-100
isletmelerinde yapilan bir aragtirmayla ortaya koymaktir.
Calisma e-GKS'nin isletme acisindan etkinligini ortaya
koymanin yani sira yoneticilerin e-GKS'nin isletmenin
kurumsal yonetim anlayis1 ilizerindeki olasi etkileri ile ilgili
beklentilerini de kapsamaktadir. Ayrica anonim sirketlerin
genel kurullarinda pay sahiplerinin  temsil haklarinin
kullaniminin  6niindeki engellere dikkat ¢ekilerek, pay
sahiplerinin anonim sirket genel kurullarinda temsil
haklarinin  kullaniminin  saglanmast agisindan elektronik
genel kurul sisteminin etkinligi de arastirma kapsaminda
degerlendirilmistir.

Aragtirma sonucunda elde edilen veriler dogrultusunda
sistemin uygulamasinda goriilen eksiklikler ve isleyiste
yasanan sorunlar ortaya konularak, bunlarin giderilmesi ile
ilgili 6nerilerde bulunulmustur.

5.2. Arastirmanin Kapsam
e-GKS'nin kullanildigi genel kurul sonuglari iizerinde

yapilan arastirma, sistemin uygulama zorunlulugunun
bulundugu Borsa Istanbul’a kote igletmelerde
gergeklestirilmigtir.  Borsa Istanbul’a  kote igletmelerin

yoneticilerine ve genel kurul bilgilerine ulagsmada yasanacak
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zorluklar g6z Oniine alindiginda gerek sermaye biiytikliikleri
gerekse de halka agiklik oranlar1 bakimindan en uygun kitle
olarak BIST-100 isletmeleri belirlenmistir.

Pay sahiplerinin katilim oranlar ile ilgili veriler, BIST-
100’de yer alan isletmelerin Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP) araciligi ile yayinladigi hazirun cetvelleri ve toplanti
tutanaklar1 incelenerek elde edilmistir. Ayrica e-GKS’nin

isletmenin  kurumsal yonetim politikalart  {izerindeki
etkinligini  belirlemek amaciyla isletmelerin  sorumlu
yoneticilerini  kapsayan bir de anket calismasi

gerceklestirilmistir. Bu baglamda hazirlanan anketin birinci
boliimii, yoneticinin demografik nitelikleri; ikinci bolimii, e-
GKS'nin etkinligini; Gglincii bolimi, e-GKS’den sorumlu
yoneticinin  e-GKS'min isletmenin  kurumsal ydnetim
anlayisina mevcut ve olasi etkileri ile ilgili goriislerini ortaya
koyacak sorulardan olusmaktadir.

Anket c¢alismasinda BIST-100 endeksinde yer alan
isletmelerden 62 tanesine ulasilmis ve tamamindan geri
doniis saglanmistir. Sorular e-GKS'nin etkinligini ortaya
koyma amacini tagidigr i¢in, sorularin sistemin isleyigsinden
sorumlu olan ve sistem bilgisi olan yoneticiler tarafindan
cevaplanmasi istenmistir.

5.3. Arastirmanin Kisitlar

e-GKS'nin etkinligini inceledigimiz ¢alismada karsilasilan
en biiyiik sorun, Borsa Istanbul'a kote olmayan isletmelerin
heniiz bu uygulamay: kullanmaya baslamamalaridir. Cok
yeni olan bu sistem borsaya kote olmamis halka agik
isletmelerde uygulama zorunlulugu bulunmadigindan heniiz
ragbet gormemektedir. Dolayisiyla calisma sadece Borsa
Istanbul 100 Endeksi’nde islem goren isletmelerle sinirh
tutulmustur. Bu durum iilkemizde belli bagh biyiikliige
ulasmis bu isletmelere ve calismayr gerceklestirecegimiz
sirket yetkililerine ulagsmada zorluklara neden olmustur.

5.4. Arastirmanin Yontemi

Calismanin arastirma bolimii e-GKS'nin pay sahiplerinin
genel  kurullardaki  temsil oranlarina ve  yOnetime
katilimlarina olan etkisini ele alan ampirik bir arastirma
gergevesinde hazirlanmistir. Arastirma, {i¢ farkli asamada
gerceklestirilmigtir.

Arastirmanin birinci asamasinda BIST-100 endeksinde
yer alan sirketlerin Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)
araciligi ile yaymlamis oldugu son dort yila ait genel kurul
sonuglar1 incelenerek, sistemin pay sahiplerinin katilimina
olan etkileri rakamsal olarak ortaya konmustur. Daha sonra
bu rakamsal biiyiikliikler, tablolar ve sekiller yardimiyla
analitik olarak incelenmistir. Bu sonuglardan 01.10.2012
oncesindeki genel kurullara ait olan temsil rakamlar1 ayrica
degerlendirilmis ve pay sahiplerinin bu tarihten onceki

egilimleri  ortaya  konulmustur.  Ardindan  e-GKS
uygulamasinin  yiriirlige girdigi  01.10.2012 tarihinden
itibaren gergeklestirilen genel kurullara ait veriler

incelenerek, e-GKS'nin pay sahipleri tarafindan ragbet goriip
gormedigi arastirilmis ve genel kurul temsil oranlarinda
meydana gelen degisimler ortaya konulmustur. Arastirmanin
bu kisminda sisteme karst adaptasyonun Tiirkiye’deki
yatirimcilari arasindaki seviyesini 6l¢gmek amaciyla e-GKS'yi
kullanan yatirimcilarin yerli- yabanci ayrimi iizerinde de

durulmustur. Arastirmada kullandigimiz bu verilerin tamami
isletmelerin KAP aracilifn ile yaymladiklar1 genel kurul
hazirun cetvelleri ve toplanti tutanaklarindan elde edilmistir.

Arastirmanin ikinci asamasinda, rakamsal olarak ortaya
konulan verilerin disinda uygulamay1r gergeklestiren
isletmelerin genel kurullar sirasinda sistemin isleyisi ile ilgili
olarak  karsilastiklar1  sorunlari, sistemde  yapilmasi
gerektigine inandiklar1 degisiklikleri ve sistemin gelecegi ile
ilgili diisiincelerini 6grenmek amaciyla bir anket caligmasi
yapilmistir.  Isletmenin e-GKS'den sorumlu yéneticileri
tarafindan cevaplanmasi talebiyle hazirlanan anket 3
boliimden ve 29 sorudan olugmaktadir.

Arastirmanin {i¢lincli agamasinda ise e-GKS'nin isleyisi
hakkinda kendi goézlemlerimiz aracilifiyla veri elde
edebilmek amaciyla Borsa Istanbul 100 Endeksi’ne kote
olmus bazi isletmelerin sembolik miktarlarda hisse senetleri
satin alinmig ve pay sahibi sifatiyla e-GKS’yi kullanarak
genel kurullara katilim gerceklestirilmistir.

Yapilan bu c¢aligmalar sonucunda sistemin isleyisi,
isletmelerin sisteme olan yaklasimlart ve genel kurullar
tizerindeki etkileri agisindan oldukg¢a onemli sayilabilecek
tecriibeler edinilmis ve bu sayede isletme ydneticilerinin
sistem ile ilgili gorisleri hakkinda degerlendirmelerde
bulunma sans1 da elde edilmistir.

5.5. Bulgular

Arastirma kapsaminda, isletmelerin KAP araciligr ile
yaymladigr genel kurul hazirun cetvelleri ve toplanti
tutanaklar1 incelenerek elde edilen sayisal veriler, arastirma
amaclart dogrultusunda cesitli istatistiksel analizlere tabi
tutulmustur. Elde edilen veriler, genel kurullarda
gergeklestirilen gozlemler 1s18inda degerlendirilerek analiz
edilmistir.

Arastirma, BIST-100 endeksinde yer alan isletmelerin
geemis bes yilda yapilan olagan genel kurullarim
kapsamaktadir. Ancak bazi isletmeler BIST e son birkag yil
icinde kote olduklar1 i¢in, bu isletmelerin kote olduklar
tarihten sonra yapmis olduklar1 genel kurullar dikkate
almmigtir. Bu nedenle isletmelerin tamami gegmis bes yila ait
genel kurul sonuglari ile degerlendirilememistir. Isletmeler ile
ilgili verilerin analizinde, isletmelerin toplam sermayeleri, bu
sermayelerin genel kurullardaki temsil miktarlari, temsil
edilen sermaye miktarlarinin fiziki ve elektronik ortamda
yapilan  genel kurullar bakimindan ayrimlar1 da
gerceklestirilmis ve analizlerde dikkate alinmustir. Ayrica
2010-2014 yillar1 arasinda, hem fiziki ortamda hem de
elektronik ortamda gerceklestirilen genel kurullar agisindan,
sermaye sahipligi (yerli-yabanci) ve temsil sekillerine dair
(asil-vekil) ayrimlart da gergeklestirilerek, yeni sisteme karsi
adaptasyonlarindaki farkliliklar da ortaya konulmustur.

5.5.1. BIST-100 Endeksinde Yer Alan isletmelerin
Genel Kurul Verileriyle Tlgili Bulgular

Borsa iIstanbul 100 endeksinde yer alan isletmelerin
sermaye miktarlar1 ve temsil oranlarinda yillar itibariyle
yasadig1 degisimler Tablo 1'de gosterilmektedir.
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Tablo 1. BIST-100 Isletmelerinin Sermaye Temsil Miktarlar

YIL Toplam Sermaye (TL) Toplam Temsil (TL) Fiziki Temsil (TL) Elektronik Temsil (TL)
2010 59.015.295.788,54 40.307.692.338,71 40.307.692.338,71 0,00

2011 67.148.783.818,54 47.070.584.681,76 47.070.584.681,76 0,00

2012 68.150.438.192,85 48.498.173.584,11 48.498.173.584,11 0,00

2013 66.068.154.112,85 51.515.194.121,85 44.588.376.172,04 6.926.817.949,81

2014 73.186.205.166,50 57.222.397.723,45 48.596.725.334,93 8.625.672.388,51

2010 sonrasinda gergeklesen genel kurullarda, toplam
sermayeye oranla temsil miktarlarindaki degigimlerin ortaya
konuldugu Tablo-1’de gbze ¢arpan en dnemli veri; toplam
sermaye miktarlarindaki ve bu sermayenin temsil
rakamlarindaki diizenli artistir.

Tiirkiye’nin  ilgili  yillardaki  ekonomik  biiyiime
performanst da g6z Oniine alindiginda, toplam sermaye
sitununda  yer alan  verilerin  sadece e-GKS’nin
uygulamalarindan etkilenen veriler olmadigini sdyleyebiliriz.
Tablo-1°de yer alan farkli yillara ait sermaye miktarlari,
iilkemizin ekonomik biiylimesinin yaninda isletme sayilarina
bagli olarak da degismektedir. BIST-100 isletmeleri arasinda
yaptigimiz arastirmalarda, endeksi olusturan 100 sirket
arasindan 2011 yilinda 98, 2012 yilinda 98, 2013 yilinda 96,
2014 yilinda ise 89 isletmenin verilerine ulagilabilmistir.
Ulasabildigimiz veriler, arastirmaya konu olan BIST-100
endeksinde yer alan firmalarin yaklasik %96'sina aittir. Tablo
1’de toplam sermaye silitununda yer alan 2013 yilh
rakamlarinin 2012 yili rakamlarindan daha yiiksek olmasi
beklenirken, 2013 yili toplam sermayesi daha diisiik
gerceklesmistir. Bu durumun nedeni; 2010 yilinda verilerine
ulagilamayan igletme sayisinin 7 ve bu igletmelerin sermaye
biiyiikliigiiniin 1.348.529.030 TL olmasinin yaninda, 2013
yilinda verilerine ulagilamayan igletme sayist 4 olmasina
ragmen bu 4 igletmenin toplam sermaye biiyiikliigiiniin
9.000.000.000 TL gibi BIST igin kiigiimsenemeyecek bir
rakam olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu gibi farkliliklar
g6z Oniine alindiginda toplam sermayenin temsilini oransal
biiyiiklikkler bazinda gosteren tablo asagidaki gibi
olugmaktadir.

Tablo 2. BIST-100 isletmelerinde Temsil Tiirlerinin Toplam

Sermaye Igindeki Oranlar:
TOPLAM

TEMSIL FIZIKI ELEKTRONIK TEMSIL
TEMSIL . .
(Toplam S . (Elektronik Temsil /
YIL . (Fiziki Temsil /
Temsil / Toplam Sermaye)
Toplam
Toplam Sermaye) % %
Sermaye) % Yve) 7o
2010 68,30 68,30 0,00
2011 70,10 70,10 0,00
2012 71,16 71,16 0,00
2013 77,97 67,49 10,48
2014 78,19 66,40 11,79

Tablo-2’de yer alan oranlar incelendiginde, 2010-2014
yillar1 arasinda isletmelerin sermaye temsilindeki artiglari
acik bir sekilde goriilebilmektedir. Bu tabloda goze ¢arpan en
onemli deger, e-GKS’nin uygulanmaya baglandigi 2013
yilinda, toplam temsil oranlarinda gerceklesen 6 puanlik
artistir. 2013 yilina kadar periyodik olarak 1-2 puanlik
artiglar gozlenen toplam temsil oranlarinda, 2013 yilinda
fiziki temsil oranlarindaki 4 puanlik diisiise ragmen,
elektronik temsilin yaklagik 10 puanlik katkisinin devreye
girmesiyle birlikte, toplam temsil oranlarinda olusan 6
puanlik artis, e-GKS’nin pay sahiplerinin temsiline yaptigi
pozitif katki ile agiklanabilmektedir. Yapilan incelemelerde
elde edilen rakamlar e-GKS’nin sermayenin temsil miktarina
onemli katkilar sagladigin1 gostermektedir. Bu katki, temsil
edilen toplam sermaye miktarinda artis olarak tablolara
yansimaktadir. Pay sahiplerinin temsilinde bir¢ok kolayliklar
saglayan e-GKS ile ger¢eklesen elektronik temsil yontemi,
baz1 pay sahiplerinin genel kurullarda ilk olarak temsil
edilmesini saglarken, daha 6nce fiziki ortamda temsil edilmis
olan bir¢ok pay sahibinin de fiziki temsil yerine, elektronik
temsil yontemini tercih etmesini saglamistir. Bu durum,
Tablo-1’de goriildiigic tizere 2013 yili toplam temsil
miktarlarmin = 2012 yilma gore 3.017.020.537,74 TL
tutarindaki artigt  karsisinda, 2013 yilinda gergeklesen
6.926.817.949,81 TL tutarindaki elektronik temsil miktari ile
anlasilabilmektedir. Boylece 3.909.797.412,07 TL tutarindaki
sermayeyi kontrol etmekte olan pay sahibinin bu yonde bir
egilim gosterdigi ortaya c¢ikmaktadir. 2014 yili rakamlar
acisindan, su ana kadar 11 isletmenin rakamlarina
ulagilamamasina ragmen, mevcut rakamlar, bu egilimin 2014
yilinda da devam ettigini gdstermeye yeterlidir.

e-GKS’nin pay sahiplerinin katilimina olan etkilerini
tespite yarayan gostergeler sonrasinda, bu sistemi kullanmay1
tercih eden sermayenin sahipligini temsil eden rakamlari
paylasmak, tespit edilen egilimin niteligini ortaya koymak
agisindan Onemlidir. Tablo-3'de Istanbul'un diinya finans
merkezi olmasi amacina yonelik olarak, kiiresel sermayenin
sermaye piyasalarimiza olan ilgisinin arttirilmasi amacina da
hizmet etmesi beklenen e-GKS'yi kullanan yatirimei profili
konu edilmis ve e-GKS’nin bu yondeki performansi ortaya
konmustur.
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Temsil FiZiKi TEMSIL ELEKTRONIK TEMSIL

Y TOPLAM (TL) YERLI (TL) YABANCI (TL) TOPLAM (TL) YERLI (TL) YABANCI (TL)
2010 40.307.692.338,71 37.019.410.386,72 3.288.281.951,99 0,00 0,00 0,00

2011 47.070.584.681,76 44.052.567.557,76 3.288.281.951,99 0,00 0,00 0,00

2012 48.498.173.584,11 45.551.703.610,01 2.946.469.974,10 0,00 0,00 0,00

2013 44.588.376.172,04 40.791.181.420,04 3.797.194.752,00 6.926.817.949,81 61.905,73 6.926.756.044,08
2014 48.596.725.334,93 44.749.174.758,67 3.847.550.576,27 8.625.672.388,51 70.972,90 8.625.601.415,61

Tablo-3 bu acidan incelendiginde, 2010-2012 yillart
arasinda, yabanci sermaye agisindan yatirimcilarin temsil
miktarinin, onceki tablolarda ortaya konulmus olan toplam
sermayedeki artig egilimine ragmen, reel olarak azaldigi
goriilmektedir. Diger bir deyisle; bu yillar arasinda Borsa
Istanbul’da temsil miktarlarinda gergeklesen artisin yerli
yatirimcilardan kaynaklandigi anlasilmaktadir. e-GKS'nin ilk
olarak kullamildigi 2013 yilinda ise, toplam temsil
miktarindaki azalmaya ragmen, yabanci yatirimeilarin toplam
temsil miktarinin (Elektronik Temsil + Fiziki Temsil)
10.723.950.796,08 TL olarak gerceklestigi goriilmektedir.
Hem fiziki ortamda hem de elektronik ortamda gergeklesen
temsillerde gergeklesen artis goze ¢arpmaktadir, ancak
elektronik ortamda gerceklesen temsillere olan talep, kiiresel
sermayenin e-GKS araciligiyla sermaye piyasalarimiza karsi
ilgisinin arttigin1  gostermektedir. Yabanci sermayenin
sermaye piyasalarimiza karst gosterdigi bu ilgi, 2014 yilinda
da devam etmis ve yabanci yatirimcilarin toplam temsil
miktarlart 12.473.151.991,88 TL olarak gergeklesmistir.
Tablo 3 ‘te e-GKS aracilig1 ile genel kurullarda temsil edilen
yatirimcilarin neredeyse tamaminin yabanci yatirimet oldugu
goriilmektedir. Yerli yatinmeilar ise e-GKS yerine fiziki
temsili tercih etmektedirler. Bu durumun nedeni isletmelerin
sermaye yapilarindan kaynaklanmaktadir. Genelde bir aile ya
da gruba ait olan ¢ogunluk hisseleri, genel kurullarda fiziki
olarak temsil edildiginden, sermayenin biiylik ¢ogunlugu da
fiziki ortamda temsil edilmis olmaktadir.

5.5.2. Anketle Tlgili Bulgular

Anketin ilk bolimiinde sorulan demografik sorulara
verilen cevaplar neticesinde, yoneticilerin e-GKS'nin
isleyisinden sorumlu olan bir birimde ¢alisacak egitim
diizeyine, tecrilbbeye ve uzmanliga sahip olup olmadiginin
tespiti amaglanmustir.

Anketi cevaplayan ydneticilerin isletmedeki toplama
calisma siireleri bakimimndan dagilimlari, isletmenin genel
isleyisi hakkinda bilgi sahibi olabilecek kadar uzun bir
siredir ayni isletmede calistiklarint ortaya koymasinin
yaninda, yoneticilerin %72,5’ine karsilik gelen 45’inin sistem
ile ilgili yeterli tecriibeye sahip olacak kadar uzun bir siiredir
mevcut gorevinde caligmakta oldugu tespit edilmistir.

Sonu¢ olarak, demografik 6zelliklerin tespitine yonelik
hazirlanan birinci boliim sorular1 62 yonetici tarafindan
cevaplandirilmistir ve yoneticilerin arastirma konusu ile ilgili
sorulara cevap verebilecek niteliklere sahip oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 4: Ankete Katilan Yéneticilere Ait Demografik Ozellikler

isletmedeki Konumu Frekans Yiizde
Muhasebe Miidiirii 2 3,2
Bilgi Islem Miidiirii 38 61,3
Yatirimer lliskileri Miidiirii 11 17,8
Mali 1sler Mudiira 7 11,3
Kurumsal Yo6netim Miidiirii 1 1,6
Alt Yapi ve Proje Miidiirii 1 1,6
Uzman Yardimcisi 1 1,6
Raporlama Sorumlusu 1 1,6
Is}etn}edekl Toplam Calisma Frekans Yiizde
Siiresi

1-3 Yil 9 14,4
4-6 Yil 13 21
7-10 Y1l 12 19,4
10-15 Y1l 13 21
15 Yil’dan Fazla 15 24,2
Son Gorevindeki Calisma Siiresi Frekans Yiizde
1-6 Ay 13 21
6-12 Ay 4 6,5
13-24 Ay 9 14,5
25-60 Ay 17 27,4
61 Ay’dan Fazla 19 30,6
Egitim Diizeyi Frekans Yiizde
Lisans 38 61,3
Yiiksek Lisans 23 37,1
Diger 1 1,6
Uzmanhk Alanimz Frekans Yiizde
Bilgi Islem Uzmam 36 58,1
Fon Yoneticiligi ve e-GKS 1 16
Sorumlusu '
Kamuyu Aydinlatma Y6neticisi 1 1,6
Kurumsal Yonetim Uzmani 1 1,6
Raporlama Uzmani 1 1,6
Yatirim Finansman Uzmani 16 25,8
Yatirimci iliskileri Uzmani 6 9,7
TOPLAM 62 100

Anketin ikinci bolimi “A” ve “B” olmak {izere iki ayri
kisma ayrilmis olup “A” kisminda e-GKS’nin isleyis
etkinliginin belirlenmesi amaciyla, genel kurul 6ncesi hazirlik
siireci, genel kurul sirasindaki isleyis ve genel kurul
sonrasindaki tescil siireci ile ilgili olarak hazirlanan toplam
11 soru bulunmaktadir. ikinci béliimiin “B” kisminda ise
anketi cevaplayan yoneticilerin, e-GKS’nin igletmenin
kurumsal yonetim anlayisi {izerindeki olas1 etkileri ile ilgili
beklentilerini belirlemek amaci1 tagiyan 8 soru yer almaktadir.

Anketin A kisminda verilen cevaplarda, yoneticiler, e-
GKS araciligr ile gerceklestirilen genel kurul hazirliklarinin,
fiziki genel kurul hazirliklarma oranla ¢ok daha basit
oldugunu ve silirecin  sorunsuz  olarak isledigini
belirtmiglerdir. Genel kurul sirasinda olusan teknik sorunlar
ile ilgili olarak MKK’den gerekli destegi aldiklarini ve genel
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kurulda pay  sahiplerinin  haklarmi  kullanmalarim
engelleyecek diizeyde bir teknik sorunla karsilasilmadigi ve
isletme tarafindan gorevlendirilen sertifikali personelin ortaya
¢ikan teknik sorunlart ¢ézebilecek nitelikte oldugu da ifade
edilmistir. Anketin bu bolimiinde, e-GKS araciligiyla
katilimda bulunan pay sahiplerinin oy verme siiresine yonelik
distincelerini  6grenmek  amaciyla  sorulan  soruda,
yoneticilerin 25’1 oy verme siiresinin uzun oldugunu, 25’1
uzun olmadigint belirtirken 12’si ise kararsiz olduklarim
belirtmislerdir. Sonuglardan da anlagilacagi gibi, bu konuda
cogunlugu temsil edecek oranda One c¢ikan bir goris
bulunmamaktadir. Ancak gozlemler bolimiinde de
belirtilecegi tizere genel kurul sirasinda genel kurul
yoneticilerinin ya da e-GKS kullanicisinin pay sahiplerinin
oy verme siirelerine karsi olan tahammiilsiizliiklerini ortaya
koyan bir¢ok olay ile Kkarsilagilmigtir. Bu tercihler
gergevesinde, pay sahiplerinin haklarmi kullanabilmesi
acisindan yoneticilerin hassas bir tutum takindiklarin
sOyleyebilmek imkani yoktur. Pay sahiplerinin genel kurul
sirasinda glindem maddelerinin goriisiilmesi sirasinda 600
kelimelik goriis bildirme hakkinin kullanimina yo6nelik
olarak, uygulamanin olumlu oldugu ancak genel kurullari
gereksiz yere uzattigi goriisiinde olan yoneticilerin sayisinin
da azimsanmayacak kadar ¢ok oldugunu ayrica belirtmek
gerekir. Genel kurul sonrasindaki evraklarin tescil siirecinin
fiziki ortamda yapilan genel kurullardaki siirece oranla g¢ok
daha basit ve kullanish oldugunu beyan eden yoneticilerin
orani ise %67,7 iken %19,4’1 kararsiz kalmis %12,9’u ise bu
goriise katilmadigini belirtmistir. Genel kurul sirasinda hazir
bulunmasi gereken teknik alt yapinin firmalarin masraflarimi
arttirmadigini belirten yoneticiler, alt yap1 yeterliliklerinin ise
firmalar i¢in gereksiz bir yiik olugturmadigi yoniinde cevaplar
vermislerdir. Caligmalar sonucunda yapilan degerlendirmeler
de ayni yonde olmustur.

Anketin ikinci boliimiiniin B kisminda yer alan sorular ile
e-GKS’nin isletmenin kurumsal yonetim anlayisi iizerindeki
olast etkileri ile ilgili ydneticilerin goriisleri 6grenilmeye
calistlmigtir.  Pay sahiplerinin temsilindeki eksikliklerin
giderilmesinin kurumsal yonetim anlayisinin gelisimine
olumlu katkida bulunacagini diisiinen yoneticiler, isletme
yonetiminin, sorumluluk ilkesiyle hareket eden, daha adil,
daha seffaf ve hesap verebilirlik ilkesini benimsemis bir
yonetim anlayisina sahip olmasma katkida bulunacagina
inandiklarim1 ~ belirtmislerdir.  Ayrica e-GKS’nin  pay
sahiplerinin temsiline olumlu katki sagladigin1 ve genel
kurullara katilim i¢in paylarin  blokaj zorunlulugunun
kaldirilmasinin, 6zellikle yabanci yatirimcilarin, isletmelerine
olan ilgisini arttiracagim da belirtmislerdir. Ozellikle yabanci

yatirimcilarin - e-GKS aracilign  ile gerceklesen temsil
miktarlarindaki artiglar g6z Oniine alindiginda blokaj
zorunlulugunun  kaldirilmasimin ~ yabanci  yatirimcilarin

katilimina olan etkileriyle ilgili elde edilen sonuglarla ayni
paralelde oldugu soylenebilir.

Anketin tiglincli boliimiinde, yoneticilerin e-GKS ile ilgili
olarak belirtmek istedikleri 6zel durumlar i¢in dort adet acik
uclu soru hazirlanmistir. Bu yontem ile anketi cevaplayan
yoneticilerin, e-GKS ile ilgili olarak herhangi bir kisitlamayla
karsilasmadan, genis kapsamli bir degerlendirme yapmalar1
hedeflenmistir. Ancak cevaplar incelendiginde, anketi
cevaplayan yoneticilerin beklentilerimizin disinda
davranarak, genelde ¢ok kisa (evet, hayir vb. sekilde)
cevaplar verdigi goriilmektedir. Geneli kapsayan bu

cevaplarin disinda, az sayida da olsa baz1 yoneticilerin, yeni
Oneriler ortaya koymaya ¢alistig1 goze ¢arpmaktadir.

5.5.3. Gozlemlere Ait Bulgular

Genel kurul siirecine, o igletmenin hisselerini bulunduran
bir pay sahibi olarak dahil olmanin, e-GKS’nin etkilerini
degerlendirebilmesi agisindan daha saglikli sonuglar ortaya
koyabilecegi diislincesiyle, arastirmanin gerceklestirildigi
BIST-100 endeksinde yer alan bazi isletmelerin hisselerini
simgesel miktarlarda satin alarak, bu isletmelerin genel
kurullarma  e-GKS  araciligt  ile  bizzat  katilim
gerceklestirilmigtir.  Bu  bolimde, genel kurullardaki
gozlemlerden elde edilen bulgulardan, ¢alisma icin 6nemli
goriilenler aktarilmistir.

e-GKS’yi  kullanmak isteyen bir pay sahibinin
aragtrmanin  yapildigir tarihte Oncelikli olarak yapmasi
gereken islem, MKK’nin internet sitesi araciligt ile sisteme
kaydin1 yapmaktir. Kayit sonrasinda ise genel kurullara
katilim i¢in e-GKS’ye giris yapilmasini saglayacak bir sifre
elde edilmesi gerekiyor. Bu asama sonrasinda, pay
sahiplerinin sistemde yer alan yatirnm bilgileri dolayisiyla,
hissesine sahip olduklar1 isletmelerin genel kurul ilan
stirecinden otomatik olarak haberdar olmasini saglayan bir
asamaya geliniyor. Bu yeni asamada, pay sahipleri, bilango,
genel kurul giindemi vb. genel kurul ile ilgili evraklar isletme
calisanlari tarafindan e-GKS’ne eklendigi anda, gerek mobil
telefona gelen mesajlar ile gerekse de elektronik posta
yoluyla haberdar ediliyor. Belgeler iizerinde gerceklesecek
bir degisiklik halinde evraklarin yeni halinin de sisteme
eklenmesi sonrasinda pay sahiplerinin son durumdan
haberdar edilmesi de olduk¢a Onemli bir uygulama olarak
gbze carpiyor. e-GKS’de belgelerin iceriginden haberdar
olabilme ve belgeleri inceleme agisindan kullanigh bir siireg
hazirlanmig oldugu goriiliilyor ve ankette verilen cevaplar ile
de bu siirecin fiziki ortamda yapilan ilan siirecine oranla ¢ok
daha basit ve kullanigh oldugu da ortaya ¢ikmaktadir.

Bu bilgilendirmeler sonrasinda pay sahibinin, e-GKS’ye
giris yaparak katilmayr diisiindiigii genel kurul igin
bildirimde bulunmasi gerekiyor. Pay sahibi, e-GKS’de genel
kurul toplantisi i¢in giris kayd: yaptiginda (ki bu kayit
elektronik ortamda genel kurula katilim beyani anlamina
gelmektedir), genel kurul giindemiyle ilgili oy kayitlarini
girebilecegi bir forma ulastyor. Bu form aracilifi ile glindem
maddeleri hakkinda yapilacak incelemeler sonrasinda
belirlenen oylar onceden kayit altina aliniyor. Diger bir
deyisle, genel kurulda oy verme sirasinda manuel olarak oy
kullanamama ihtimaline karsilik, giindem maddeleri ile ilgili
oylar bu asamada dnceden belirlenebiliyor. Daha sonra bu
kayitlarin genel kurul sirasinda giindem maddesi ile ilgili
oylama bagsladig1 anda divan kuruluna otomatik olarak iletilip
iletilmemesine dair bildirimde de bulunulmas: gerekiyor. Bu
asamada eger “otomatik ilet” secenegi isaretlenirse, daha
once yapilan oy kaydi, genel kurul sirasinda giindem maddesi
ile ilgili oylama bagladigi anda divan kuruluna otomatik
olarak iletiliyor. Oldukga pratik olarak goriilen bu siiregte pay
sahibi, genel kurula katilim beyan: sirasinda “otomatik ilet”
secenegini isaretleyerek oylarini kaydetmektedir. Pay sahibi,
genel kurul goriismeleri sirasinda oy kaydinda degisiklik
yapmak, ya da giindem maddesi goriisiildiigii sirada verilecek
olan bir dnergeyle giindem maddesi i¢in daha 6nce kaydettigi
oyu degistirmek isterse, oncelikle daha 6nce yapmis oldugu
“otomatik ilet” talimatini iptal etmesi gerekiyor. Bunun igin
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ise yukarida bahsedilen o forma ulasmak, degisikligi
gerceklestirmek ve daha sonra da tekrar canli yayina baglanip
yeni oyu kullanmak gerekiyor. Ancak tecriibelerimize gore
bu durum, genel kurulun olagan akisi igerisinde pek de
miimkiin olmamaktadir.

Genel kurul sirasinda e-GKS aracilifiyla katilim saglayan
pay sahiplerinin giindem maddeleri ile ilgili goriislerini
bildirme ve oy kullanma haklarin1 kullanabilmesi, e-GKS’nin
asli unsuru olarak degerlendirilmektedir. Bu haklarin
kullanilabilmesi agisindan gelistirilen uygulamalardan birisi,
pay sahiplerinin giindem maddeleri ile ilgili olarak goriis
bildirebilecekleri ve 600 kelime ile smirlh olan bir
platformdur. Bu platformun kullanilmasi olduk¢a kolay ve
baglantilarda kesilme olmadigi takdirde son derece de
pratiktir. Divan kurulu da genel kurul toplantisini, giindem
hakkinda sorulan sorulart ve belirtilen goriisleri dikkate
alarak siirdiiriiyor. Kisacasi bu platform ile ilgili olarak
iletilen herhangi bir sikdyet olmadigr gibi katilimlarimiz
sirasinda da her hangi bir aksaklik yasanmamigtir. Ancak
giindem maddelerinin oylanmasi sirasinda, anlik oy verme
hakkini kullanacak pay sahiplerinin bu hakkina kars
gosterilen sabirsizlik dikkat c¢ekici diizeydedir. Genel
kurullarin ¢ogunda gozlemlenen bu durum, pay sahiplerinin
elektronik ortamda kullanacaklar1 oylarin formalite olarak
goriilmesinden kaynaklandigi intibair birakmaktadir. Ciinkii
giindem maddesinin kabulii i¢in gerekli olan oy miktar1 zaten
sermayenin biiyiilk ¢ogunlugunu elinde bulunduran aile/grup
tarafindan fiziki ortamda saglanmis goziikkmekte ve diger
formalite niteligindeki goriilen oylar i¢in beklenmesi gereken
iki  dakikalik  siirenin  tamamlanmasma  tahammiil
gosterilmedigi gozlemlenmektedir.

e-GKS’nin yirirliige girdigi 01.10.2012 tarihindeki
diizenlemeye gore ¢ok uzun olarak degerlendirilen elektronik
ortamda katilim gergeklestiren pay sahiplerinin sahip oldugu
bes dakikalik oy verme siiresi, iki dakika gibi makul bir
stireye indirilmistir. Ancak genel kurul divan {iyelerinin ya da
gorevli e-GKS kullanicisinin  sabirsizligt  ve bakanlik
temsilcilerinin de ortam hakimiyetlerinin tam olmamasi
dolayisiyla, iki dakikalik siirenin dahi birgok defa ihlal
edildigi gozlemlenmistir. Ornegin; katilm gosterilen bir
olagan genel kurulda, gindem maddelerinin oylanmasi
sirasinda gerceklestirilen fiziki oylamanin ardindan, e-GKS
araciligr ile katilimda bulunan pay sahiplerine taninmasi
gereken iki dakikalilk oy verme siiresinin tamamlanmasi
beklenmeden oylamanin kapatilmasi nedeniyle birgok madde
ile ilgili olarak oy kullanmak miimkiin olmamistir. Olayimn
ardindan, MKK Hukuk Isleri Miidiirliigii ile goriisiilerek olay
aktarilmis ve genel kurul kayitlarinin incelenmesi talep
edilmistir. e-GKS kayitlarinda yapilan incelemeler sonrasinda
(bu siire bir-iki giin civarindadir) oylamanin, genel kurulda
gorevli olan e-GKS  kullanicis1  tarafindan  erken
sonlandirildig: tespit edilmistir. Ancak giindem maddeleri ile
ilgili olarak yapilan oylamalarda kullanilan kabul ve ret
oylar1 arasindaki farka bakildiginda, yapilacak itirazin
herhangi bir anlam tagimayacagi da belirtilmelidir. Ciinki
kullanilmadigindan bahsedilen oy miktar1 hesaba katilsa da
alimmis olan karar1 etkileyecek cogunluga sahip degildir. Bu
gercege ragmen dahi giic boslugu olarak tanimlanan bir
yonetim sorununun ¢6ziimiinde, pay sahiplerinin genel
kurullara  katilimini  saglamak amaciyla hazirlandigt
iddiasindaki bir sistemin, bu tip kullanici hatalarina yol
agmamas1 gerekmektedir. Elbette bu sorununun doguracag:

hukuki sonuglar hakkindaki degerlendirmeleri bu alanda
calisacak olan hukuk arastirmacilart yapacaktir. Isletme
bilimi agisindan yapilacak olan degerlendirme ise, nedeni her
ne olursa olsun, pay sahiplerinin haklarinin kullanilmasini
engelleyen ortamlarin varliginin yonetime katilma noktasinda
pay sahiplerini ikna edemeyecegi ve yonetim sorunu olarak
adlandirillan ~ sorunlarin  ¢dziimiine  beklenen  katkiy1
saglayamayacagidir. e-GKS araciligiyla yapilan oylamalarin
stiresinin takibiyle ilgili sorunlar, s6z konusu programin
yapisindan ziyade ortam yoneticilerinin, pay sahiplerinin bu
hakkina karst  yeterince hassas  davranmamasindan
kaynaklandig1 gozlemlenmektedir. Bu olayin, genel kurulu
ilgili mevzuat hiikiimleri dogrultusunda gerceklestirmekle
gorevli olan Dbirimlerin, siire¢ {izerindeki kontrol ve
denetimlerinin yeterli olmadigini gosteren tipik olaylardan
birisidir.

Genel kurullarin  yapildigi  sirada yasanan teknik
aksakliklar noktasinda, anketi cevaplayan yoneticiler
tarafindan “az sayida da olsa” elestiriye maruz kalan,
sistemin ses ve goriintli aktariminda meydana gelen kesintiler
ile ilgili gozlemler ise sdyledir: Genel kurullarda sayisi ¢ok
olmasa da goriintii ve ses aktarimi gesitli defalar kesintiye
ugramigtir. Bunlarin bazilar kisa siireli ve pay sahipleri
acisindan herhangi bir kayba yol agmayan kesintiler iken,
bazilar1 da daha uzun siireli ve pay sahipleri agisindan hak
kayiplarmma yol acabilen kesintilerdir. Ozellikle katilim
saglanan bir baska olagan genel kurulda, ii¢iincii giindem
maddesi ile ilgili goriismeler sirasinda gergeklesen kesinti, e-
GKS’yi kullanan pay sahiplerinin oylamalara katilimin
engellemistir. Sistem, kesinti sonrasinda tekrar kullanima
acildiginda ise genel kurul sona ermis oldugundan oy vermek
miimkiin olmamistir. Bdyle bir durum kargisinda ise maalesef
genel kurula e-GKS araciligiyla katilim gergeklestiren pay
sahipleri agisindan belli bir dereceye kadar yapilabilecek pek
bir sey bulunmamaktadir. Ciinkii mevzuatta bu tip olaylara
yonelik olarak bir diizenlemeye rastlanmamustir.

6. Sonuc ve Oneriler

BIST-100 isletmelerinin yillar itibariyle yapilan genel
kurul sonuglar1 iizerinde gergeklestirilen incelemelerde elde
edilen sayisal veriler e-GKS’nin pay sahiplerinin temsil
oranlarinda onemli artiglar sagladigini ortaya koymaktadir.
Tablo-1’de verilen rakamlar, temsil miktarlarinda 6zellikle
2013 ve 2014 yillarinda gergeklesen artiglarin  e-GKS
vasitastyla gerceklestigini gostermektedir. Tablo-2’de de
temsil tirlerine ait rakamlarin toplam sermayeye oranla
yapilan karsilagtirmalar1  sonucunda, temsil tiirlerinin
gergeklesen temsil oranlar1 iizerindeki etkilerini ortaya
koymustur. Bu tablo ile birlikte e-GKS’nin temsil tiirleri
iizerindeki etkisi de daha net olarak ortaya ¢ikmigstir. BIST-
100 isletmelerine ait genel kurul evraklarindan elde edilen
verilerin niteliksel olarak incelenmesi sonucunda, e-GKS
araciligiyla genel kurullarda temsil edilen pay sahiplerinin
neredeyse tamaminin yabanct sermayeden olustugu
goriilmektedir.

Sonug olarak BIST-100 igletmelerinin genel kurul verileri
tizerinde yapilan arastirmada e-GKS’nin pay sahiplerinin
genel kurullarda temsil miktarlarina pozitif katki saglamistir.
Temsil oranlarinda gergeklesen artiglar yabanci pay
sahiplerini temsilen, araci kuruluglar eliyle ger¢eklesmistir.
Niteliksel olarak bireysel katilimlarin asgari seviyede kaldigi
ve yerli pay sahiplerini de pek cezbetmedigi goriilen e-
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GKS’nin ileriki yillarda olusacak uygulama sonuglar1 takip
edilerek yerli pay sahiplerinin temsil oranlari agisindan
mevcut durumun devami halinde temsil noktasindaki
isteksizliklerinin nedenleri lizerinde ayrintili bir arastirma
yapilmasi1 uygun olacaktir.

Son olarak genel kurullardaki gézlemlerimiz sonucunda
tespit edebildigimiz sorunlara yonelik goriis ve ¢oziim
Onerilerimiz ise soyledir:

- Genel kurul swrasinda pay sahipleri acisindan
yasanabilecek sorunlardan birisi giindem ile ilgili otomatik oy
iletme  seceneginin  isaretlenmesiyle birlikte  ortaya
cikabilecek sorunlardir. Gozlemler boliimiinde belirtilen bu
tip sorunlarin olugmas: ihtimali karsisinda ya pay sahiplerinin
oylarint otomatik iletme segenegini iptal siirecinde bir
degisiklik yapilmalidir ya da pay sahibine, ilk asamada
oylarin otomatik iletilmesi talimati vermis olsa dahi, genel
kurul sirasinda tek tusla manuel oy verme kolaylig
saglanmalidir. Bu konudaki degerlendirmemiz otomatik oy
verme segeneginin sadece pay sahibinin genel kurula anlik
olarak katilamamasi durumu karsisinda tedbir olarak
degerlendirilmesi ve pay sahibinin fiilen e-GKS’de
bulunmadig: takdirde devreye girmesi gerektigi yoniindedir.
Genel kurula anlik katilim gergeklestiginde pay sahibinin bu
hakkini da anlik olarak kullanmasini saglayacak siireclerin
olusturulmasi, muhtemel sorunlarin Oniine gecebilecektir.
Mevcut uygulamalarin  devami halinde pay sahipleri
acisindan ortaya ¢ikmast muhtemel sorunlar1 engelleyebilmek
icin genel kurula elektronik ortamda katilim beyani sirasinda
oylarin otomatik iletilmesi segeneginin isaretlenmemesi tek
yol gibi goriinmektedir. Aksi takdirde e-GKS araciligiyla
katilimda bulunan pay sahipleri, oy degisikligi hakkindaki
iradelerini genel kurula yansitamama gibi bir durumla karsi
karsiya kalabileceklerdir.

- Eksikligi goriilen konulardan birisi de, sistemin ses ve
goriintii aktarimu ile ilgili gergeklesen aksakliklar karsisinda
ne yapilmasi gerektigine dair hukuki bosluktur. Teknolojinin
dogasi geregi her kosulda ortaya ¢ikabilecek nitelikte olan bu
tiir teknik sorunlarin kesin sekilde engellenebilmesi miimkiin
gorinmemektedir. Genel kurullarin giivenli bir sekilde
gerceklesebilmesi i¢in, mevzuatta yer alan asgari sistem
yapilanmasinin saglanmasimin genel kurulun yapilmasindan
sorumlu olan isletmeler i¢cin gerekli ve yeterli oldugu
anlagilmaktadir. Diger bir deyisle, iletisimin saglanmasi icin
ilgili yonetmelikte belirtilen standart tedbirlerin alinmig
olmasi, genel kurul yoneticilerinin sorumlulugunu ortadan
kaldiracaktir. Ancak, elektronik iletisimin dogasinda var olan
“iletisimin  kesintiye ugramas1” riskinin gerceklesmesi
ihtimali karsisinda, yasanabilecek sorunlara yonelik olarak,
kanun  koyucu tarafindan  gerekli  diizenlemelerin
yapilmig/yapilacak olmasi da beklenmektedir. Bu asamada
belirtmek istedigimiz konu, pay sahiplerinin haklarini
kisitlayacak  derecede  gergeklesen ve daha  Once
kargilagilmamig olan bu tip olaylarin ¢oziimiine yonelik
olarak (higbir teamiiliin de olusmadig1 gergegi karsisinda) ne
kanunda ne de ikincil mevzuatta bir diizenlemenin yer
almasidir. Bu baglamda, yasanabilecek esasli teknik
aksakliklar sonucunda dogabilecek hukuki sorunlara yonelik
diizenlemelerin, ilgili kanunda ve ikincil mevzuatta yer
alacak sekilde acilen hazirlanmasi gerektigi
degerlendirilmektedir.

flgili mevzuatta, e-GKS katilimcilarinin oy verme siiresi
olarak belirlenmis olan iki dakikalik siirenin kullanimina

yonelik olarak gergeklesen ihlallerin olasi nedenleri ve bu
sorunun ¢ézlimiine yonelik oneriler ise soyledir:

- Daha o6nce de belirtilen e-GKS katilimcilarinin oy verme
stiresine yonelik olan sabirsizligin ve ihlalin dncelikli nedeni,
bu isletmelerin sermaye yapilarinin agirlikli olarak belli bir

aileye veya gruba ait olmasi sonucunda, bu grubun
desteklemedigi  goriislerin  kazanim  saglayamayacagi
beklentisinden kaynaklanmaktadir. Bodyle bir ortamda

gerceklesen genel kurullarda, sermayenin biiyiikk kismini
elinde bulunduran grubun talepleri dogrultusunda olugmasi
beklenen oylamalar karsisinda teferruat niteliginde goriilen e-
GKS oylarmin genel kurulun gecikmesine neden olduguna
dair yaygin bir kanaat bulunmaktadir. Nedeni her ne olursa
olsun, saglikli bir sekilde gerceklesmesi beklenen bu oy
verme siirecinin giivenliginden bakanlik temsilcilerinin
sorumlu oldugu da bir gercektir. Ancak gézlemler boliimiinde
bahsedilen olaylarda da gorildiigii gibi sistemin bu
asamasinda hassas ve etkin bir denetim ger¢eklesmemektedir.
Gerek genel kurul oncesi, gerekse de genel kurul ami ve
sonrast i¢in bakanlik temsilcilerinin dahil oldugu kontrol ve
denetim sistemlerinin, etkin bir sekilde uygulanabilmesi igin
gerekli kontrol ve diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir.
Tim kontrol ve denetimlere ragmen gergeklesmesi muhtemel
aksakliklara yonelik hazirlanmis olmasi gereken yasal
diizenlemeler bulunmaktadir. Bu diizenlemelerin hedefi ise;
temel gorevi toplantinin kanun, ilgili yonetmelik ve mevzuat
ile esas sozlesme hiikiimlerine uygun olarak yiiriitilmesini
gozetmek olan bakanlik temsilcilerinin etkinligini ve
denetimini arttirmak olmalidir.

- Genel kurullarda eksikligi hissedilen bir diger konu da
elektronik katilimi gergeklestiren pay sahiplerinin genel kurul
oncesinde goriislerini  paylasabilecegi bir platformun
yoklugudur. Bu platformu, genel kurul sirasinda giindem
maddeleri hakkinda goriis bildirmek amaciyla olusturulan ve
600 kelime ile kisitlanan bdliim ile karigtirmamak gerekir.
Onerimiz, genel kurul sirasinda giindem maddeleri ile ilgili
fikirlerin ifade edilmesi degildir. Pay sahiplerinin genel kurul
oncesinde giindem maddeleri ile ilgili goriis alis verisinde
bulanabilecekleri ve hatta aralarinda organize olmalarini
saglayabilecek nitelikte bir platformdur. Bdyle bir
platformun, pay sahiplerinin genel kurullara elektronik
ortamda katilim oranlarina da pozitif katki saglayacagi
diisiiniilmektedir.  Ozellikle yerli kullanicilarin ~ katilim
oranlarmin diisitk olmas1 nedenleri arasinda, pay sahiplerinin
genel kurul giindem maddelerine etki edemeyecegi diigiincesi
ve yonetim ile ilgili baz1 teknik konularda yeterli bilgi sahibi
olmamasi gergeginden hareketle, platformun pay sahipleri
arasinda goriis aligverisi olanagl saglamasi sayesinde, bu tip
disiinceler asgariye inecek ve temsil oranlarinda artis
saglanabilecektir.

- Genel kurullardaki bir diger tespit ise mevcut imkanlar
cercevesinde bu sistemin koordinasyonu ile gorevlendirilmis
olan MKK c¢alisanlarinin ortaya c¢ikan sorunlar ile ilgili
yetkinlikleri ve ¢dzlime yonelik pozitif yaklasimlaridir.
Higbir sistemin miitkemmel ve sorunsuz olamayacagi gercegi
karsisinda sistemde ortaya ¢ikabilecek sorunlarin ¢éziimiinde
gorevli organizasyonun da en az kullanilan sistem kadar
o6nemli oldugunu kabul etmek gerekir. MKK’de gerek genel
kurullarin takibinden sorumlu personellerin, gerekse de idari
kadrolarin  yetkinlikleri ~ dolayisiyla genel  kurullarda
karsilagilan sorunlar hakkinda iletisime gegildigi takdirde
gerekli bilgilendirme yapilabilmekte ve sorunlarin ¢dziimii de
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imkanlar c¢ercevesinde gerceklesmektedir. Nitekim e-
GKS’nin ilk olarak kullanilmaya baslandig1 donemde katilim
saglanan genel kurullarda kullanim hatalarindan kaynaklanan
sorunlar hakkinda goriisiilen MKK calisanlari sistemin en iyi
ve en sorunsuz isleyen boliimii durumundadirlar.

Arastirmanin  tiim safhalar1 sonucunda elde edilen
verilerin analizi sonrasinda, e-GKS’nin pay sahiplerinin genel
kurullara katilimimin saglanmasi amacina yonelik olarak ¢ok
olumlu sonuglar elde ettigi anlasiimaktadir. Diizenlemenin ilk
hedefi olarak goriilen pay sahiplerinin genel kurullara
katiliminin arttirilmas: hedefine ulasildigi anlasilmaktadir.
Gerek anket caligmasi gerekse de genel kurullara katilim
yoluyla elde edilen veriler sonucunda tespit edilen
olumsuzluklar ise sunulan Oneriler dogrultusunda ortadan
kalkabilecektir. Pay sahiplerinin e-GKS sirasinda karsilastig
hak kayiplarinin, genel durum iginde degisiklik yaratma
potansiyeline bakarak degerlendirilmesi yerine bu hak
kayiplarinin  her ne surette olursa olsun yasanmasini
engelleyecek ya da telafi edebilecek diizenlemelerin
gerceklestirilmesi gerekir. Ciinkii e-GKS fiziki ortamlarda
gerceklesemeyen katilimlarin ve kullanilamayan haklarin
elektronik ortamda saglanan kolayliklar ile giivence altina
alinmasi amacini da tagimasi gereken bir proje niteligindedir.

Son olarak da pay sahiplerinin genel kurullara katilim
oranlarinda gerceklesen artis sonucunda, e-GKS’nin diger
hedefleri arasinda yer alan “Gii¢ Boslugu sorununun ortadan
kaldirllmas”  hedefinin ~ gerceklesip  gerceklesmedigi
konusunda ise daha genis ¢apli bir arastirmanin gerektigi
degerlendirilmektedir.
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