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BASKANIN MESAJI

2010 hedefimiz

daha iyiye

ulasmak

TOYID olarak gectigimiz yil ocak ayinda Tiirkiye’nin dnde gelen kuruluslarindan
temsilcilerin bir araya gelmesiyle kurulan bir dernek kimligiyle ve belirledigimiz
hedeflerimizle yola ¢cikmistik. Geldijimiz noktada dernege iiye olan kurum ve
kisilerin destegiyle, yonetimdeki arkadaslarimin gosterdikleri iistiin performansla
az zamanda cok isler basararak pek cok onemli projeyi hayata gecirdik.

2009 VIllllda IMKB ile birlikte iki ¢énemli yaturmer iligkileri semi-
neri diizenledik: ki ayda bir ekonomi sohbetleri diizenleyerek tilkemizin
onde gelen ekonomistlerini dinleyicilerle interaktif ve samimi bir ortam-
da bulusturduk; yaurimar iligkileri uygulamalarinda standartlan yutikselt-
mek amaci dogrultusunda tilkemizden ve yurtdisindan gelen uzmanlarin
kauhmiyla calistaylar gerceklestirdik; elinizdeki ‘Hissedar” dergisi halka
acik sirketler icin énemli bir referans kaynag oldu. Son olarak halka acil-
ma, ytukuamliltkler ve yatrima iliskileri konusunda tlkemizde biytik
bir boslugu dolduracak rehber kitap niteligi tastyan ‘Sermaye Piyasalari-
na Acilan Pencere’ kitabinin yayimlanmasini destekledik.

Sizlerin de destegiyle 2010 yilinda daha fazla calismaya, tiretmeye devam
ederek yeni projeler gerceklestirmek icin calisacagiz. Zengin ve yeni ice-
rigi ile lansmamini yapacagimiz internet sitemiz halka actk sirketler icin
onemli bir referans kaynagi, tyelerimiz icinse etkin bir bilgi paylasim
platformu olacak. ki ayda bir diizenlenecek olan ekonomi sohbetlerimiz
tlkemizin onde gelen ekonomistlerinin yan sira global piyasalardan ko-
nuk edecegimiz katlimcilarla devam edecek. Alt ayda bir strateji ve yo-
netime iliskin deneyimlerini paylasmak tizere davet edecegimiz lider yo-
neticilerin kathmuyla tst yonetim sohbetlerimiz baslayacak. Ulkemizde-
ki yaurmmcr iligkileri standartlarinim yikselmesine katkida bulunmak
amaciyla egitimlerimiz, calistaylarnmiz, seminerlerimiz ve zirvelerimiz
surecek. Duzenleyecegimiz egitici calistaylarla halka acik sirketlerimizle
yatrmetlarimizin bulusmast icin platformlar olusturacagiz.

Tuam bu calismalarmmiz sizlerin degerli tyelikleri ve katkilartyla gercekle-
siyor. Bu yil da sizleri calisma gruplanmizda ve dernek faaliyetlerimizde
aramizda gormeyi arzuluyor, genisleyen tiye tabanimizla daha etkin ve da-
ha basarl projeler gelistirerek sermaye piyasalaria olan katkilarmizin
her gecen gun artacagia gontilden inaniyorum.

Bu vesileyle bir kez daha yeni yihmz kutlar, saglk, basar ve mutluluk-
lar dilerim.

Tamer HASIMOGLU

TUYID Yatinme liskileri Dernegi
Yonetim Kurulu Baskani

Egitim ve etkinliklerimiz devam ediyor...

TUYID Yatirimel iliskileri Dernegi, yatirimel iliskileri profesyonellerinin mesleki gelisimini desteklemek misyonuna

uygun olarak egitim faaliyetlerine yon veriyor; dernek biinyesinde sertifika programlari, seminer ve calistaylar

dizenlemeye devam ediyor. Ayrica piyasalari daha yakindan takip etmek ve farkli is alanlarindaki

uzmanlarin tecribelerinden yararlanabilmek amaciyla ekonomi ve Ust yonetim sohbet programlari diizenleniyor.

Asagida subat ayinin etkinlik takvimini bulabilirsiniz. ilerleyen aylardaki egitim ve organizasyonlarimizla

ilgili daha detayli bilgi icin litfen www.tuyid.org adresini ziyaret ediniz.

YATIRIMCI iLiSKILERI
iCIN SERMAYE
PiYASASI MEVZUATI
VE KURUMSAL
YONETIM EGITiMi
Tarih: 18-20 Subat 2010 /
09:30-18:30

Konu: Sermaye Piyasasi
Mevzuati ve Kurumsal Yonetim

Yatirimet iliskileri Dernegi (TUYID)
ve Turkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB)
18-19-20 Subat 2010 tarihlerinde
¢ glinliik "Yatirimer iliskileri Icin
Sermaye Piyasasi Mevzuati ve
Kurumsal Yonetim Sertifikasyon
Eqitimi” dizenleyecek.

TSPAKB egitim salonlarinda
gerceklesecek egitimin sonunda
katilmak isteyenler icin bir sinav
yapilarak sinavi basariyla gecen-
lere TSPAKB ve TUYID tarafindan
bir sertifika verilecek. Uc giinliik
egitim programi Ucretli olup
TOYID tyeleri icin 950
TL+KDVdir.

Egitime ait

detayli

programa

www.tuyid.org

adresinden

ulasabilirsiniz.

TUYID Yatirimci

Adres: Nisbetiye Cad. Levent ishani
No: 6/2 Levent-istanbul

iliskileri Dernegi

EKONOMi SOHBETLERI

Tarih: 22 Subat 2010 / 17:00 -18:30 Konu: Gelismekte Olan Ulkeler ve Tiirkiye

Konuk: Reinhard Cluse, UBS Investment Bank

TUYID tarafindan diizenlenen Ekonomi Sohbetleri'nin tctinciisti 22 Subat 2010 saat 17:00'de UBS
Investment Bank, London'in Gelismekte Olan Ulkeler Ekonomik Arastirmalar Bolimi
baskanlarindan Reinhard Cluse'in katilimiyla gerceklesecek. Etkinlikte ‘Outlook for Emerging
Markets and Turkey' basligi altinda diinya piyasalarinda ve Tirkiye'deki egilimler ve gelismeler
tartisilacak. Cluse'in sunumu sonrasinda her zamanki gibi soru-cevap ve interaktif katilim
programiyla gerceklesecek toplantimiza ilgili herkes davetlidir.

Tarih: 25 Subat 2010 Persembe / 14:00 -17:00
Konu: Gelecege Yonelik Beklenti ve Hedeflerlerin A¢iklanmasi
Konuk: Sakir Yilmaz (SPK Ortakliklar Finansmani Dairesi Uzmani)

SPK ILE ‘GELECEGE
YONELIK BEKLENTI
VE HEDEFLERIN
AGIKLANMASI’'NA
ILISKIN GALISTAY

TUYID, Sermaye Piyasasi Meslek Personeli Dernedi ile birlikte
dizenledigi calistaylar serisinde bu kez SPK Ortakliklar
Finansmani Dairesi'nden Sakir Yilmaz'i konuk ediyor. Calistay

25 Subat 2010 tarihinde Tirk Telekom Genel Midirliga,

Akatlar binasinda gerceklestirilecek. Sadece Uyelerimize acik olan
ve kontenjanin 25 kisiyle sinirli oldugu ¢alistayimiza katilim
durumunuzu 18 Subat 2010 Persembe giint mesai saati bitimine
kadar dernegimize bildirmenizi rica ederiz.

Q BRI s o

www.tuyid.org

Telefon: (212) 278 30 88 Fax: (212) 2829111  E-mail: info@tuyid.org




GUNDEM

Is diinyasindan
yoneticilerin
Sakip Sabanci
Miizesi’'nde bir
araya geldigi
gecede
‘Sermaye
Piyasalarina
Acilan Pencere’
isimli kitap da
tamitildi.

Is diinyasi TUYID’in
kokteylinde hulustu

Yatinmei
iliskileri Funds
World'iin
giindeminde

13-14 Ekim 2009 tarihleri
arasinda gerceklesen ve
Turkiye'de dtizenlenen tek fon
zirvesi olma ozelligi tastyan
Funds World Turkey
konferansmim programmnda
Yaurima Iliskilerinde Temel
Stratejiler’ isimli bir panel de
vardi. TUYID Yedek Yénetim
Kurulu Uyesi ve Yapt Kredi
Yaurima lligkileri ve Strateji
Planlama Boliim Baskam

Hale Tunaboylunun
moderatorlugiinde dtizenlenen
panelde Silk Invest sirketinden
Baldwin Berges'in yani sira
TUYID Yénetim Kurulu Uyesi
ve Koc Holding Yatinmei
lliskileri Koordinatorii Funda
Gungor ve Dogan Yayin
Holding Sermaye Piyasalar ve
Kurumsal Yonetim
Koordinatéria Murat Dogu da
yer ald1. Panelde yatirimel
iliskilerinin artan 6nemine,
Turkiye'de sermaye
piyasalarinda konsantrasyon
oramnin hentiz yiksek
olmadigma ve daha iyi ve etkin
uygulamalar sonucu piyasalarm
derinlesmesi ve cesitlendirilmesi
konusunda yatrimer iligkileri
birimlerinin ¢énemli rol oynaya-
bilecegine dikkat cekilirken

TUYID’in web sitesi yenilendi

e T s T — WS ——

Yatinme: iliskileri Dernedi'nin (TUYiD)
resmi internet sitesi www.tuyid.org
kurumsal internet sitesi trendleri
siginda Tayburn Kurumsal
tarafimdan hazirlanan yeni
arayuztyle yayma girdi. Renk
kullammlarindan tipografisine ve
kisayol kullanimlarma kadar cok
daha islevsel bir tasarima kavusan
sitede; dernekten haberlere,
etkinlik takvimine ve yatirmmci
iligkileriyle ilgili bilgi bankasina

ulasmak mumkiin.

“Turkiye, parlayan yildiz”

TiiYiD, ‘Ekonomi Sohbetlerinin ikincisini gerceklestirdi. Bersay Iletisim Enstitust
Konferans Salonu'nda yapilan etkinligin konuklar1 Ko¢ Holding Basekonomisti
Dr. Ahmet Cimenoglu ve BGC Partners Basekonomisti Ozgur Altug oldu.

Diinya ve Turkiye'deki son ekonomik gelismelerin yani sira 2010 yilina ait
beklentileri degerlendiren Cimenoglu ve Altug, konuklarin sorularini da yanitlad.
Cimenoglu, son alt aya gore diinya ekonomisinde biiytime beklentisinin

yukseldigini soylerken
iyimserlikte temkinli
olunmasi gerektigini
belirtti ve 2010 yilinin
reel sektor adina zor bir
yil olabilecegi
tahmininde bulundu.
Altug ise dunyanin
Turkiye'deki ekonomik
gelismeleri olumlu
karsiladigini anlatirken
henuiz IMF ile anlasma
yapilmamasina ragmen
Turkiye'nin parlayan
bir yildiz olarak

sirket uygulamalar bazmda @izgiir Attug ve Dr. Ahmet Gimenoglu, TOYiD'in diizenledigi degerlendirildigini
orneklere de yer verildi. ‘Ekonomi Sohbetleri’nin ikincisinin konuklan oldular. soyledi.
Tiirkiye’de yatinmen iliskileri uygulamalarmin ulusla- ti Grayling ve TUYID sponsorlugunda TUYID Yénetim Kurulu
rarasi standartlara kavusmasini saglamay1 hedefleyen Uyesi ve Yayin Calisma Grubu Baskani Funda Gingor, Orhun = y mgm = =
TUYID, egitim ve yaym faaliyetlerine verdigi destegi- Kostem ve Haluk Ozdemir'in kaleme aldig1 ‘Sermaye Piyasalari- ODTU de vatlrlmcl IIISkIIerI sunumu
ni surdurayor. Son olarak dernegin organizatorli- na Acilan Pencere’ isimli kitap kokteylde is dtinyasina tamuld.
gunde 4 Kasim’da Sakip Sabanci Miizesinde gercek- Gecede s6z alan SPK Bagskan1 Vedat Akgiray sunlan dile getirdi: Finans sektorune ilgi duyan tniversite gencleri ve bu konuda alanlarinda uzman
o lestirilen kokteylde Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) “Yatrimel liskileri ulkemizde giderek ¢nemi artan konularn isimleri bir araya getiren ODTU Finans Kongresinin konusmaci konuklarmdan
= Baskan1 Vedat Akgiray, IMKB Baskan Yardimcilari basinda geliyor. Bu baglamda TUYID'in halka acik ve acilmayt biri de Hissedar Damisma Kurulu Uyesi ve Coca Cola Icecek CFO’su Orhun Kés-
&= Ibrahim Kurban ve Aydin Seyman, TUYID Yénetim dustnen sirketlere onayak olacagina inaniyorum. ‘Sermaye Pi- tem oldu. Kostem, egitim seminerinde yaptigl sunumda, yatirimet iliskilerinin
g Kurulu Baskani Tamer Hasimoglu, Grayling Yonetim yasalarina Acilan Pencere’ isimli kitabin da halka arz seferberli- tanimi ve kapsamuyla ilgili bilgi verirken dunya karsilastirmalariyla Turkiye’deki
<¥:< Kurulu Baskani Anne McBride ve is dinyasindan yo- ginde yaturimoer iliskileri alaninda calisan uzmanlara son derece gelismeler hakkinda veriler paylasti. Orhun Kostem ayrica yaturimet iliskileri bi-
3 neticiler hazir bulundu. Amerikali danismanlik sirke- faydal olacagim dustinuyorum.” rimlerinin sirket icindeki konumlari ve sorumluluklar konusunda bilgi verdi.
6
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Hikayenizi duyurmak
her zamankinden onemli!

TUYID Egitim Calisma Grubu’nun
IMKB ve Bank of New York Mellon
ortakhgiyla gerceklestirdigi

ikinci seminerin giindeminde
‘yatirimcilara hikayeyi anlatmanin
en etkin yollar’’ vard.

Ik seminerini temmuz aymda Deutsche Bank ve
IMKB isbirligiyle gerceklestiren TUYID Egitim Ca-
hsma Grubu, calismalarina ara vermeden devam
ediyor. Bu egitim cahsmalarl kapsaminda IMKB
Konferans Salonu, yine pek ¢ok sirketi ve yatirimet
iliskileri yetkilisini agirladi. TUYID, Bank of New
York Mellon (BNY Mellon) ve IMKB ortakliginda 9
Kasim'da gerceklestirilen ‘Hikayenizi Duyurmak
Her Zamankinden Onemli’ baslikli seminerde ko-
nusmacilar, ‘Yatrm Karan Alma Siirecinde Yatirm-
a lliskilerinin Roli’, ‘Yatinmar Iliskileri Tekniklerin-
de En lyi Uygulamalar’, ‘Yaurmecilara Hikayeyi En

Soldan sadga: BNY Mellon Bati Avrupa ve Ortadogu Sorumlusu Marianne Erlandsen,
Newton Investmen Management Arastirma Direktirii Stephen 0°Connell, Taylor Rafferty Ydnetici Direktdrii Rob Newman

Etkin Anlaum Yollarr', ‘Uluslararast Sermaye Piyasa-
larinda Seffaflig1 ve Etkinligi Saglamak’ bashkh su-
numlart katilimeilarla paylastilar. Seminerde 70 ku-
rulustan 120 katthmer hazir bulundu.

“Giivenilir iliskiler esas”

Acihisint IMKB Baskani Huiseyin Erkan ve BoNY Mel-
lon Bati Avrupa ve Ortadogu Sorumlusu Marianne
Erlandsen’in yaptig1 seminerde ilk sunumu Newton
Investment Management'n Arastirma Direktort
Stephen O’Connell gerceklestirdi. O’Connell, ‘Ku-
rumsal Yatnmcilar ve Fonlarn Bakis Acist: Yatirim
Karar1 Alma Stirecinde Yaurimar Iliskilerinin Roli’
baslikli sunumunda, yaturimar iligkileri yetkililerine
tist yonetimi dogru anlama, zamanlama, musterile-
rin beklentilerini analiz etme, tiim bunlar arasinda
dengeli bir yaklasim gelistirme ve guvenilir iliskiler
kurma yonunde tavsiyelerinde bulundu. O’Con-
nel'in sunumunun ardindan TUYID Yénetim Kuru-
lu Uyesi Funda Gungor'un moderatorlugunde Yati-
rimet [liskileri Tekniklerinde En lyi Uygulamalar’
baslikli sunumda Taylor Rafferty Yonetici Direktort
Rob Newman, yatirimet iliskileri stratejilerindeki en
iyi uygulamalan paylasirken Thomson Reuters Yo-
netici Direktorti Linda Jackson, verimli bir yaurmet
iliskileri programi icin araclar ve teknikler konusun-
da bilgi verdi. IR Society UK Direktorit Keith Russel
da yatrnmaer iliskileri yetkilisi perspektifinden yati-
rma iliskileri uygulamalan konusunda bir sunum
paylasti. Seminerin son boliimiinde Uluslararast Ser-
maye Piyasalart Uzmani Yusuf Mugaloglu, ‘Uluslara-
ras1 Sermaye Piyasalarinda Seffaflig1 ve Etkinligi Sag-
lamak’ bashkl bir sunum gerceklestirdi.

Faaliyet raporlarinda
son trendler

TOYiD'in kasim ayindaki bir diger etkinligi de ‘Faaliyet Ra-
porlarinda Son Trendler’ bashkli calistay oldu. Calistayda
Grayling Yonetim Kurulu Baskan1 Anne McBride, faaliyet
raporunun 6nemi tzerinde durdu ve en iyi uygulamalar-
la birlikte trendler hakkinda bilgi verdi. TUYID Yénetim
Kurulu Uyesi Ozge Bulut Marash ise yeni Turk Ticaret
Kanunu tasarisinda ve Sermaye Piyasast Mevzuatinda ta-
nimlanan faaliyet raporu konusunda katilimeilart bilgi-
lendirdi. Toplantida katilimcilarla TUYID tarafindan
olusturulan ‘Faaliyet Raporu Hazirlama Rehberi’” de pay-
lasilirken Kog¢ Holding yatirimet iliskileri biriminden Ash
Selcuk ve Neslihan Aycil tarafindan en iyi faaliyet raporu
uygulamalarnmin tamtldig bir sunum gerceklestirildi.

Ozel durum
aciklama esaslan

TOYID, Meslek Personeli Dernegi ile birlikte organize etti-
gi ilk calistayinda SPK Ortakliklar Finansman Daire-
si'nden Grup Baskan: Murat Haholu’yu konuk etti. 7 Ara-
lik'ta gerceklesen toplantida Haholu, ‘Ozel Durumlarm
Kamuya Aciklanmasina Iliskin Esaslar’ konusunda bir su-
num yapti. Esaslarin amaci ve kapsami hakkinda bilgi ve-
ren Haholu, katithmcilarin sorularini da yanitladi.
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ROPORTAJ

Oncelikle kurulusundan bu yana GIRN’in fa-
aliyetlerinden bahsedebilir misiniz?
GIRN’in amact kendi tyelik sistemini insa et-
mek ve ayni zamanda, daha fazla tulkede yeni
ulusal yatirime iliskileri derneklerinin ku-
rulmasina yardimcr olmak. Su anda
GIRN’in toplam 26 tye dernegi mev-
cut. Bunlara ilave olarak, uyelerin
‘ organizasyon tarihlerini, maka-
leleri ve yonergelerini yayim-
- layabilecekleri bir internet
sitemiz de var. GIRN’in
amaclarina uygun olarak,
bu siteye yaturimer iligki-
leri konusunda en iyi
uygulamalart da ekle-
dik. Yakin zamanda ay-
rica bir standart yati-
rnma iliskileri is tanimi
ve uye derneklerin ken-
di kullanimlan icin kisi-
sellestirebilecekleri bir
yatrimel iliskileri egitim
taslagi da olusturacagiz.
Yaurima iliskilerinin tam
dunyada karsilastigi mevcut
problemleri masaya yatirmak
amactyla 2010 yilinda daha du-
zenli internet seminerleri organize
etmeyi umuyoruz.

Kiiresel ve ortak bir yatirnma iligkileri
platformunun katilimci tilkelere sagladig:
katma deger nedir?

Ortak bir kuresel yaturimer iligkileri platformu-
nun temel avantaji, bir dizi uygulama cevresin-
de en iyi uygulama orneklerini tesvik etmek.
Bunun yani sira boyle bir platform yaurimet
iliskilerinin ayrn bir meslek olarak gelismesine
yardimel oluyor.

“Bilgi akisi daha
yogun olmal”

Diinya capinda yatirime iligkileri agi kurma hedefiyle
faaliyet gdsteren Global IR Network'iin (www.girnet.org)
ve Avustralya Yatinimer liskileri Derneii'nin Baskani
lan Matheson’a, 2009’un uluslararasi yatirimel

iliskileri trendlerini ve gelismekte olan Glkelerin
yatirimel iligkilerinde geldigi noktayi sorduk.

Sizce yatirima iliskileri uygulamalan anla-
minda hangi iilkeler 6rnek gosterilebilir? En
iyi uygulamalardan cikarabileceginiz ozel
ipuclar1 veya drnekler var mr1?

Pek cok gelismis piyasada iyi yaturimer iliskileri
uygulamalart gozlemleniyor. Bunlar genelde
kamuoyu bilgilendirme gereklilikleri, siki piya-
sa denetimleri ve kanuni cercevelerle giderek
buytyen kurumsal yatrim piyasasi sayesinde
ortaya cikt. Ingiltere, ABD, Kanada, Almanya
ve Avustralyanin oldukca gelismis yatirimer
iliskileri uygulamalar mevcut.

Kendi iilkeniz Avustralya’daki yatirimear ilis-
kileri uygulamalarin1 nasil degerlendiriyor-
sunuz?

Avustralya’da su anda dunya piyasalarinda bu-

lan Matheson

ngiltere, ABD, Kanada, Almanya ve
Avustralya’nin yatirimet iligkileri
piyasalari oldukca gelismis durumda.
/]

“Yatinmei iliskilerinde
kararhihk sart”

“Global IR Networks Kuresel finansal krizin, borsada islem goéren
sirketlerin, finansal piyasa Urlnleri ve bunlan satan veya bunlara
sahip olan aracilarin daha seffaf olmasi gerektigi yonundeki cagri-
lar arttirdigina dair slphe yok. 2009 vyilinda gozlemlenen diger
trendler, yatirmcilarin ve analistlerin, ¢cevresel, sosyal ve yonetsel
gundemlere giderek fazla ilgi gostermesi ve bu alanlarda daha faz-
la bilgilendirilmeleri ydnundeki talepler oldu. Stphesiz, yatirmci
iliskileri sadece iyi zamanlarda yurUtllecek bir faaliyet degil. Yone-
tim, hem iyi hem de kétl zamanlarda yatirmcl iliskilerine énem ve-
rip devem etmek zorunda. Yatinmci iliskileri firmanin kalici baglilik-
la ve kararlilikla strdtrmesi gereken bir sorumluluk.

yikluk anlaminda dordincu sirada olan emeklilik fonu sektori-
nun hizl gelisimi sonucunda, gectigimiz on y1l icerisinde yatirim-
a iliskilerinin énemi ciddi oranda artui. Ulke ayn1 zamanda borsa-
ya kote olan firmalar i¢in duzenli yaurimer bildirimleri yapilmasi-
n1 zorunlu kilan bir kanuni cerceveye sahip. Bu durum yonetim
kurullarii ve yonetsel kadrolari, yatirimcilar bilgilendirmeye
odaklanmaya ve yatirimer iliskilerinin ana fonksiyonu olan piyasa
beklentilerini yonetmenin ¢énemini kavramaya zorluyor.

Ozellikle gelismekte olan piyasalarda, yaurima iliskilerinde
gelistirilmesi gerekenler neler?

Genellestirme yapmak zor, ama tzerinde odaklanilmasi gerekli
alanlar arasinda buyuk-kucutk, yerli-yabanci yaturimeilara ulasma
anlaminda teknolojinin daha fazla kullanilmas, finansal olmayan
bilgilendirmelerin miktarinin artirllmasi ve yatirnmer iligkileri ile il-
gili olarak yonetim kurullarina bilgi akisinin saglanmast bulunu-
yor. Bazi gelismekte olan piyasalarda, pek cok firmada bazen aile-
ler bazen de hitiktimetler cogunluk hisselerine sahipler. Bu durum-
larda, yaturimer iliskileri daha zor olabiliyor. Cogunluk hissesi sa-
hibinin piyasaya ve tim hissedarlara yapilacak bildirimlerin one-
minin farkinda olmasi gerekiyor.
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Halka acik sirketlerin
genel kurullarim

Hissedar’in ikinci yuvarlak masa toplantisinin giindeminde,
yatirimcilarla iliskilerde modern anlayislarin yerlesmesi ve buna paralel
olarak yeni mevzuat taslaklarinin yasalasmasi durumunda oniimiizdeki
donemde daha da etkin hale gelmesi bekienen genel kurul siirecleri
vardi. Toplantida, genel kurullarin yatirimel iliskileri acisindan

onemi konusunda altin dedjerinde tespitler paylasildi.

Eryiirekli Hukuk Biirosu’ndan Av. Murat Eryiirekli
moderatorliigiinde; Siimen Hukuk Biirosu’'ndan
Av. Hikmet Vuslat Siimen, Aygaz A.§. Finansman
Miidiirii Mehmet zkan ve SPK Hukuk isleri Dairesi
Baskami Ahmet Kerem dzsahin’in katilimiyla
gerceklesen Hissedar'in ikinci yuvarlak masa
toplantisinin giindeminde genel kurul siirecleri vardi.

¥

Genel kurullarin yaurimel iliskileri adina yaratu@ firsatlar, sir-
ketler ve yatirmer iliskileri birimleri tarafindan son déonemde hiz-
la benimseniyor. Ozellikle yabanci kurumsal yatirimeilarn dikkat-
le takip ettigi genel kurullar, halka acik sirkete iceriden ayna tutu-
yor; yatirimet iligkileri birimleri icinse sirketin ifadesi i¢in yatirnm-
cilarla bir araya gelme sanst veriyor. Peki sirketlerin bu firsati nasil
degerlendirmesi gerekiyor? SPK bununla ilgili nasil bir tutum ser-
giliyor? Yaurnimcilar sirketlerin yaklasimlar: hakkinda ne distint-
yor? Ve yeni Turk Ticaret Kanunu tasarist genel kurul strecleri icin
hangi mueyyideleri iceriyor? Erytirekli Hukuk Burosundan Av.
Murat Eryurekli moderatorlugiinde; Stimen Hukuk Btrosundan
Av. Hikmet Vuslat Stmen, Aygaz A.S. Finansman Mudurt Meh-
met Ozkan ve SPK Hukuk Isleri Dairesi Baskan1 Ahmet Kerem Oz-
sahin’in kathmuyla gerceklesen Hissedar dergisinin ikinci yuvarlak
masa toplantist tim bu sorularin cevaplarini ariyor.

Genel kurul dncesi hazirhklar

= Murat Eryiirekli: Oncelikle tiim kaulimcilara top-
lantiya istiraklerinden dolay1 tesekktir ederim. He-
pimizin bildigi tizere genel kurullar, sirketlerin or-
taklariyla bulustugu, ortaklarin sirket yonetiminde
en dogrudan soz sahibi oldugu, sirketin duntinu ve
bugununu sorguladig ve yarini icin karar alma su-
recinde yer aldig1 cok onemli bir mekanizma... Ik
olarak, halka acik sirketlerin genel kurullar 6ncesi
hazirlik calismalar konusunda bizlere bilgi vermek
lizere, sozit Aygaz'dan Mehmet Bey'e birakalim.
Mehmet Bey, Aygaz gibi yaurimar iliskilerini ku-
rumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda uygulayan
bir sirketin temsilcisi olarak genel kurul icin ne gi-
bi calismalar yapiyorsunuz, kisaca bahseder misi-
niz lutfen?

m Mehmet Ozkan: Genel kurullar tim hissedarlara
bir faaliyet donemiyle ilgili bilgi verilmesi, onlarn
onayimin alinmasi ve gelecek doneme ait yol harita-
sinin cizilmesi acisindan onemli bir etkiye sahip.
Genel kurula hazirhgin da bir kism idari olmak
tizere iyi tamimlanmus bir streci var. Bu olaya yau-
rimar iliskileri ve kurumsal yonetim perspektifin-
den bakugimizda bazi konularin eskisine gore biraz
farkhlasugim goriyoruz. Oncelikle, genel kurul
oncesinde hazirlanan ve hissedarlarm bilgisine su-
nulan faaliyet raporlarmin icerigi degisti. Hem ge-
nel kurula katilan hem de katilamayan degisik ni-
teliklerdeki pay sahiplerinin ihtiyaclarini karsila-
mak tzere daha detayl hale geldi. Bu raporlart ve
diger doktumanlart mtmkun olan en erken stirede
ortaklarimizin bilgisine sunmaya ve kendilerine
merak ettikleri konularda detayh bilgi vermeye ca-
listyoruz.

Yatinmcinin karsilastigr sorunlar

B Murat Eryiirekli: Halka acik sirketlerin genel ku-
rullarinda pay sahiplerinin temsil edilmesi stirecle-
1i Turkiye’de hala buytk bir sorun olarak striyor.
Vuslat Hamim, siz uzun yillardir uluslararasi yau-
rimcilarin temsilcisi olarak cesitli genel kurullar ta-
kip ediyorsunuz. Genel kurullann gundemiyle
yurtdisinda yerlesik yatirmmeilarm temsil kabiliye-
tinde ne gibi calismalar yapiyorsunuz ya da ne gibi
sorunlarla karsilastyorsunuz? Omegin genel kurul
gundeminde yonetim kurulunun secimi varsa eli-
mizde baska hicbir bilgi olmayabiliyor. Kimler
aday, adaylarin programlari nedir, farkliliklar ne-
dir, bunlar1 bilmiyoruz. Baz1 hallerde de yabanci
bir fon size genel kurula iliskin olarak vekaleti ve-
rirken sirket hakkinda hicbir bilgiye sahip olmaya-
biliyor. Cahsmalarnniz ve karsilastiginiz sorunlar
hakkinda bizleri aydinlatabilir misiniz lutfen?

m Vuslat Siimen: Gecmis yillarda genel kurulun giin-
demini, giinint, saatini, yerini 6grenebilmek icin
tek tek sirketlerin listesini, telefonlarim bulmaya ca-
lisirdik. Bazilar telefonu ytiziimiize kapatir, neden
geliyorsunuz, diye sorarlardi. Pek cok aile sirketi
hallerinden memnundu ve bizi orada istemiyorlardi.
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‘ Bir seyin stii kapali oldugu zaman
daima tereddiit uyandirir. Ben yatirim
yaptigim sirketin icini iyi goremiyorsam
bundan endise duyarim. Ama bir sirket

seffaf, acik, bilgileri ulasilabilir
oldugu siirece teredditler de azalir.

Beni genel kurula sokmamak icin bircok sirket ontime engeller koy-
du. Tabii aralarinda kolayhk gosterenlerin de hakki yememek la-
zim. Zaman gectikce genel kurula girme yolunu bulduk. Onceden
pay defterine kaydolmadigimiz icin takas mektubunu almis olsak bi-
le genel kurula giremeyecegimiz soylenirdi. Bir kisim sirketler, borsa-
ya kote olmus hisselerin bile ‘nama yazili hisse diyerek pay defteri-
ne islenmesini’ isterlerdi. Bu sorunu asabilmek icin pay defterine de
kaydolmaya basladik ve genel kuruldaki yerimizi aldik. Ama tabii yi-
ne sorunlar vardr. llanla giris mtiracaat arasimdaki zaman konusunda
sikintlar ortaya ¢iku. Yurt disindan gelecek vekaleti yetistirmek ol-
dukea zordu. Ayrica senede bir kez genel kurula girmek icin vekalet
alirken terctime ve noter tasdiki icin yuklu miktarda paralar harca-
maniz gerekiyordu. Daha sonra ABD yillik vekaletnameler verdi. De-

Murat Eryiirekli istanoul Universitesi Hukuk Fakiltesinden 1992 yilnda mezun olan Eryirekli, 1994'te
SPK'da uzman yardimcisi olarak goreve basladi. 1997 yilinda uzman olarak atanan ve SPK'da sermaye piyasa-
sl faaliyetleri ve sermaye piyasasl hukuku Uzerinde calismalar yapan Eryrekli, 1998'de Pekin&Pekin Hukuk BU-
rosu’'nda danisman avukat olarak galismaya basladi. 2004'te halen gérev yapmakta oldugu Erytrekli Hukuk B~
rosu’na kurucu ortak olarak katildi. Halen EryUrekli Hukuk Blrosu’'nda Partner Avukat olarak, 6zellikle sermaye
piyasas| hukuku alaninda banka ve finans kuruluslarina danismanlik hizmeti veriyor. EryUrekli, TUrkiye Yatinmci
lliskileri Dernegi'nin (TUYID), kurucu tyelerinden olup halen Yénetim Kurulu Gyesidir.

lege etme yetkisiyle bir formul bulduk ve yillik
vekaletnameler almaya basladik. Ticaret siciline
gittim, bu bizi asar dediler. SPK bu konuda yol
gosterici oldu ve sikintiy1 boylece asuik. Tabii ha-
la sirketin yatnmecisina genel kurul bilgilerini
iletmesi konusunda sikintilar var. Sirketin gtinde-
mi ve genel kurulun hangi gazetede ilan edildigi-
ni IMKB ve KAP'm elektronik ortaminda duyur-
mast gerekiyor. Buyuk sirketlerde sorun yok.
Ama yeni acilmis ya da ilk defa yatirim yapacagi-
miz bir sirketin iletisim bilgilerine ulasmak cok
zor. Onemli bir husus da ayn1 gin zaman zaman
20'den fazla sirketin Turkiye’nin farkl sehirlerin-

Ahmet Kerem ﬁzsahin 1994'te Ankara Universitesi Hukuk Fakiiltesinden mezun oldu. 1995'te
SPK'da uzman hukukgu yardimcisi olarak ¢alismaya basladi ve 1999'da uzman hukukgu oldu. 2000'de
Pensilvanya Universitesi SPK Finans Egitimi programina katildi. 2003'te Georgetown’da Sermaye Piyasa-
sl ve Finansal DUzenlemeler alaninda master derecesi aldi. 2003-2005 villar arasinda SPK Uluslararasi
lliskiler Birimi'nde gérev yapti ve SPK Hukuk isleri Daire Baskan Yardimeisi oldu. Temmuz 2007-Mayis
2008 déneminde Duke Universitesi Hukuk Fakiltesi'nde asistan olarak gérev yapt. Halen Ankara Univer-
sitesi'nde Ticaret Hukuku Doktora Programi’'na devam etmekte ve SPK'daki gérevini strdtUrmektedir.

de genel kurul yapmalar1. Bu durum bireysel ve ku-
rumsal yatirimeilarin - genel kurullara girmesini
zorluyor.

Yatinmei iliskileri icin bulunmaz firsat

® Murat Eryiirekli: Elbette Sermaye Piyasast Kanunu
SPK’ya pek cok diizenleme yetkisi tanimus. SPK da
genel kurullara iliskin olarak Turk Ticaret Kanu-
nuna ek ve ozellikle vekaletnameler gibi prosedii-
rel konularda diizenlemeler yapmus durumda. An-
cak diger yandan Vuslat Hamim'in da kisaca bahset-
tigi ve uygulamada sahit oldugumuz sorunlar da
devam etmekte. Bir bakis acisi olarak, konunun da-
ha cok sirketlerin kurumsal yonetim kulttrayle
iliskilendirilmesi mumkiin. Bu halde, zaman iceri-
sinde kurumsal kultiirdeki gelismelere paralel ola-
rak sirketler, “Yatirime1 nasil gelir, soru sorar” anla-
yisindan “Madem ben halka acik bir sirketim, bilgi-
yi yatirimetya en iyi nasil ulastrinm, nasil en iyi
iliskiyi kurarim” anlayisina gectiklerinde genel ku-
rullara kaulim, yaurmeinin gerektigi sekilde bilgi-
ye makul stire oncesinden ulasabilmesi, toplantilar-
da karar alma streclerine aslen veya vekili aracili-
giyla etkin sekilde katihmi konusundaki sorunlarin
coziilecegi beklenebilir. Bu bakis acisi, belli oranda
dogru. Ancak benim de savundugum diger bir go-
rus, konunun daha cok usule iliskin ¢oziimlere ih-
tiyac duydugu ve yapilacak diizenlemelerle daha
hizli sekilde sorunlarn azalulabilecegi yontinde.
Kerem Bey, yapilacak dtizenlemelerle sorunlar ¢o-
ztilebilir mi? Bu konudaki ¢ozumleri nihai olarak
sirketlerin ve piyasanin kurumsal kultir anlayisin-
daki gelismelerin kaderine ve hizina m1 birakmali?

Hikmet Vuslat Siimen 1971 Ankara
Universitesi Hukuk Fakultesi mezunu Av. Vus-
lat Stimen, istanbul Barosu'na kayith. 1972 yi-
linda Turizm Bankasl avukatligiyla baslayan
Kariyerini 1974 yilindan bu yana Istanbul'da
serbest avukatlik yaparak devam ettiriyor. 35
yil icinde bircok banka, otel, sirket ve 6zel sa-
hislarin hukuki sorunlarinin ¢éziminde avu-
katlk, musavirlik, murakiplik, iflas idare me-
murlugu ve yabanci fonlann borsa sirketlerindeki genel kurullara katilim
vekillik hizmetleri veren Stimen halen istanbul Barosu Dis iIiskHer merke-
Zi yuritme kurulu, Tirk Ceza Hukuku Dernegi, AIDP Uluslararasi Ceza
Hukuku Dernegi ve Turk Ekonomik Hukuk Arastirmalan Vakfi Yonetim
Kurulu Gyeliklerini strddrtyor.

Mehmet Ozkan Bikent Universitesi En-
dustri MUhendisligi Bolimd'nden mezun
olan Mehmet Ozkan, ayni bolimden yilksek
lisans derecesini de aldl. is hayatina 1993 yi
linda Yapi Kredi Bankasi'nda basladi. Genel
MudUrluk'te ve subelerde kurumsal bankacr-
lik alaninda galistiktan sonra Vestel Elektro-
nik'te Finansman MudUr olarak gdrev yapt.
2003 yilinda yatinmet iliskileri, hazine ve nakit
yonetimi alanlarindan sorumlu oldugu Aygaz
AS.ye katildi. 2007 yilinda Kog Universitesi
Executive MBA programini tamamladi. Cesitli mesleki kuruluslara Uyelik-
ler yaninda TUYID Denetleme Kurulu Uyesidir.

m Kerem Ozsahin: Pay sahipleri tarafindan verilecek vekaletnamelere ilis-
kin olarak SPK tarafindan yapilacak bir dtizenlemeyle mevcut sistemin
daha isler hale getirilmesi mumkun goruntiyor. Gerektigi noktalarda bu
tar duzenlemeleri hizla yururluge girmeli ve kanimca bu noktada bir
sorun yok. Ancak genel olarak boyle dtizenleme odakli ¢oztim yolunun
ne derece etkin olacagi onemli bir sorun olarak beliriyor. Konuyu biraz
daha acmak gerekirse, diizenlemenin sonra gelen, yani sorun baska se-
kilde coziilemeyince basvurulan bir yontem oldugunu belirtmek gerek-
li. Ote yandan duzenleyici ve denetleyici kurum olan SPK nihayetinde
bir idari kurumdur ve bu niteliginden kaynaklanan kimi zaman cabuk
ve etkin harekete gecememesine neden olan kisitlart vardir. Bu acidan
bakildiginda, diizenlemelerin zamanlamast ve icerigi acisindan beklen-
tileri karsilayamamasi her zaman ciddi bir ihtimal olarak beliriyor. Ki-
sacast diizenleme sikintilarin asilmasi konusunda kisitlar olan bir ter-
cih olarak kabul edilmeli. Bunun baska unsurlarla da desteklenmesi ge-
rekiyor.

Yatinmoei iliskileri agisindan genel kurullarin énemi

m Murat Eryiirekli: Genel kurullarn konusurken hukuken sunun altin1 da
cizmek gerekir ki, Turk Ticaret Kanununun mevcut yapisinda azinlik
haklar genelde bilgi almaya yonelik olarak dizenlenmis durumda. Ka-
rarlara etkisi son derece smirh halde ve cogunluk oy haklarinm elinde
bulunduran ortak veya ortaklar, sirket yonetiminde azinlik baskisini he-



O OCAK-MART 2010

KAPAK KONUSU

“ Sermaye piyasasina en geleneksel anlaminda

baktigimiz zaman, fon arz edenlerle o fona
ihtiyaci olanlarin bulustugu bu piyasada, gercek
anlamda ve fiili olarak bulusmanin genel
kurullarda gerceklestigini soylemek miimkiin.

men hic hissetmiyorlar. Bu nedenledir ki, halka acik sirketlerin daha
fazla ‘halka acik’ olmasi, seffaflasmast ve yaturmoer iliskilerinde arzu
edilen adimlart atmasi, halka acik sirketlerin mevcut yonetimlerinde
ciddi sikintlar yaratmayacakur. En kota ihtimalle, daha fazla bilen,
daha fazla konusan ve daha fazla fikir treten ve paylasan hissedarlar,
ti¢ saat stirecek bir genel kurul toplantisinin sekiz saat sturmesine ne-
den olabilecektir. Hatta hissedarin genel kurulda kendisini sozlu ola-
rak ifade etme sans1 bulmasi, yaturimer iliskileri anlaminda halka acik
sirketler icin buyutk bir sans. Sizler bu noktada yatirimcilann genel
kurullara katthminin éntnt acabilmek amactyla ek onlemler alinma-
st gerekliligine inaniyor musunuz?

m Kerem Ozsahin: Paydaslar ile seffaf ve etkin iletisimin yonetim ku-
ruluna, menfaat sahiplerine, sirketin diger birimlerine faydasinin ol-
dugu, uzerinde ¢ok yazilip cizilen bir konu. Ama bunun bizim piya-
samiz acisindan actkea ortaya konmast, somutlasmasi gerekiyor. Ma-
alesef, bu tip etkin bir iletisime yaptirimla ulasmak cok zor gorunt-
yor. Bunu yaptrimla bir yere kadar saglayabiliriz. Bu seffafhigy, ileti-
sim etkinligi belli bir noktanmin tzerinde olan sirketlerin yabancilar
icin daha cazip olduguna kanaat getirilirse sirketler de diyecekler ki:
“Biz bu sistemleri yerlestirirsek yabanct sermayeden daha cok pay al-
mamiz mimkun olacak.”

m Mehmet Ozkan: Sirketlerin bir kismi bunun farkinda olsa da tek ba-
sina fazla bir sey yapmak mumkun degil. Bu bilinci yerlestirmek ve
birlikteligi saglamak icin sivil toplum kuruluslarina ihtiyacimiz var.
Bu sohbet icin bulusmamiza aracihk eden TUYID de yaunmar iliski-
leri alanindaki ilk ve tek kurulus olarak bu gorevi ustlenmis durum-
da. Cok yakin bir tarihte kurulmus olmasina ragmen gerek egitim ge-
rekse bilgilendirme faaliyetleriyle simdiden pozitif katki yapmaya
baslad.

SPK’nin yaklasimi

® Murat Eryiirekli: Kerem Bey, halka acik sirketlere yonelik duzenleyi-
ci kurulus olarak SPKnin genel kurul konusuna bakist ve bu konu-
da SPK'nin gelecege dontiik calismalari neler?

m Kerem Ozsahin: SPK, bir AB projesi olarak ytrttilen Almanya ile es-
lestirme projesi kapsaminda kendi alanindaki AB mtuktesebatinin
Turk mevzuatina uyarlanmast yolunda taslak bir Sermaye Piyasast
Kanunu hazirlandi. Kanunun yasalasmasi halihazirda giindemde
olan bir konu. Ozellikle piyasamizin ihtiyaclarim da dikkate alarak,
esnek ve etkin bir hukuki altyapi saglamak yolunda taslak tizerinde-
ki calismalarimiz suriyor. Bu kanunda yatrmeilarnn genel kurula
iliskin baz1 beklentilerini karsilayan hitktmler de bulunuyor. Diger
taraftan TTK tasarist da gtindemde.

® Murat Eryiirekli: Sermaye piyasa-
sina en geleneksel anlaminda
bakugimiz zaman, fon arz
edenlerle o fona ihtiyaci olan-
larin bulustugu bu piyasa-
da, gercek anlamda ve

fiili olarak bulusmammn

genel kurullarda gercek-
lestigini soylemek mtim-
kin. Eger yatirmcr dogru-
dan veya vekili araciligiyla
genel kurula katillamiyorsa
kanimca yapilan diger tum
genel duzenlemeler bir an-
lamda eksik kalacakar.

m Kerem Gzsahin: Ben piyasanm
veya halka acik sirketlerin etkin
isleyisinin temel dinamiginin yi-

ne piyasanin kendisi oldugunu
dustntyorum. Yapurimin biraz
sert bir dikkat cekme anlamma ge-
len etkiye sahip oldugu dogru. Ama
bence konuya iliskin ikna edici unsur-
lar olmaksizin, sirf yaptirimla, ¢ok fazla
bir yere gelinemez. Bu noktada diizenle-
yici kurumdan beklentilerin de belli bir rasyo-
nalite cercevesinde sekillenmesi gerektigini dusu-
nuyorum. Cunkd, duzenleyici kurumun da kendi-
ne 6zgu kisitlart var. Bu kisitlardan biri de su: Hal-
ka acik bir sirket, sermaye piyasasinda olsa da bu
sirket baska birisi tarafindan kurulmus ise halka
acilmis olmasi onu SPK tarafindan diizenlenen bir
kurum haline getirmiyor. Bu nedenle SPK, kuruma
istedigi gibi mudahale edemez. Tirkiyenin en bu-
yuk sirketleri konumundaki halka acik sirketlerin
ontint acacak yorumlarn dahi yapilmast her za-
man mumkin degil.

Yeni TTK tasarisi

m Murat Eryiirekli: Son olarak sizlerden Turk Ticaret
Kanunu degisiklik taslag ile SPK Kurumsal Yone-
tim Ilkeleri 1s1ginda genel kurullara iliskin duzenle-
meler hakkindaki dustincelerinizi alabilir miyim?
m Vuslat Siimen: Yeni TTK tasarisi yasalasirsa genel
kurullara elektronik katilimi saglayan bir dtizenle-
me getirmekle, bizim katihmla ilgili tim sikayetle-
rimizi bir sekilde ¢ope atacak. Kurumsal yonetim
ilkeleri altinda aciklik, seffaflik, hiz ve bilgilendir-
me anlaminda artik herkesi elektronik ortamda is-
lem yapmaya zorlayacak. Ancak bu husustaki du-
zenlemede bilisim hukukundan dogabilecek so-
runlar dikkate ahnmalidir. Bireysel yatirnmemn
teknoloji kullanimina da hazir olmadig hesaba ka-
tilarak bunun icin hazirlik ve egitim stirecinin bas-
latlmast gerekir. Ayrica bilesik oylara islerlik sag-
lanmasi ve bagimsiz yonetim kurulu tyeliklerine
de onem verilmesi gerekiyor.

m Murat Eryiirekli: O zaman buginkid durumdan
farkl olarak halka acik bir sirketin genel kuruluna

Wl 2
Ta.

ABD’deki bir fonun katilabilmesi saglanmus ola-
cak... Ama kurumsal yapr gelismedikee belki de
ABD’deki temsilcinin genel kurulda ne soyledi-
g cok anlamh olmayacak. Genel kurul oncesi
bilginin dogru akisini saglamak zorundayiz ki,
gundemdeki konular dogru tartisilabilsin.

® Mehmet Ozkan: TTK tasansiyla bircok yenilik
geliyor. Bunlardan biri de pay sahibinin temsili
konusundaki yenilikler. Ozellikle yeni tammla-
nan ‘kurumsal temsilcilik’ olumlu bir gelisme
gibi goruntiyor. Kurumsal temsilciler yayimla-
yacaklart bildirgeler dogrultusunda vekalet top-
layacag ve oy kullanacag icin yatirimer iliskile-
ri birimlerinin de bu kisi ve kuruluslarla diyalog
icinde olmast ve olusacak bildirgelere pozitif an-
lamda katkida bulunmasi mimkin olacak.
Boylece yaurimeilar, direkt temas kurmamus ol-
salar da pay sahibi oldugu sirket hakkinda de-
tayh bilgi sahibi olan kisiler tarafindan temsil
edilebilecek. Son olarak vekiller acisindan ba-
kinca mevcut uygulamada her pay sahibinin ta-
limatina gore ayr1 ayri oy kullanmak durumun-
da oldugundan onlar acisindan da kolaylk sag-
layacagimi dustnilyorum.

sahibinin temsili konusundaki yenilikler. Ozellikle yeni
tamimlanan ‘kurumsal temsilcilik’ olumlu bir gelisme gibi
giriiniiyor. Kurumsal temsilciler yayimlayacaklan
bildirgeler dogrultusunda vekalet toplayacadi ve oy

kullanacad icin yatinnmei iliskileri birimlerinin de bu kisi ve
kuruluslarla diyalog iginde olmasi ve olusacak hildirgelere

pozitif anlamda katkida bulunmasi miimkiin olacak.

TTK tasarisinin genel kurul
sureclerine yansimalar

Yeni TUrk Ticaret Kanunu tasansinda genel kurullara iliskin olarak eskisine
gore cok daha somut, anlasilabilir hilkiimler bulunuyor. Omegin:

- Yonetim kurulu Gyelerinin genel kurula katimalari zorunlu olacak. Hepsi
katilmasa bile herhangi bir soru geldiginde cevap verebilecekler. Béylece
pay sahibi karsisinda bir muhatap bulabilecek.

- Tasarinin 407 ve 408'inci maddelerine gére artik genel kurulun devredi-
lemez yetkileri bulunacak. Pay sahiplerinin iradelerine siddetle ihtiyag gés-
teren hususlar agikca belirlenmis durumda.

- 421'inci maddede bir kisim kararlara karsi olan ve bunu kayda gegiren
pay sahipleri igin bir nevi sirketten ayriima hakki saglama aliniyor. Madde;
“Bir kisim énemli kararlara karsi oy verip bunu tutanaga gegiren kisi, varsa,
alti ay icin baglam huktmlerine bagl olmaksizin payini devredebilir” ibare-
sini igeriyor.

TTK tasanisiyla hirgok yenilik geliyor. Bunlardan biri de pay

Not: Ahmet Kerem Ozsahin tarafindan metinde ileri stirtilen goriisler tama-
men kendisine ait olup, herhangi bir sekilde Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
resmi gorusleri olarak kabul edilmemelidir.
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IMKB Baskam Hiiseyin Erkan

Istanbul |

en huytik aday, yeter ki yasal

duzenlemeler yapilsiny

Gel‘ide biraktugimiz yil, 2008 yilinin ikinci yarisinda bagslayan ve
dunya finans piyasalarim olumsuz etkileyen ktiresel finansal krizin et-
kilerinin yavas yavas bertaraf edildigi bir donem olarak ald: tarihteki
yerini. Tirkiye’de ve dinyada faiz oranlar diserken, basta alun ol-
mak tizere emtia fiyatlan ytikseldi ve hisse senetleri bir yatirm araci
olarak tekrar onem kazandi. Bu gelismeler paralelinde IMKB Ulusal-
100 Endeksi 2009 yilinda TL bazinda ytzde 87, ABD Dolar bazinda
ylizde 88 oraninda yukselerek diinya borsalar arasinda en iyi perfor-
mans gosteren tctncd borsa oldu. Ayni donemde, hisse senetleri pi-
yasast gunluk ortalama islem hacmi de 1,04 milyar dolardan 1,25 mil-
yar dolara cikti. Ve IMKB, gelismekte olan borsalar arasinda islem hac-
mi en fazla artan borsalar arasinda yer aldi. IMKB Baskani Huiseyin Er-
kan’a yuksek performansin yorumunu sorduk. Erkan da, IMKBnin
gelecek projeksiyonlarini, projelerini ve yatirimer iliskileri konusun-
daki yaklasimlarini anlatti.

IMKB Baskani Hiiseyin Erkan, yasal diizenlemelerin
yapiimasi halinde bdlgenin finans merkezi olma
yolundaki en bilyiik adayin istanbul oldugjunu sdyliiyor.
Giinkii ona gdre 2010 Kiiltiir Baskenti

Istanbul, jeopolitik konumuyla Moskova ve

Dubai’den bir adim onde.

2009'u dinya piyasalarim da isin icine
katarak kurumsal yatirnmcilari yatirim egi-
limleri acisindan degerlendirebilir misiniz?

Yatinmcilarin sermaye piyasasina olan ilgileri ve
tasidiklart portfoy buyuklikleri acismdan bakil-
diginda yatinmcilarin ytizde 35'inin dtistk baki-
yeli ve aktf olmayan hesaplarda yogunlastugy,
buna karsilik en buytik portfoy buytiklugiine sa-
hip olan yatrimei sayisinin, toplam portfoy bu-
yuklagu icinde yuzde 90 pay almasma karsin,
toplam yatiimel sayisimn ytizde 0,47unt olus-
turdugu goruliyor. Halka arzlarin artimlmast ve
urtn cesitliliginin saglanarak riskten korunma
imkanlarmin fazlalastimlmast bu tabloyu ont-
muizdeki donemde daha dengeli hale getirecek.

Hiiseyin Erkan kimdir?

1981 yilinda New York Universitesi Iktisat ve
Uluslararasi isletme Bolimi'nden mezun
olan Erkan, ayni Universitedeki yuksek lisan-
sini 1984 vilinda tamamladi. Ozel sektérde
cesitli firmalarda calisan Erkan, 1994-1996
yillan arasinda IMKB Dis lliskiler Arastirma ve
Uluslararasi Pazar Birimleri Mudurl olarak
gorev yapti. Huseyin Erkan, 1996-2006 vyilla-
n arasinda Takasbank Yonetim Kurulu Uyeli-
gi ve IMKB Baskan Yardimciligi gdrevierini
sUrdurdd. Erkan, 2 Kasim 2007 tarihinden
bu yana IMKB Baskanligi gérevini yuriitiyor.
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IMKB’de piyasanin derinlesmesi ve islem goren sirket sayisiyla
halka aciklik oranlariimn artmasi icin neler yapilabilir?

Elbette 2008 yilinda yasanan kiresel kriz ve bu krizin etkilerinin 2009
yilina sarkmasi nedeniyle halka arzlarda ciddi bir yavaslama goruldii.
Biz bu kriz dénemini Halka Arz Seferberligi projesine hazirlanmak
icin kullandik ve ekim aymnda ‘Sermaye Piyasast Kurumlari-TOBB
[sbirligi Protokoli'ne imza atan tiim ilgili kurumlarla birlikte, 33 tica-
ret ve sanayi odast ve borsast tst duzey yoneticilerinin istirakiyle dii-
zenledigimiz genis katilimh bir toplantda projenin startin verdik. Bu
seferberlikle, Turkiye’de kurulu binlerce sirkete ulasabilmeyi, onlara
halka arzin ve sermaye piyasasinin getirecegi avantajlari anlatmayi he-
defliyoruz. Ayrica, 2010 yili mayis ayinda Istanbul'da, sirketler, ozel
sermaye sirketleri, bagimsiz denetim, damsmanlik ve hukuk sirketle-
11, kurumsal yatirm orgutlerinin de kathmuyla bir ‘halka arz zirvesi’
gerceklestirecegiz. IMKB alim-satim sistemini gelistirmek, sanayi ve ti-
caret oda ve borsalaryla halka arz seminerleri dtizenlemek de calisma-
larimiz arasinda. 2009’da IMKB Baskami olarak sadece benim ziyaret
ettigim sirket sayisi 15. IMKB yonetimi olarak ontimtizdeki donemde
de dogrudan sirketlerin ayagina gitmeyi, sermaye piyasasini onlara an-
latmay1 kendimize hedef olarak belirledik. Yine halka arzlar ozendir-
mek amaciyla, dokuz il icin sehir endeksi olusturduk. Ontumuzdeki
yillarda bu endekslere yenilerini eklemeyi hedefliyoruz.

KOBI'ler i¢in yaratilacak acilumdan beklentileriniz ve hedefleriniz
neler? Bu kapsamda Anadolu’da yaptigimiz tanitim calismalarinda
ne tur geri donusler aliyorsunuz? 2010 programinizda hangi se-
hirlerimiz var?

IMKBde islem goren 315 sirketten sadece 138 tanesi buytik olcekli ve
[SO-1000 i¢inde yer aliyor. Geriye kalan sirketler orta veya kuctk 6l-
cekli. Aslinda KOBI'lerin IMKB'ye gelmesi gayet kolay, cunki ikinci
ulusal pazarimizda hicbir sayisal kriterimiz yok. Yeter ki sirket,
SPK'dan halka arz izni alabilsin. Diger taraftan sizin de takip ettiginiz
gibi, KOBI'lere yonelik olarak ‘Gelisen Isletmeler Piyasasi’ (GIP) adiy-
la yeni bir piyasa olusturuyoruz. Bu piyasanin mevzuat calismalari ta-
mamlandi. GIP’in islem sistemi de farkh olacak. Piyasa yapicilarla ca-
lisilacak; yeterli likiditesi olmayan sirketlerin hisse senetleri, gunlik ya
da seans basmna tek bir miizayedeyle belirlenecek olan fiyattan islem
gorecek. Boylece her sirketin az bir maliyetle ve kolayhkla islem gore-
cegi bir piyasa olacak. GIP’in, 2010 yihnn ilk ceyreginde faaliyete ge-
cecegini tahmin ediyorum. Ote yandan, Yaurimci Damsma Merke-
zi'mizin Anadolu'nun cesitli illerinde yapug toplanulara da hiz kazan-
diracagiz. Yatirimeilarin haklarinim neler oldugunu bilmesi bizim icin
cok onemli. Bilgilendirme ve egitimin, tanitimla paralel bir sekilde ya-
pimast gerektigini dustniyoruz. Tamum cahsmalar cercevesinde,
yatirimetlara borsamizda islem goren turtnler, teknik altyapimiz ve di-
ger hizmetlerimiz konusunda da bilgiler aktarmay1 planhyoruz.

IMKBnin ozellestirilmesi konusundaki yaklasi-
miniz nedir? Ozellestirme IMKB'’ye nasil bir viz-
yon kazandiracak? Bu konudaki calismalarimz
hangi asamada?

Oncelikle 6zellestirmenin hangi amaca yonelik ola-
rak yapilacagimi iyi dustinmek lazim. Ozellestirme-
ler genellikle rekabete uyum saglayacak esnek bir
yaptya kavusabilmek amaciyla yapiliyor. Dtinya
Bankas! tarafindan hazirlanan bir raporda, IMKB
icin yapilacak ozellestirme calismasinin kaynak ihti-
yacina baglanmamast gerektigi, IMKBnin kendi
kaynagini yaratabilecek bir kurum oldugu, mevzu-
atta netlik saglanmasi ve IMKB'nin rekabet edebile-
cek bir gtice ulasmasi i¢in esnek bir mevzuatin ge-
listirilmesi gerektigi ifade ediliyor. Biz de bu gorus-
teyiz. IMKB, kamu kaynag kullanmayan, meslek

“ TOYID, diizenlediii konferanslar ve efjitim seminerleriyle sermaye piyasalarimizda
yatirime iligkilerinin oneminin hem yatirimcilar hem de sirketlerimiz tarafindan daha

iyi anlasiimasina katki saijlayacak. Bu kapsamda, borsada islem gdren sirketler de yatirimel
iligkileri konusunda bilinglenecek ve yatirimel iliskileri birimleri daha etkin hale gelecek.

kurulusu gibi faaliyet gosteren, kendi 6zerk biit-
cesi olan bir kurulus. Bizim hedefimiz,
IMKB'nin bir anonim sirket olarak faaliyet gos-
termesi. Ote yandan IMKBmin ozellestirilmesi
konusunda yetkinin kimde oldugu da belirsiz.
Bu konuda yetki tam olarak ne tek basina Ozel-
lestirme Idaresinde, ne SPK’da, ne de IMKB'de.
Dolayisiyla, bir yetki kanunu gerekiyor. Bu ko-
nuda calismalara basladik. IMKB bir anonim sir-
ket oldugunda hisselerin nasil paylasilacagi da
onem tagiyor. Ozellestirmenin ancak tim bu
konular aciga kavusturulduktan sonra yapilma-
st anlamh olur.

Gectigimiz giinlerde duyurulan ve Atina Bor-
sast isbirligiyle hayata gecirilen GT-30 en-
deksi, ‘Istanbul’u bir finans merkezi haline
getirme’ yolunda nasil degerlendirilebilir?
Bu isbirliginden beklentileriniz neler?
Istanbul ve Atina borsalarindan 15%er sirketin
dahil oldugu ve 28 Eylul 2009 tarihinden itiba-
ren hesaplanmaya baslanan Greece-Turkey 30
Endeksi, Atina Borsast ile birlikte yurtttagimiiz
uzun donemli bir isbirligi sonucunda olusturul-
du. GT-30'a bagh olarak ¢ikarilacak borsa yati-
rim fonlar ile diger finansal araclar, hic¢ stiphe-
siz bolgeye olan ilgiyi artiracak. GT-30 endeksi
hem bireysel hem de kurumsal portfoy yaurm-
clarmin Turk ve Yunan borsalarinda islem go-
ren en biytik ve likit sirketlere daha duistik ma-
liyetlerle erisimini saglayacagindan, yaurimcila-
rin dikkatini de Istanbul’a ve Atina’ya cekecek,
yatinmlan artiracakur. Diger taraftan baska bor-
salarla da benzer ortak endeksler olusturmak
konusunda calismalar yapiyoruz.

Yine bélgenin finans merkezi olma yolunda,
Istanbul’u bolgedeki diger borsalarla kiyasla-
digimizda artilan veya eksileri neler?
Istanbul, su anda zaten bolgenin en buyuk fi-
nans merkezlerinden biri. Istanbul ile birlikte
bolgede one cikan iki merkez daha var: Mosko-
va ve Dubai. Ug merkezin de kendine gore
avantajlari var. Ama Istanbul ilk bakista, jeopo-
litik konumu ve bir kultiir baskenti olmasi ile
daha da one cikiyor. Bununla birlikte, basta ya-
sal mevzuat olmak tizere pek cok konuda yati-
rimcilara kolayliklar saglayacak duzenlemelerin
yapilmast, yeni tirtinlerin gelistirilmesi ve vergi-
sel tesviklerin saglanmasi gerekli. Bunlar yapilir-
sa Istanbul, Dubai ve Moskova'y1 geride biraka-
rak bolgenin finans merkezi olabilir. Bu hedefe
ulasmanin en onemli ayaklarindan biri de ser-
maye piyasasim gelistirmektir. Nitekim bu hu-
sus, Ekim ay1 basinda aciklanan ‘Istanbul Ulus-
lararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Plan’
belgesinde de ifade edildi. Biz IMKB olarak, bu
konudaki tim calismalarda yer aliyoruz ve eli-
mizden gelen her ttrli destegi veriyoruz.

“ 2009'da iMKB Baskani

Yatinnmei iliskileriyle
piyasa da derinlesecek

“Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: IV No: 41 sayili tebligi ile IMKB'de islem
gbren sirketlerde; pay sahipleri ile sirketler arasindaki iletisimin artinimasi,
pay sahiplerinin zamaninda ve dogru sekilde bilgilendirilmesini teminen,

paylar borsada islem géren sirketlerde pay sahipleri ile iliskilerin yurittime-
sinden sorumlu bir pay sahipleri biriminin olusturulmasi zorunlu kilindi. An-

cak sirketlerimizde yatirmcr iliskileri konu-
sunda uluslararasi standartlara ulastinima-
lari gerekiyor. Yatinmel iliskileri birimlerinin
daha etkin calisiyor olmasi, ¢ncelikle sir-
ketlerimizin yerli ve yabanci yatinmcilara
daha iyi sekilde tanitiimalarini ve sirket de-
Gerlerinin artmasini saglayacak. Dolayl
olarak, artan seffaflik ve gliven ortami sa-
yesinde sermaye piyasalarmiz daha da
gelisecek ve derinlesecek.”

olarak sadece benim ziyaret
ettifjim sirket sayisi 19'1i.
IMKB ydnetimi olarak
Oniimiizdeki donemde de
dojjrudan sirketlerin ayagjina
gitmeyi, sermaye piyasasin
onlara anlatmayi kendimize
hedef olarak belirledik.

TUYID hakkinda ne diisiiniiyorsunuz? Sizce bu dernek borsada is-

lem goren sirketlere nasil kazanmimlar saglar?

Yaurimea Iligkileri Derneginin tlkemizdeki sirketlerin yatirimer iliskileri
faaliyetlerini uluslararasi duzeye tasiyarak, bu meslegin standartlarin
gelistirilmesi yontnde cok onemli bir islevi olan bir sivil toplum kurulu-
su oldugunu dtsuntyorum. Dernek yeni kurulmus olmasma ragmen
profesyonel bir bakis acisiyla hareket ediyor. Borsamizda islem goren sir-
ketler de bu konuda bilinclenecek ve boylece yatrimer iliskileri birimle-

ri daha etkin hale gelecektir.
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Garanti Bankasi Genel Miidiirii Ergun Ozen

Garanti Banka8|, yilda yaklastk 20 konferansa katilirken 800’e
yakin toplantida yatirimeilariyla bir araya geliyor. Bankada tist yonetim-
den yatrimer iliskileri birimine kadar kararhlikla uygulanan iletisim
yaklasimi, Garanti’yi yatirmmet iliskilerinin en iyi uygulayicilarindan bi-
ri yapiyor. Genel Mudur Ergun Ozen'in Tirkiye'de duzenlenen ilk ‘Ya-
urmoer lliskileri Odillerinde ‘En lyi CEO’ secilmis olmasi da bunun is-
patlarindan birisi... Ozen, bu basarmin ‘her zaman ulaslabilir olmaya ve
yatinmeilarin tim sorularmi hizla cevaplamaya buytik 6nem vermeye’
bagli oldugunu soyluyor. Ciinku CEO’lann gerek yiiz yuze gortsmeler-
le gerek farkh iletisim kanallarim kullanarak yaturimeilara ulasmasinin
guveni onemli olciide artrdigina inanyor.

Yatirimer iliskileri konusunda gelinen noktada artik Turkiye'de Ya-
urima lliskileri Odilleri daginhiyor ve bu kavram etrafinda TUYID
gibi bir dernek faaliyet gosteriyor. Cesitli uluslararasi mecralar, ba-
z1 sirketlerimizin yatirime iliskileri uygulamalarindan ovgiyle soz
ediyor. Ama bir yandan da bu kalitenin hentiz tabana yayilamadig-
m1 goriyoruz. Siz Turkiye’de gelinen noktay: nasil degerlendiriyor-
sunuz?

&€ Yatmeinin giiveni

lletisimle artar,,

Garanti Bankasi Genel Miidiirii Ergun Ozen, yatirmcilarin
giiven, seffaflik ve interaktif iletisime her zamankinden
daha ok dnem verdiklerini syliiyor. 0zen’e gire
CEO’lar, ‘zamansizhi§l’ bahane etmeden yatirimcilarla
yiiz yiize goriismek icin firsatlar yaratmall.

Yatrimer iliskileri faaliyetlerinin 6nemi ve ge-
rekliligine bugtn dunyanin her yerinde gerek
yaurimcilar gerekse sirketler cok daha fazla
inanmakta. Yatirimcilarin yatrimer iligkilerin-
den beklentilerinde giiven, seffaflik ve interak-
tif iletisim daha fazla on plana cikiyor. Yau-
nimcilar, strateji ve planlamaya daha fazla
onem veriyorlar, sirketin buytime oykustnt
duymak istiyorlar ve kisa vadeli performans
yerine uzun vadeli degerlere odaklaniyorlar.
Kurumsal yonetim, etik degerler ve strdurtile-
bilirlik, giderek daha fazla yatirmmcinin gun-
deminde yer aliyor. Bugun, etkin olarak yap-
landirilmis bir yatirmear iliskileri bolimu ve
bu boltimun izleyecegi etkin bir yatinmer ilis-
kileri stratejisi, sirketin sermaye piyasalarin-
dan daha fazla yararlanmasinda ve sirket de-
gerinin olmasi gereken seviyede tutulmasinda
cok onemli bir isleve sahip. Turk sirketleri de

bunu tecritbe edecekler. Yaurmecilarla artan
iletisimin katkilarmi gorecekler. Daha etkin
iletisim icin en iyi uygulamalar 6rnek alip da-
ha genis bir cografyada yaurimcilara ulasacak-
lar. Bu faaliyetler sonucunun hisse degerine
yansidigr gorildukee yaurimeilarla iligkileri
gelistirmek tizere gosterilen cabalar da arta-
cakur.

‘Yaurimar liskileri Odilleri 2009 - En lyi
Yatirima lliskileri CEO’ kategorisinde odiil
almis bir yonetici olarak size gore tust yone-
timin yatirimar iliskilerindeki roli nasil ol-
mali? Bu konuda Tirkiye’deki durum ne-
dir? Yeterli onemin verildigini dustuniyor
musunuz?

Sermaye piyasalarinin derinlestigi, sermaye pi-
yasasl enstrumanlarinin cesitlendigi ve dolayi-
styla yatinmecilarn yatirmm seceneklerinin ¢o-
galdign bu donemde, yatirimeilarin karar me-
kanizmalarmda 6nem tastyan unsurlari belir-
lemek ve sirketin yaturmecilar nezdinde diger
yatrim araclarindan farklilasmasini saglamak
icin yaturimer iliskileri faaliyetleri onem kazan-
maya devam ediyor. Ust yonetim olarak yat-
rimcilarla iletisimdeki yeriniz, kurmus oldu-
gunuz yatirimet iliskileri stratejisinin bir par-
cast. Turkiye'de bu noktada atilacak hala cok
adimimizin oldugunu distniyorum. Garan-
ti'de ust yonetimde yer alan tum arkadaslarim,
yatinmet iliskilerinden gelen istek ve sorulara
oncelikle ve hassasiyetle yaklasirlar. Yaurimei-
larm toplanti taleplerini mumkiin oldukca
karsilamaya calisirlar. Bankanin finansal bilgi-
lerini ve stratejisini yilda dort kez, tum finan-
sal raporlama donemlerinde telekonferans
aractlig ile paylastyor ve yatirmecilarin sorula-
rint yanithyoruz. Basta ust yonetim olmak
uzere tum calisma arkadaslarim yatirimeilarla
iletisime onem veriyoruz, sorularini cevapli-
yor ve firsat buldukea bir araya gelerek hem
kendimizi anlatiyor hem de yatirimeilar dinli-
yoruz. Ben sahsen, yatinmc toplantlarma
programimda yer agmak icin 6zen gosteriyor
ve mumkun oldugunca yatinmeilarla iletisim-
de aktif olarak kendi payima dusen sorumlu-
lugu yerine getirmeye calistyorum.

Yaturima iliskileri konusunda sizin odil de
almaniza vesile olan yaklasimimizi tammlaya-
bilir misiniz? Bu oduliin anlam sizce nedir?
Garanti Bankasinin yatirimer iligkileri anlayi-
s, Garantinin yaratug degeri, duzenli, seffaf,
proaktif ve tutarh bir sekilde yatirimeilarimiz-
la paylasmak tzerine kurulu. Bu dogrultuda
yatrimetlarimizla yogun iletisimi web  site-
miz, kapsamli ve analitik sunumlarimiz, ytz
ylize yaptigimiz toplantilar, telefon gortsme-

“ Ust ydnetim olarak yatirmeilarla
iletisimdeki yeriniz, kurmus oldufjunuz
yatirimel iligkileri stratejisinin bir parcasi.
Tiirkiye'de bu noktada atilacak hala gok

adimimizin oldugunu diisiiniiyorum.
— 71
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“ Yatiimeilar oncelikle sirketini, cok giiclil bir sekilde belirlenmis uzun vadeli

hedeflerine kararh bir sekilde gdtiiren, uzun vadeli dinamiklerin yani sira kisa vadeli
ekonomik gereklilikleri de goz ardi etmeyen, olusan firsat ve tehditleri zamaninda
farkedebilen, kisacasi igini iyi yapan, giiven veren bir CEQ gormek istiyorlar.

leri ve telekonferanslar aracihgiyla surdiirityoruz. Her zaman ulasi-
labilir olmaya ve yatirimcilarin tim sorularini hizla cevaplamaya
buytk onem veriyoruz. Mevcut yatirimcilarin yaninda potansiyel
yatrimeilart da bankamizin yarattigr deger ve gelismelerle ilgili du-
zenli olarak bilgilendiriyoruz. Yaurime iliskilerindeki arkadaslarm
yilin neredeyse tcte birini yurtdisinda yatirim sirketleriyle yuz yu-
ze geciriyor ve bankamiz hissesine ilgilerini tepede tutmaya calisi-
yor. CEO olarak benim ve bankanin tist yonetimindeki tum arka-
daslarmin destek oldugu ve buytk onem verdigi yatirimet iliskile-
ri alaninda Garanti'ye verilen bu 6dul, dogru yolda oldugumuzu te-
yit etmis oldu ve bizleri bu alanda daha da etkin olmak icin moti-
ve etti. Bankamizi en dogru sekilde tum paydaslarimiza anlatmaya
devam edecegiz.

Bir ust duzey yonetici icin basarili bir yatinma iliskileri yone-
timinin puf noktalar1 neler?

Yaurimer iliskilerini basarih bir sekilde yonetmenin puf noktas, yau-
rimctlarmizin beklentilerinin ok iyi sekilde anlasiimasinda ve yone-
tilmesinde yatyor. Biz de tim yapilanmamizi, sorumluluklarimizi,
hedeflerimizi ve iletisim anlayisimizi bu cercevede olusturduk. Bu
baglamda yurtdisima hisse ihracini gerceklestiren ilk kurum olan Ga-
ranti Bankasi, Turkiye'de yatirimer iliskileri birimini de kuran ilk ku-
rumlardan biri oldu. Garanti Bankast tst yonetimi, yatirmet iliskile-
rinin 6nemini ilk giinden itibaren ¢ztimsedi ve ttm faaliyetlerinde

destekleyici rol tistlendi. Bu destegi firsat buldukca
toplantilara sahsen kaularak da gerek ben gerekse
tst yonetimdeki diger arkadaslarim gostermeye ca-
lisiyoruz. Yatiimel soru ve taleplerinde her zaman
duyarl davrandik ve hizh geri dontlerle Garanti'yi
daha yakindan tanimalan icin yatnmcilara tim
seffafhgiyla kapilarimiz actik.

CEO’lar yatinmcinin gozinde nasil bir imaja
sahip olmali? Yeri geldiginde tahmin veya yo-
rum yapmali m1? Kolay ulasihr mi1, yoksa zor
ulasilir m1 olmali? Siz kendi adimiza nasil bir
yol izliyorsunuz?

Bankalar gibi karmasik ve ¢ok buytik kurulusla-
rin CEO’lar, ozellikle 2008 ve 2009 yillar gibi
piyasa kosullarinin son derece zorlu oldugu do-
nemlerde yatrimcilarla gorismek icin zaman
bulmakta zorlanir. Ancak kaygilarin en tst duze-
ye ciktigt bu gibi donemlerde CEO’larn gerek
yuz yuze gorusmelerle gerekse cesitli iletisim ka-
nallanin kullanarak yaturimcilara ulasmasi, yat-
rimel guvenini énemli olctide artiryor. Yatirimel-
lar oncelikle sirketini, cok guclit bir sekilde belir-
lenmis uzun vadeli hedeflerine kararh bir sekilde
gotiren, uzun vadeli dinamiklerin yani sira kisa
vadeli ekonomik gereklilikleri de goz ardi etme-
yen, olusan firsat ve tehditleri zamaninda fark e-
debilen, kisacast isini iyi yapan, giiven veren bir
CEO gormek istiyorlar. Yaurimeilar dikkate alan,
ulasilir, sirketinin bugtint ve yarini hakkinda sef-
faf ve gercekei bilgiler veren bir tist yonetim, sir-
ketin kuctik hissedarlarinin begenisini kazana-
cakur. Garanti Bankasi gibi hisselerinin ytzde
49'u halka acik, uluslararas: standartlarda is ya-
pan bir bankanin CEO’su olarak, yatirimer cami-
astyla olabildigince sik bir araya gelmeye gayret
ediyorum. Ayrica, yazilh ve gorsel medyanin ta-
leplerine firsat buldukea cevap verip, gortslerimi
ilgili kesimlerle paylastyorum. Ust diizey yoneti-
cilerimizi de yatirime iliskileri faaliyetlerine tam
destek vermeye tesvik ediyorum.

Tiurkiye’deki sirketleri gorece derinlikli yabanci
piyasalardaki sirketlerle karsilastirdigimizda
medya araciligiyla kamuoyunu bilgilendirme

Ergun Ozen’den
kriz stratejileri

“Kuresel kriz sirasinda 6zellikle gelismis
ekonomilerde faaliyet gosteren bankalar,
gerek bilango icinde tasidiklan kredilerden
gerekse bilango disinda tasidiklar tlrev
Urtnlerden 6nemli zararlar yazdi. Basel |l
kriterlerine gore vyeterli sermayeye sahip
olmalarnna karsin, yazilan bUyUk zararlar ve
hizla kaybolan gliven ortami, bankalari derin
bir likidite sikintisiyla karsi karsiya biraktl.
Birbirini  tetikleyerek  hizla ilerleyen
gelismeler, sirketlerin piyasa degerlerinin
ciddi ¢lgtide erimesine neden oldu. Kriz
sonrasi ddénemde yatinmecilarin, sirketlerdeki
seffaflia ¢cok daha 6nem verecegini
dUstntyorum. Bilango ici ve bilanco digi
pozisyonlar ve olasi riskler konusunda daha
cok bilgilendirme talep edecekler, yatinm
yaptiklar bankalarin olasi dalgalanmalara
karsi kendilerini iyi derece koruduklari
konusunda ikna edilmeyi bekleyeceklerdir.
Bankalar bu beklentileri karsilayacak
sekilde yatinmci iliskileri faaliyetlerini acik ve
daha proaktif iletisimle yeniden bicimlendi-
recekler, daha sik, glivene dayall ve uzun
vadeli bir iliski kurmaya yogunlasacaklardir.
is kollarina ek olarak, Hazine, Risk Yénetimi,
Aktif/Pasif Yonetimi gibi diger birimlerini de
artan bir sekilde yatinmci iliskileri faaliyetle-
rine destek vermeye yonelten bankalar, bu
sUregte yatinmeilar nezdinde bir adim énde
olacaklardir.”

konusunda daha cekimser olduklarim gorityo-
ruz. Sizce bunun nedeni nedir? Siz bu anlamda
medyay1 nasil bir arac olarak goriiyorsunuz?
Garantinin bu konuda iyi bir 6rnek oldugunu go-
nul rahathgiyla soyleyebilirim. Bizim tim paydas-
larimizla kurdugumuz iletisimin ana omurgasini
seffafhik, tutarlihk ve sorumluluk bilinci olusturu-
yor. Cagdas kurumsal yonetisim ilkelerimiz cerce-
vesinde, tim paydaslarimizla iliskilerimiz, her za-
man uzun vadeli, stirekli ve proaktif bir anlayis
tzerine kurulu. Bankamizla ilgili tim bilgileri
acik, net ve seffaf bir bicimde paylasiyoruz. Elbet-
te medya, etkisi ve ulasugl genis kitle nedeniyle,
tim paydaslarimiza bilgi aktarmak icin kullandigi-
miz en énemli arag.

Bir kriz zamaninda alinan kararlar, sirketin
pazardaki konumu acisindan normal kosullar
altinda alinan kararlara gore daha biiyiik oneme
sahip olabiliyor. Bu nedenle gdriiniirde bir tehlike
olmasa dahi CEQ’lar her an kriz olabilecekmis gibi
hazirhklarini yapmak durumundalar.

Bir CEO, krize karsi nasil bir yaklasim gelistirmeli? Sizin cesit-
li felaket senaryolarina karsi bir aksiyon planimz var m1?
Basarili kriz yonetiminin temel ilkesi, kriz zamanlarinda hizli ve
cevik hareket etmektir. Bir kriz aninda karar almak icin kisith za-
man olur. Ote yandan alinan kararlarin da hizla uygulamaya geci-
rilmesi gerekir, cunku kriz zamaninda alinan kararlar sirketin pa-
zardaki konumu agisindan, normal kosullar altinda alinan kararla-
ra gore daha biiytik 6neme sahip olabilmektedir. Bu nedenle go-
ritntirde bir tehlike olmasa dahi CEO’lar her an kriz olabilecekmis
gibi hazirhiklarini yapmak durumundadirlar. Krizler aniden ortaya
ciksalar da, aslinda her kriz cesitli yapisal bozukluklar ve denge-
sizliklerin neticesinde olusur. Bir CEO, ekonominin genelindeki
ve kendi sektortindeki oncu gostergeleri yakindan takip ederek,
krizin ¢ikma riskinin artugr donemleri tespit edebilir ve gerekli
onlemleri alabilir.



ViZYON

Thomson Reuters direktorlerinden Arzu Gevik’in medyada
yer alan drneklerden ve yoneticilerle
yaptii goriismelerden yola /
cikarak olusturdugu (
hatalar listesi, st

yonetimler icin rehber
niteliginde!

GEU ve an’Iar sirketin

olcegi ne olursa olsun, pek
cok sorumlulukla bogusur
ve bu hengame icinde tst
duzey yoneticilerin cogu,
yonetimle ilgili kritik nok-
talart gozden kacinrlar.
Boylece yonettikleri sirket
adina kuactklu buyuklu bir-
cok soruna yol acabilirler. Is-
te CEO ve CFO’lann gozden
kagirdiklan bu kritik konular ve
sikca tekrarladigy hatalar...

CEO ve CFO’larin

16—

Bir firmayi neyin cekici

kildigin1 anlamamak

Bazi CFO ve CEO’lar firmalarini, ana-

listlerin ve/veya ortalama yatirmmeinin
gozunde gercek anlamda cekici kilan unsurlar
hakkinda ya cok az fikre sahiplerdir ya da bu
konuda hicbir gortisleri yoktur. Veya bir fikirle-
1i vardir, ancak bu fikri icsellestirememisler ya
da firmanin mesaji icerisine entegre edememis-
lerdir. CFO ve CEO’nun firmalarinm en cekici
ozelliklerini anlayip icsellestirebilmeleri, boyle-
ce bu bilgileri ortaklariyla paylasabilmeleri ve
tercihen yeni ortaklar cekebilmeleri buytk
Onem tasir.

Yioneticiler firmalarinin hangi yonlerini
vurgulayabilirier?

Tabii ki, her firma icin, yoneticilerin detayl
olarak vurgulamak istedikleri veya bilinmesini
istedikleri farkli ozellikler olabilmektedir. An-
cak, unutulmamalidir ki, diger ozelliklerin ya-
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ninda, kapida yatinm yapmak icin bekleyen yaurimeilar daha fazla cez-
beden bazi degismez ozellikler mevcuttur. Bir CEO veya CFO’nun bir
urtint gozden gecirmesi ve detaylandirmasi ve bu sayede yaturimeilarin
bu urint ve drtinun firma gelirlerine yapacag katkiyr daha iyi anlamasi
onemlidir. Buna ilave olarak, gelecege yonelik bir vizyon ortaya koymak
da bir o kadar onemlidir. Tuketiciler ve yatirmeilar firmanin ne yone git-
mekte oldugunu bilmek isteyeceklerdir. Ancak bu yoneticiler, ayni za-
manda belirli olcttleri de detayh olarak paylasmayr unutmamahdirlar.
Bunlarm arasinda ozellikle yatirmer topluluguyla paylasilanlar vardir.
Ciinku, yeni yaurimetlart cezbetme anlamindaki bu olctitler (tabii ki ger-
cekten caziplerse) cok etkili olmaktadirlar.

Yiiksek riskli yatirim fonlar ve eylemcilerle

nasil basa cikilacagimi bilmemek

Yillar once CFO ve CEO’lar perakende yatirimcilardan ve yat-

rim ortakliklar: gibi diger kuruluslardan gelen agresif sorular ile
basa ctkmak durumunda kalmaktaydi. Bugunlerdeyse, agresif yiiksek
riskli yatrm fonlarindan ve zaman zaman aralarindan bazilari eylemci
egilime sahip olan ¢zel sermaye kuruluslarindan gelen sorulara yanit ver-
mek zorundalar. Daha da kotustu bu oyuncularla olan iletisime bakildi-
gmda bu yatinmeilarin firma hisselerini uzun stire mi, yoksa kisa stire mi
ellerinde tutacaklarini sdylemek zor olmaktadir. Burada énemli nokta,
baz1 yoneticilerin bu tur kuruluslar ile olan iletisimlerine bir sekil verme-
mis olmalaridir. Yani bu kuruslarla nasil basa cikacaklarimi bilmezler.
Ancak bu sik yapilan bir hatadir. Unutulmamahdir ki, CFO ve CEO'nun
sirket mesajim iletim bi¢imi, yiksek riskli yatrim fonlarinda ve diger ya-
tinmeilann firma hisselerini almak icin adim atmalarinda buytk rol oy-
nar. Buna ilave olarak yine bu yoneticilerin, sirketin sahip oldugu firsat-
lar1 ne kadar duzgun sekilde tanitig1 da bu tir fonlarin firma hisselerini
uzun vadeli elde tutmasinda onemli bir isleve sahiptir.

CEO ve CFOIar yiiksek riskli yatirim fonlari ile olan iliskilerinde

ne kadar spesifik olmahdiriar?

Kesinlesmis bir yaklasim yoktur. Ancak, bu kuruluslar ile iletisim icinde
olmak mantikhidir, cinkti dogrudan iletisim olmadigi zaman, firma hak-
kindaki fikirlerini, tictincti sahislarin gortslerine gore veya dedikodulart
dinleyerek olustururlar ve boylece kendileri de dedikodu yaratirlar. Ay-
s, konferans ve/veya ciro cagrilan icin de gecerlidir. Yiksek Riskli Ya-
trnm Fonu yoneticilerini boyle bir toplantiya cagirmamak, yoneticiye
zorlu sorularin sorulma olasiligini azaltacakur. Ancak bu tur kisi ve ku-
ruluslarm engellenmeleri,onlarim tcuncu sahislardan yanhs veya onyar-
gili bilgi almalarina sebep olabilecektir.

Yatinmeilarla iliskilerde karisik mesajlar vermek

Hem musteriler hem de saus tarafiyla konusurken verdiginiz

mesajin tutarh olmasi, sirket itibarim ytikseltebilir veya bu itiba-

ra zarar verebilir. Pek cok CFO soyledigi seyi, karsilasug duru-
ma gore degistirmektedir ve bu da problemlere yol acabilmektedir. Bu
durum ozellikle birebir toplantilarda gecerlidir. Eger bir CFO, ytiksek
riskli yatrim fonunda bir yaurimei ile gortisuyorsa, ki bu yatirimet, bir
yatirim ortakhiginda bulunan bir yaturimcidan daha agresif olacakur, ya-
trimet ile iletisim sekli farkli olabilecektir. Bu kisi daha savunmaci olabi-
lir, kaba davranabilir, sinirlenebilir ve sorulara yanit vermeyi reddedebi-
lir. CFO, pek cok musteri-yatirmeinin birbirleriyle konusup notlarint
karsilastiracaklarini bilmelidir. Eger bir yatirnmeciya pembe bir tablo ¢izi-
yorken digerine daha az olumlu bir tablo ciziyorsaniz, o zaman tutarh ol-
muyorsunuz demektir ki, bu da firma itibariniz1 tehlikeye atabilir. Yau-
rimcilarin gozunde itibar kaybi onemli hissedarlart kaybetmeniz anlamu-
na gelebilir ve hisse degerinizde calkantilara yol acabilir.
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» Beklenti yayinlamamak

Baz1 CEO ve CFO’lar Wall Street’e tic aylik yoner-
ge saglamazlar. Bazilari, yatrimcilarin sirketlerin
beklentilere ulasip ulamayacag ile ilgili spekulas-
yonlar1 sonucu olusan dalgalanmanin 6nlenebile-

ctkacak planlart yoksa bunun
sonucunda sirketlerini ve hisse-

darlarini tehlikeye acitk birak-

mus olurlar.

Dogru tahminde bulunamamak
Makroekonomik trendleri ongormek ko-
lay bir is degildir. Ashnda pek ¢ok ekono-
mist ve analistin de hemfikir olacag: gibi,
bu zaman alan ve zihinsel olarak yorucu bir stirectir.

Makroekonomik trendleri ongormek kolay bir
is dedildir. Ama makroekonomik tahminler,
CEOQ ve CFO’larin, faaliyette bulunduklar

o . . . cegine i.nanmaktadnlar. Yine de digerleri ug aylik Performansla Ancak yine de bu, CFO ve CEO'larn bu tir ongori
SBktOI’Uﬂ naSI| bll’ perfﬂrmaﬂs Serg"BveGBgl bleclldevntﬂﬂ d}_l_az__lrlami VZ})’? yinlamanin vakit kaybi iicretlendirmeyi lerde bulunmamasi ve bunlar1 paylasmamasi anlamina
olcugunu dusunmextecirer. baglantilandirmamak gelmemektedir. Makroekonomik tahminler CEO ve

konusunda daha iyi bir fikre
sahip olmalarina yardimei olabilir.
1

Diger yatinmcilardan gok dnemli
4 kurumsal yatirnmcilara odaklanmak

Pek ¢ok yonetici, hisselerin buytk kismina sahip olan yatinm-

cilarm, ozellikle de en biiytik birkac yatrmeimnimn tizerine odak-
lanmay tercih eder. Ancak diger yatnmeilara odaklanmak da saglam bir
yatirmel tabant olusturmak icin 6nemli olabilir. Bazi sektorlerde en
onemli ilk 10 ila 20 yatinmct, hisselerini satma konusunda diger yatirmm-
alar (ilk 20 ila 40) kadar fazla bir egilim sergilemezler ve genelde yone-
time zamaninda erisebilirler. Diger yatirimer grubu ile yeterince vakit ge-
cirmemek, hisse senedi fiyatmizda calkalanmaya yol acabilir. Bu yatirmm-
clar, yonetime kolay ve zamanmnda ulasamazlar, bu da onlan hayal ki-
rikhgma ugratr. Bu, ayni zamanda hentiz hisseye sahip olmayan yatirim-
alar icin de gecerlidir. Hisse piyasalarinda dalgalanmalar, ozellikle diger
yatrmcilara kiyasla daha duistik hisse geliri elde eden fiyat yaturmcilar
olmak tizere, pek cok yatirimet icin satin alma firsatlart sunar.

Beklentiler

* Beklentileri manipiile etmek

Yillik veya Ttc aylik bazda beklenti yaynlayan bazi sirketler,

yatirimetlar ve analistleri manipiile ediyor olabilirler. Bunu,
hissenin yukar hareket potansiyeli icin bosluk birakarak ve/veya tek
seferlik kazanimlara yonelik gostergeleri degistirerek yaparlar. Sirketler,
kendileri hakkinda yazilanlarin hisse senedini asag1 veya yukari yonde
etkileyebilecegini bilirler. Ancak sirketler beklenti olusturmazlarsa, ya-
urmmeilan kisa vadeye odaklandiramazlar.

Yonetim ekibiniz ile

temel konular hazirlayip
gbzden gegirin.

Kendinize zor sorular
E sorun ve etkili cevaplar

CF0’lar icin
yatinmeiyla

* Beklenti yayinlamak, ancak gergekgci olmayan
beklentiler sunmak

Verdiginiz soze dikkat edin. Pek ¢ok yonetici bu-
yiik vaatler verirler ve de ozellikle kar pay: anla-
minda beklentilerin altinda sonuclar sunarlar. Bu
durum sadece hissedarlar icin degil, ayni1 zaman-
da CEO’lann kendileri icin de maliyetli olabilir.

CEO’nun kar payi bildirim

toplantisina katiimamasi

[lginctir, ancak bazi CEO’lar firmalarinin

yaurimellar icin duzenledikleri kar pay:
toplantisina katilmamayr tercih etmektedirler. Bu-
nun en iyi uygulama olmadigim iddia edebiliriz.
CEO'nun bu toplantiya katilmasi borsaya olumsuz
bir mesaj gonderebilir ve sipheli gorulebilir. Bir
firmanin her soylediginin analiz edildigi ve detayh
olarak gozden gecirildigi bir durumda, bu bir
alarm sebebi olabilir. CEO neden katilmasm?
CEOnun firmada hissesi vardir ve bu toplanular
senede sadece dort defa gerceklesmektedir. Yani
seyahat bir mazeret olamaz. CEO, CFO’nun cevap
veremeyecegi sorulara cevap vermek icin toplant-
da olmalidr. Iletisim cok 6nemlidir ve yaurimeilar
ozellikle zor kosullarda dogru bir yatirim karan
verdiklerinden emin olmak isteyeceklerdir.

Krize nasil tepki verilmesi

gerektigini bilmemek

CEOQ ve CFO'lar mesgul insanlardir. Kendi-

lerini buitce olusturma calismalar arasinda
bogulmus bulabilirler. Diger yandan, ekiplerinde
calisanlarn arasindaki problemleri ¢ozmeye calisi-
yor veya bir kontratun icerdigi ifadeleri dtizeltiyor
olabilirler. Ashinda bunda yanlis bir sey yoktur. An-
cak bu yoneticilerin bazilarmin hata yaptiklart nok-
ta, saldirya cok fazla vakit ayinp savunmaya cok az
vakit birakmalandir. Yani bir kriz durumu ile basa

Arastirma yapin, hazirlanin, ayna éntinde
m ya da ekibinizin sizin verdiginiz cevaplari
videoya kaydetmesini saglayarak sorulara en lyi
nasil cevap verebileceginizi gorun.

Yatinrmcilarla bir araya geldiginizde ses to-

‘Forbes’ dergisine gore,

2007 yilinda ABD’deki en buytik
500 firmanm CEO’larimin ortala-
ma yillk gelirleri 15.2 milyon dolar
seviyesinde ve listedeki ilk sekiz firmanin
CEO’larinin her biri ortalama 100 milyon
dolarin tizerinde gelire sahip. Pek cok ya-
urmer da yoneticilerin maaslarinin cok
yuksek oldugunu dustntyor. Aslinda his-
se fiyatlanmin dustste oldugu ve yonetici-
lerin gelirlerinin ise ytikselmeye devam et-
tigi bu ortamda, CEO maaslarinin azalul-
masina yonelik sesler ytikseliyor. Ancak
ortak gorus, yoneticilerin performanslari-
na gore ucretlendirilmesi durumunda bi-
tin bu tartismalarin sona erebilecegi yo-
nunde. Yonetici maaslart bazi eylemci his-
sedarlar icin de onemli bir konu olmustur.

Kibirli olmayin. Pek ¢cok yonetici, yati-

rnmcilarla muhatap olurken savunmaci
ve/veya kustah bir tavir sergilerler. Adinizin
‘agresif'e clikmamasi icin bundan kaginin.

Hisse alma veya satma kararlarinda,

CFO’larin, faaliyette bulunduklar sektorin nasil bir per-
formans sergileyecegi konusunda daha iyi bir fikre sahip ol-
malarina yardimci olabilir. Yatirimeilara, firmay1 potansiyel ola-

rak etkileyebilecek gelismeleri anlama firsati vermek, onlara ciro
tahmini yapmanin ne kadar zor oldugunun anlatilmasina yardimei

olacakur.

Bilancoyla ilgili agresif riskler almak

Finans sektortinde yakin zamanda tecriibe edildigi gibi
riskli bahislere girmek bir firmanin yok olmasina sebep
olabilir. Bazi firmalar icin, operasyonel ihtiyaclarini kar-

silamak icin cok fazla borca ve yetersiz nakde sahip olmak firmanin
sonunu getirebilir. Bazen de kar paymin dusurialmesi veya tamamen
kaldirilmasi riskiyle karsilasilabilir. Maalesef, riskli krediler vermis
olan pek cok firma icin, risk beklenen getiriyi saglamamustir. Bu be-
lirsiz ortamda faaliyet gostermenin firmalar icin ne kadar zor oldugu
dusunuldugunde gorulmektedir ki, bilanco ile ilgili riskler almak
CEO ve CFO’lann sik yaptiklart bir hatadr.

Cevabini bilmediginiz bir soruyu veya cevapladiginiz takdirde ka-
muya agiklanmamis onemili bilgileri agiga ¢ikartabilecek bir
soruyu cevaplamaniz konusunda baski yapilirsa, uygun bir tepki belir-

lemek icin toplanti 6ncesinde ekibinizle bir calisma yapin.
Basinla yaptiginiz roportajlarinizda yatinmcilara karisik mesaj-

g iIiSkide l 0 hazirlayin. nunuza ve sogukkanliiginiza dikkat edin. yonetim ekibinin kalitesi pek gok lar vermeyin. Farkli yatinmcilara farkli seyler sbylemek sadece
E Ekibinizle bir araya gelip Odaginizi kaybetmeyin. Giintin sonunda, CFO yatinmel i¢in énemli bir faktérdur. kafa kansiklig yaratir, itibannizi zedeler ve yatinmeinin, sizin firmaniza
% temel strateii hazirladiginiz cevaplari olmaktan mutluluk duyacaksiniz. Yatiimcilaria olan BUtUnligunuzt muhafaza edin ve 6nceden ait hisselerini e\dengkar’tmasma veya sizin firmaniza yatinm yapma-
<¥'( gbzden gegirin. liskilerinizdeki lyimserigi ve aldiginiz hazzi unutmayin. hazirladiginiz agiklamalariniza bagl kalin. masina sebep olabilir.
v
O
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“Yatinmei tliskileri birimleri

29 yili geride hirakan ‘Diinya’, Anadolu’daki
sanayi devlerini kamuoyuyla tanistiran,

0 diinyanin kapilarini ardina kadar acan bir
mecra. Yatirimel iligkilerinin medya
cephesinin basrol oyuncularindan biri olan
gazetenin yazi isleri ekibiyle,

ekonomi haberciligini ve

yatirimet iliskilerini konustuk.

ozerklesmeli”

1981, reel faizlerin gtindeme geldigi, bor-
sanin harekete gectigi ve bankerler skandalla-
rinin gindemden diismedigi, kisacast Turki-
ye'de sokaktaki insanin ekonomiyle hic olma-
dig1 kadar muhatap oldugu bir donem olarak
gecti tarihe. Iste Nezih Demirkent, ‘Hiirriyet
bunyesinde yayimlanan ‘Dunya’yr bu hareket-
lilik icerisinde devraldi ve gazeteye ekonomi-
politik icerik kazandirdi. Geride kalan 29 yil-
da Anadolu orgutlenmesiyle pek cok devi ka-
muoyuyla tanistiran, Bulent Eczacibasinin
deyimiyle “Istanbul disinda bir Turkiye oldu-
gunu ogreten”, diinya ve Turkiye ekonomisi-
nin nabzini tutan gazete, tlkenin en énemli
basili mecralarindan biri haline geldi. Biz de
‘Hissedar’ olarak, gazetenin Basyazart Osman

S. Arolat, Genel Yayin Yonetmeni Hakan Guldag
ve ekibini ziyaret ettik, ‘Dinya’y1 daha yakindan
tamidik, ‘anlasihir ve ¢ozum odakli bir mecraya
dontisme’ planlarini dinledik, yatinmer iliskileri
uygulamalarinin medya cephesinden nasil go-
rundugun sorduk.

Diinya’'nin ekonomi haberciliginde tstlendigi
misyon ve ortaya koydugu vizyon nedir?

B Osman S. Arolat: ‘Duinya’ gazetesi bu yil 30
yasina giriyor. Gazetenin yaymn hayatina basladi-
g1 donem, borsanin harekete gectigi bir strece
denk geldigi icin, oldukca énemli bir donemdi.
Zamanla Anadolu’ya yayilan bir mecra haline
geldi. Kurucumuz Nezih Demirkent’in olustur-
dugu modelle ‘Dunya’, Anadolu’daki sanayicile-
rin sesini Turkiye'ye duyurmayr gorev edindi.
Agirhikh olarak da kucuk isletmelerin sesini du-
yurma hedefini tasidi. Bugtin icinde bulundugu-
muz donemde de dis diinyada ekonominin nasil
gelistigi konusunu gazetenin gtindeminden ta-
kip etmek mumkun.

® Hakan Guldag: Gercekten de KOBI'lerin daha
agirhkh olarak takip ettigi ama finans dtinyasi-
nin da reel sektort ogrenmek icin izledigi bir
mecra ‘Dinya’. Turkiyenin en dinamik, en giri-
simci oyuncularimim okudugu bir gazete. Osman
Bey'in de bahsettigi gibi Anadolu’da kok salmis
bir yayin. Onemli bir Anadolu drgutlenmesi soz
konusu. Bunun sayesinde Anadolu’nun en tcra
koselerinden bilgi toplaniyor ve kamuoyuna
yansitiliyor. Dunya, bugin 40 bin tirajiyla ol-
dukea iyi bir konumda.

Ekonomi haberciliginin Turkiye'de geldigi
nokta hakkinda ne dustnityorsunuz? Oku-
nurlugun boylesine dustk oldugu bir ulkede
ilkelerden taviz vermeden ayakta durabilmek
mumkin mu?

® Hakan Giildag: Turkiye'de tarafsiz ve bagim-
siz olmak bazi sartlara bagh. Bir gazete ¢ikariyor-
saniz sizin o yaym disinda, dustinmeniz, kolla-
maniz gereken baska kosullarin olmamast gere-
kiyor. Arkada kollamaniz gereken baska bir sir-
ket ya da baska iliskiler oldugu zaman, o yaymin
lekelenmesi ka¢inilmaz oluyor. ‘Dunya’ gazetesi-
nin bu konuda bagimsiz olmak gibi bir avantaji
var. Ama tabii gazetemizin de okur beklentileri,
kanuni duzenlemeler gibi bazi kisitlari var. Yine
de herhangi bir cikar iliskisini dustnerek hare-
ket etmek gibi bir sikintimiz yok.

Geride birakilan 30 yilin ardindan ‘Dinya’
ontmuzdeki yillarda nasil bir anlayisla hare-
ket edecek? Beklentileriniz neler?

B Hakan Giuldag: ‘Dinya’, biraz daha uzmanhga
dogru giden bir gazete. Ekonomideki gelismeleri
secip okuyucuya en anlasilir sekilde aktarmanin

“ Bir gazete cikariyorsaniz sizin o

yayin disinda, diisiinmeniz ve kollamaniz
gereken baska kosullarin olmamasi gerekiyor.
Arkada kollamamz gereken baska bir sirket
ya da baska iliskiler oldugu zaman,

0 yayinin lekelenmesi kacinilmaz oluyor.
— ]

TALIP AKTAS / Genel Yayin Yonetmen Yardimcis:

“Seffaflik bir sistem sorunu”

Seffaflik konusunu sadece sir-
ketin bir birimi Uzerinden de-
gerlendirmemek lazm. O ku-
rumun i¢inde bulundugu ku-
rumlarin seffafligina bakmak
lazim. Eger sizin sistematik
olarak seffaf bir kurum kultu-
rintz yoksa yatinmei iliskile-
rinde de seffaf olamazsiniz. O
yUzden seffafligl saglayabil-
mek igin dnce sistemlerin dU-
zenlenmesi gerekiyor.

IBRAHIM EKIiNCi / oz isleri Maduira
“Bilgi, zamaninda
ve tutarl ulasmal1”

Tiirkiye’de vyatirmcinin bilgiye
ulasmasi noktasinda hala bir ta-
kim sikintilar var. Bilginin tim ya-
tinmcilara esit bir sekilde, ayni
zamanda bir tutarlilik icerisinde
ulasmasi gok 6nemli. Buyutk sir-
ketler bu konudaki sikintilar,
kurduklar birimlerle asma egili-
mindeler. Ama KOBI'ler bu ayri-
caliga sahip olamayabiliyor.
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“ Halka acik sirketlerin yatirimei iligkileri
birimleri sirketten olabildigince dzerk bir sekilde
konumlanmali. Hatta bu birimler, ozel sirketler

tarafindan denetime tabi tutuluyor olmal.
— 7

yani sira Otesine gecmek icin yeni arayislar icerisindeyiz. Ctinka oku-
yucular gindemi ancak anlayarak kavrayabilirler. Gintumtizde haliha-
zirda bilgi kirliligi sozkonusu. Cozum odakli olmak da uygulamaya ca-
Lisugimiz yaklasimlardan bir digeri. Is diinyasi, dogas geregi sorunlar-
la ve ¢ikar cansmalanyla dolu. Ornegin bir hitkumetin tesvik yasasmn-
da Osmaniye'yi se¢cmesi bir tercihtir, ama o tercihin arkasindan bolge-
nin kaderini etkileyen gelismeler gelir. Iste burada cikar iliskileri dev-
reye girer. Bu ytizden tim bu ¢ikar iliskileri arasinda bizim ortaya sa-
dece sorunlart koymamiz yeterli olmuyor. Onlara coztim onerilerini de
gostermemiz lazim. Hem anlamaya hem de coztm odakli olmaya yo-
nelik yaklasimlarimiz yeni bir olgudur. 30'uncu yilimiza boyle bir yo-
nelimle girdik.

Bir yandan bilgi kirliligi giindemdeyken, bunu halka acik sirket-
lerin yatirnmcilaryla iliskilerine indirgedigimizde zaman zaman
bilgi akisinda baz1 sorunlarn ortaya ciktigini gorebiliyoruz. Siz
araci bir mecra olarak bilgi akis1 konusunda ne dustuniyorsu-
nuz?

® Hakan Guldag: Burada kismi bir yeterlilik soz konusu. Seffaflas-
maya donik yaklasim da, yatrimeilann haklarini korumaya yonelik
yaklasim da sirketlerin bir takim iliskilerini seffaf bir sekilde ortaya
koymamalarindan kaynaklaniyor. SPK'nin getirdigi dtizenlemeler,
bazi anlamlarda bu iliskileri seffaflastirdi, ama bu hala yeterli seviye-

—
ECE CEYHUN / Borsa-Finans Editora

“Ust yonetim dengeli
bir yaklasim sergilemeli”

Diinya gazetesi benim igin bir
okul gibi. 15 yildir araliksiz ola-
rak burada calisiyorum ve bu
sUre icerisinde halka acik sir-
ketlerden bircok isimle soylesi
yaptim. Medyayla iletisimde
Ust yonetimin bir plan ve prog-
ram dahilinde verecekleri me-
sajlar cok iyi segmeleri gereki-
yor. KontrolculUkten uzak
olurken bir yandan da ¢ok faz-
la agilmamalilar.

de degil. Ama bunun ytzde 100 yeterli olacag
bir noktanin da olusacagini dustinmuyorum
acikeast. Bu isi en ileri diizeyde gerceklestiriyor
dedigimiz ABD’de de bu islerin cok seffaf yuru-
medigi durumlar meydana gelebiliyor. Bu da isin
dogasinda var.

Halka acik sirketlerin yatirnma iliskileri or-
giitlenmesi nasil gerceklesmeli?

® Hakan Guldag: Bana gore bu sirketlerin yat-
rimar iliskileri birimleri sirketten olabildigince
ozerk bir sekilde konumlanmali. Hatta bu birim-
ler, ozel sirketlerce de denetime tabi tutuluyor
olmali. Gercekte sirketin yonetimiyle bu birimle-
11 arasinda bir Cin Seddi cekmek pek mumkun
olmaz. Mutlaka arada bir baglilik olacakur. Ama
diger taraftan seffaflik ancak bu birimlere ozerk-
lik ve bagimsizhik tanmnmasiyla saglanabilir. Bu
cercevede kurumsal yonetim agisindan profesyo-
nellik de saglanmus olur.

Yatinnmar iliskileri birimlerinin aktif olarak
sirketi temsil etmeleri ne kadar énemli sizce?
Bizim icin icerisinde haber olan, aktarilma dege-
1i olan her bilgi cok 6nemli. Bunun icin ust yo-
netim ya da yaurimer iligkileri birimi ayrimimiz
yok. Ama yatirimet iligkileri birimleri bu konuda
maalesef cok akiif degil. Ozerk olduklar kendi-
ne 6zgu yapilariim bulunduguna iliskin bir me-
saj alamiyoruz. ABD'de basin organlar bir sirket
hakkinda bilgi almak icin dogrudan yatirmc
iliskileri birimiyle gorisiyorlar. Bu hentiz Turki-
ye'de yeterince saglanabilmis degil.

Son finansal krizin yatirimei iligkilerine ne gi-
bi etkileri oldu?

B Hakan Guldag: Bazi sirketler cok icine kapan-
d1, duvarlar 6rdu. Bazilariysa kiculduklerini sak-
lamayarak ifade ettiler. Omegin gectigimiz giin-
lerde bir sirket yetkilisiyle bir araya geldik ve bu
yetkili, sirketinin kuculduginu, bunun normal
oldugunu soyledi ve yeni planlarindan bahsetti. O
yonetici benim gozimde cok samimi, isini bilen,
gercekei bir profil cizdi. Bizi bir sekilde etkiledigi
gibi yaturimcilarini etkileyecegi de beklenebilir.
Zaten buyumenin somut gostergesi yokken,
olumlu imajlar ¢izmenin hicbir anlamu yok. Diger
taraftan gercekten buiytyenler de var. Bunlar ara-
sinda ballandirarak anlatanlar da var, daha miite-
vazi olanlar da var.

Sizce hangisi makbul?

Bana gore mitevazi olmak daha faydal. Turki-
ye'de son donemde iyi performans sergileyen ba-
z1 bankalar bunu miitevazi bir sekilde karsiladi-
lar. Bazilariysa bunu istahla anlatular. Ama biz
tecrtbelerimize dayanarak basarilarimi ballandi-
rarak anlatanlarda bir sorun mu var diye kendi
kendimize dustinduk dogrusu.
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Hazirlayan: Tayburn Kurumsal

“etiSimin veni hovutlarl, interneti ve dolayisiyla web si-

telerini, sirketlerin musterilerinden yatinmecilarma kadar cesitlilik
gsteren genis paydas kitlelerine ulasmalarini saglayan birinci kanal
numlandiriyor. Yeni is alanlarnm yam sira geleneksel iskol-
1 da internette buytimeye devam ediyor. Internetin stirekli gelisen
yasinda, en guiclit markalarla en yenilikci ve esnek is modellerine
ahip sirketler kazaniyor. Web sitelerinin giderek zenginlesen icerigi,
hem kitlesel pazarlama firsatlarimin daha yogun kullamlmasina hem
de hedef kitleyle iliskilerin derinlestirilmesine imkan sunuyor. Her
durumda, basarinin odaginda cevirimici hedef kitleyle yalin, dogru-
dan ve gtclu iliskilerin oldugu, suphe gottirmeyen bir gercek olarak
karsimizda duruyor.

Dogru ¢oziim icin dogru

sorular sorulmal

Ingiltere’nin kurumsal iletisim ve muisteri optimi-
zasyonu konularinda onde gelen sirketlerinden
Black Sun Plc., bir web sitesinin basarisini dort
asamada sorguluyor.

1 - Web sitesinin hedef kitleyle iletisim kurma ve
iliskileri gelistirip derinlestirme guct, bu analizde
irdelenmesi onerilen ilk konuyu olusturuyor.

2 - Sorgulamanin ikinci konusunu, web sitesinin
streclere katkist ve maliyetlere olumlu etkisi
olusturuyor.

3 - Web sitesinde dogru ¢ozumu ararken incelen-
mesi gereken diger 6nemli konu, yapilandirilan

sitenin kullamailarn farkh ihtiyaclarina cevap
verme derecesi.

4 - Son olarak ele alinmas: gereken husus, kali-
c1/tutarh bir marka konumu saglamada elde edi-
len etki.

Internette nerede yer aldigimizi sorgularken bu
ve benzeri sorulara olumlu cevap alabilmek ku-
sursuz planlanmis bir proje surecini kacinilmaz
kiliyor. Sirketi isinde ol¢ulebilir sonuclara ulasti-
racak, amaca ve hedef kitleye uygun bir site icin
oncelikle iyi bir web stratejisinin belirlenmesi
gerekiyor. Bu strec, tasarim, icerik ve program-
lamanin mikemmel uyumunun sergilendigi site
insastyla devam ediyor ve bizi sonuca ulastiriyor.

g

Web site tasarimlarinda

son trendler

Renk kullamimlan Kurum kimligi ve belirlenmis kullanim kurallart ile uyum-
lu olmasi gerekiyor. Pastel, dogadan dokular iceren sicak renkler artan
bir trend olarak gbze carpiyor. Menl butonlarinda ve kutularda yer bu-
lan guclt renkler, dikkat gekilmek istenen noktalarla paralellik kuruyor.
Fotograf yerine illiistrasyon Giderek daha fazla tercih ediliyor, lyi bir gizerle
derdini anlatmak kolaylasiyor. Fotografta, birgok iletisimeinin korktugu
‘yanlis anlasiimaya acik’ konular biraz daha kolay ¢ézim buluyor. illiistras-
yonda ise sade, net cizgiler kargasadan uzak anlatimlar tercih ediliyor.
internet standartian smirl sayida fontu destekliyor Bunlan kuzguni siyah
yerine yUzde 80 oraninda tram olarak kullanmak uzun zamandir stre-
gelen bir trende isaret ediyor. Bu trend artik bir gereksinime déntsmus
durumda: Parlak ekranlar ve kUglk boyutlu tasinabilir bilgisayarlarda
kolay okuma agisindan siyahin trami en uygun ¢ézUmu olusturuyor.
Tipografi Slogan, mesaj, kampanya gibi tipografik yani gucll anla-
timlarda tirmaklr karakterler, eskiye dyktinme gibi 6n plana ¢iki-
yor. Tipografi, ziyaretgiyle etkilesimli ve sicak bir iliskinin ku-
rulmasinda oldugu kadar sitenin ¢zel tasarim Urlnu oldu-
gunu hissettirmede de dnem kazaniyor.
Siteye dzel tasanm Acik kaynak (open source) ya da ha-
zir sablon siteler yerine 6zel tasarm siteler (islevselligini
kaybetmeden) tercih ediliyor.
Beyaz alanlar Tam sayfa gorsel kullanimi ve seffaf alanlar-
da tipografik anlatim tasarimda tercih ediliyor. Kurumsal
web sitelerinde, dinyanin en blyuk sirketleri ile web ta-
sarmina éncliliik eden ingiltere ve Avrupa kdkenli reklam
ajanslar, beyaz alan korkusu konusundaki uyarilanni yineli-
yor, tasarmlara nefes aldirmayi éneriyor.
Sezgisel tasarimlar Yine minimalizm ve 90'li yillarin sonlarin-
da baslayan ziyaretgiyi oyunun icine katma egilimi, bugtn-
lerde sezgisel tasarimlar olarak karsimiza ¢ikiyor. Web kullani-
cisinin hoslandigi sekilde, kolay eriserek kesfedebilecegi kugUk
alanlar web sitelerinde yer buluyor.
Model kutucuklar Hem seffaf ara yUzleri hem de ‘pop-up gekincesinden’
dolayr gok kullanisli ve her sisteme uyumiu.
Mobil cihazlara uyumluluk Tasarimlarin mobil iletisim cihazlarina uyarlana-
bilirligi glinumuzde giderek dncelik kazanan bir konu haline geliyor.
Kolay navigasyon saglayan meniiler Yakin zamana kadar gokga kullanilan
ana menUlerin alta dogru kinimlan, diger deyisle ‘drop down menuler’,
yerini daha yalin ve daha kolay navigasyon saglayan bir mend yapisina
birakiyor.
Kisayol kullanimi icerik ile birlikte bilgi kutulan, kolay erisim linkleri ve ha-
berler ile sirketlerin finansal verileri ve diger bilgilerine ulastiran kisayol-
lar giderek 6nem kazaniyor.
Grafik anlatim \Verilerin grafik anlatimlan giderek cogaliyor. Yeni program-
lamalar, kullanicilara grafik verilerini kendi istegi dogruttusunda kiyasla-
ma ve yapilandirma sansi sunuyor.
Mikro siteler Yatinmci iliskileri, sosyal sorumluluk, faaliyet raporlari ve ku-
rumsal sosyal sorumluluk raporlamasi igin mikro siteler tercih ediliyor.
Facebook, RSS ve Twitter Bu uzantiar, bir sitenin kullanicr dostu kimligini
ortaya koymak icin birer firsat olusturuyor.
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Web sitelerinin kullanici dostu, anlasilabilir ve
0zgiin bir icerigi yansitmasi ‘nasil bir web

sitesi’ sorusunun cevabini olusturuyor.
|

Ana sayfamiz Odiillii sirketlerden tavsiyeler
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nasil olmali?

American Institute of Graphic Art
rehberliginde, Tayburn ve Tayburn
Kurumsal tarafindan gerceklestirilen
arastirmalarda elde edilen

hulgular, weh sitelerinin ana sayfalari
ve tasarimlarini sekillendiren
trendler hakkinda bilgiler sunuyor.

W Bir web sitesinin ana sayfasi, kurum kimligini
acikga yansitmall. Yergiye ve ovglye fazlasiyla
aclk olan bir mecrada iletisimcinin ¢ok dikkatli ol-
masli gerekir. Ana sayfa, kurumsal égeler ile ziya-
retginin beklentilerini dengelemek gibi zorlu bir is-
leve sahip.

W Ana sayfa, iyi kurgulanmis bir senaryoda, tutarli
gorsel bir dille sunulmall. Gereksiz (6zellikle de
farkli sunuculardan veri transfer eden) bilgilerden
kaginiimal.

B Cagimizda gonullt bir kurumsal yukimltlige
dénUsen sosyal sorumluluk, calisanlar, toplum ve
cevre eksenlerinde gerceklestirilen calismalardan
kisa haberler ve gorselli linklerle ana sayfada veril-
meli.

B Web sitesinin menU yapisi sitenin timunt ilgi-
lendirmekle beraber, ziyaretgiyi karsilayan ana
sayfa, navigasyonun ne kadar kolay isledigini ve
samimi oldugunu hissettirmeli.

W Kisayollar gok énemli islevlere sahiptir. icerikte
Onemli oldugu disunulen basliklar, ana sayfadan
ic boltimlere kisaca hatirlatimali. TUketici GrUnleri-
ne odakli siteler ve kampanya duyurulari bu nok-
tada buyuk énem kazaniyor.

B Cok bolgeli/Ulkeli bir hizmet/Uretim agina sahip
sirketler web sitelerini yapilandirirken ana sayfala-
rina bolge/Ulke segimi eklemeli.

W Marka ¢ok taninmiyorsa ve ne is yaptigi bilinmi-
yorsa, ziyaretgiye en kisa yoldan ve ana sayfada
Urdnler/hizmetler hakkinda bilgi verilmeli.

W Uzun giris animasyonlarindan vazgegmenin za-
mani geldi. Baglantilar agirlastiran yUkli animas-
yonlarin yerine, ana sayfada tipografinin ve gorsel-
ligin birlestigi bir tasarimda ana mesajlarin veriime-
si tercih edilmeli.

W Renkler, illUstrasyonlar ve fotograflar ferah ol-
mall. Ana sayfada, ziyaretciyi web sitesini detayli
olarak gezmeye ikna edecek sicakkanli bir gorsel-
lik gozetiimeli.

Nasil bir web sitesi?
Ingiltere'nin  kurumsal iletisim alaninda
onemli isimlerinden Radley Yeldar'm arastir-
malar giindelik hayatimizin aliskanliklarn-
dan biri haline gelen web sitelerinin okun-
ma oranlarinin ortalama olarak ytizde
20’lerde seyrettigini ve en fazla ytuzde 28 se-
viyesine citkuginmi gosteriyor. Iskocyanimn li-
der sirketi Tayburn'un gelistirdigi web site-
leri metodolojisinde, kendi ilgi alanina uy-
gun bilgiye ulasmak ortalama web sitesi zi-
yaretcisinin oncelikli hedefi olarak dikkate
aliniyor. Tayburn, web sitesinde tasarimla
dogru sekilde desteklenen iyi bir icerigin one
cikarilmasini; metinlerin akiciig kadar etkinligi-
ni, kisa ve 6z olmalarim potansiyel mtisteri ve/ve-
ya hedef kitlenin dikkatini cekmesi ve ilginin sti-
rekliligi acisindan onemli ve oncelikli konular ola-
rak degerlendiriyor. Ortalama web sitesi ziyaretci-
sinin siteyi gezme isteginin aradig1 bilgiye hizh ve

Kog Holding yatinmci iligkileri

sitesinin 6dul almasini sagla-

‘¥ di. Mevzuatin belirledigi
/ o ozelliklerin dtesine ge-
cip fark yaratmak

icin hisse senedi

Yatinme: iliskileri Odiilleri'nde En iyi Yatinme: iliskileri Web Sitesi kategorisinde ilk iic siray1
paylasan TAV Havalimanlari, Garanti Bankasi ve Koc Holding’e basarilarinin sirlarini sorduk.

Funda Giingdr/Kog Holding

Stratejik Planlama ve Yatinmar lligkileri Koordinatéri
“Zengin icerik,
kullanic1 dostu

ve glincel olmalt”

internet sitesi yat-
rimet iligkilerinin
hedef kitlesindeki-
lerin anlik olarak
sirketi izleyebile-
i cekleri yegane ile-

tisim araci. Sitemi-

. = zin kolay kullanilir
—— olmasi, zengin ige-
—— E rigi, mevzuatin ge-
rekli gérdugl ve
hedef kitlelerin her turlli analizde kulla-
nabilecekleri énemli bilgilerin her an
glincel olarak barindirmasi ve ku-
rumsal kultirimdzi yansitmasi

grafikleri, yatinrmcr-

lar tarafindan kullan-

labilecek hesap makine-

leri, rasyo analizi ve grafik

imkanlari, takvim, uyar sis-

temleri, yatinmci setleri ve inte-

raktif kullanimi mimkun kilarak kul-

laniclya ¢zel olarak yaratilabilen ¢&-

zUmler ekledik. Sitemiz Uzerinden tum

telekonferans ve webcast kayitlarina,

sunumlara, sik sorulan soru ve cevaplara
ulasmak mumkdun.

kolay ulasmak uzerine kurulu oldugunu kabul
edersek; web sitelerinin kullanici dostu, anlasila-
bilir ve dogru navigasyona sahip bir yapida yalhn
ve Ozgun bir icerigi yansitmasi ‘nasil bir web site-
si’ sorusunun cevabini olusturuyor. lyi bir inter-
net sitesi musteri, tasarimcl, icerik saglayict ve
programcinin senkronize ve strekli ishirligini ge-
rektiriyor.

Nursel ilgen / TAV Havalimanlari Yatinmc! iliskileri Koordinatérii
“Bilgiye kestirme
yoldan ulasmak esas”

Yatinme: iliskileri sites, sirketin aynasi niteliginde :

olup, tm kamuoyuna bilgiyi, ayrm gdzetmeksi- m ﬂ

zin sunma dzelliginden 6tlrt adil ve seffaf bir ile- - M s,
tisim kdprusU olarak adlandirilabilir. Sirketimizin
kazandigl 6duldeki temel etkenler; sitede sir-
ketle ilgili ticari sir niteligindeki bilgiler disinda,
hissedarlar ve menfaat sahiplerini etkileyebile-
cek her tlr bilgi, durum ve gelismeye tum sef-
fafligl, dogrulugu ve acikhigr ile gecikmeksizin
yer vermesi, titizlikle gincellenmesi, sitenin gor-
sel agidan 6zgun bir dizayna sahip olmasi ve igeriginin sadeligi sayilabilir.
TAV Havalimanlari ile ilgilenen bir yatinmci veya kurumun aradigi her tirlt
bilgi ve veriye sitenin icerisinde fazla vakit kaybetmeden, en kestirme yol-
dan ulasabilmesi, TAV icin 6nemli bir kriter clarak 6n plana ¢ikiyor.

Handan Saygin / Garanti Bankasi Yatinmci lliskileri Birim Midirt

(43 .o .
Basarimizin sirr1 glincellik,

tasarim ve detaylarda gizli”

iMKB'de yayinlanan ¢zel durum agiklamalarini eszamanli olarak internet site-
mizden duyuruyoruz. TUm finansal tablolarmizi agikladigimiz dénemlerde
Garanti Ust yonetiminin katilimiyla dtizenledigimiz telekonferanslari dinlemek
isteyen yatinmcilarimiz i¢in de; yatinmcli iligkileri in-
ternet sitemiz Gnemli bir arag. Web sitemiz Gzerin-
den bu telekonferanslarin kayitlarini dinleme ola-
nagini sunuyoruz. internet sitemizin stirekli giin-
cellenen altyapisi, tasarimi ve icerdigi detayli finan-
sal ve yonetsel bilgilerle Turkiye'de en iyi yatinmci
iliskileri web sitelerinden biri olduk ve uluslararasi
arenada da en lyi yatincimer iliskileri web siteleri-
nin arasinda yer almayi hedefliyoruz.

Plspagen

it

Kurumsal web sitelerinde trendler

1990’h yillarn ikinei yarisindan itibaren farkh kultirlerin interaktif or-
tamdaki tasarimlarini etkilemeye baslayan ve Bauhaus Ekolt’nin oncu-
lugunde gelisen minimalizm, dalgalanan bir grafik gostermekle beraber
guncelligini koruyor. Tasarimda sadeligin, kolay anlasilirhgin ve netli-
gin izleyici tarafinda her zaman kabul gordugi bir gorsel dunya imkan-
siz. Buna ragmen, ozellikle kurumsal iletisimde abartidan uzak ve he-
deflerini ¢cok net belirleyen bir gorsel kimlik yaratmak zorundayiz.
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“Yatinmei iliskilerinin
temsil gucu ve sekl
cok onemli”

Ata Yatirim Arastirma Miidiirii Nergis Kasabali, sirketin performansini

en iyi sekilde aktarmada yatirime! iligkileri birimlerine onemli
gorevler diistiifiinii soyliiyor. Kasabalr'ya gore, Tiirkiye’de sirf bunun
eksikligi nedeniyle adil piyasa degerine ulasamayan bircok firma var.

Akbank Yatinnmei iliskileri Birimi
(soldan sada): Kemal Burak
Songiil (Akbank Yatinmei
iliskileri Baliimii Yetkilisi),

Arhil Bztozlu (Akbank Yatinme:
iliskileri Baliimii Yoneticisi),
Cenk Goksan (Akbank Yatinmci
iliskileri Bdliim Bagkam),

tviing Giirsoy (Akbank Yatinme:
iliskileri Boliimii Yonetici
Yardimcisi), Merve Demet
Giirpinar (Akbank Yatinme:
iliskileri Bliimii Yonetici
Yardimcisi).

“Hedefimiz

Arac1 bir kurulus yetkilisi olarak edindiginiz deneyimlere gore, ya-
uarimcilarin halka acik sirketlerden beklentileri neler?

Yatrmcilarin beklentilerini zamaninda ve dogru bilgilendirme, azmnlik
hissedarlara adil bir yaklasim ve seffalik olarak kisaca zetleyebiliriz. Ta-
bii bu tammlar uzun uzun acabiliriz ancak énemli olan bunlarin sézde
degil, dzde yapuliyor olmast.

Halka acik sirketlerin yatirimar iligkileri birimleri sizin icin ne ifa-
de ediyor?

Yatrmmet iliskileri birimleri, sirketlerle yatirimeilar arasindaki en énemli
bag bence. Yatinmc iligkilerinin sirketi temsil giictit ve sekli cok
onemli. Eksikligi veya zayifligi yaurimeilarin sirketleri algilama-
sinda cok olumsuz sonuclara yol acabilir. Cok iyi sonuclar
tretebildigi halde bunlar yeterince etkin bir sekilde paylasa-
madi icin borsada hak ettigi degeri bulamayan bircok sir-
ket olabilir. Eger sirketin borsa degeri ana ortak ve yonetici-
ler icin bir énem arz ediyorsa, bu durumda yatinmer iliski-
leri de en az o kadar 6nemi hak ediyor.

Nergis Kasabah kimdir?

Is hayatina Sinai Yatinim ve Kredi
Bankasi'nda uzun vadeli krediler icin
mali tahlil yaparak basladi. Daha
sonra sermaye piyasalarinda gorev
aldi. Bir stre broker ve dealer olarak
calisti. Is hayatinin &nemli bir kismin
Ata Yatinm’da arastirma yaparak
gecirdi. Kisa araliklarla Amerika ve
Londra'da degisik kurumlarda
tecrlbeleri oldu. Kariyerine Ata
Yatinm'da Arastirma Mudurt olarak
devam eden Kasabali, 20 yildir
finans piyasalarinda calisiyor.

Turkiye’deki yatirnmer iliskileri birimlerinde goz-
lemlediginiz en 6nemli ozellikler neler?
Turkiye'de yatirimer iliskilerinin 6nemini en tst sevi-
yede benimsemis kurumlar var ki, bu kurumlarda
olusan kadrolar, yoenticilerin bu ise ayirdigl zaman,
yatrmmeilara yaklasim oldukea gelismis durumda.
Ama maalesef bu tir kurumlarn borsada islem goren
300 civarinda sirket icinde sayilart oldukea az.
Turkiye'de yatirmer iliskileri birimleri oldukea geng
ve dinamik kadrolardan olusuyor. Bunun getirdi-
gi yeniliklere acik olma, gintimuzin sunum
tekniklerine daha hizhi adapte olabilme
gibi olumlu ozellikler bulunuyor.

Yine Turkiye’de yatirima iliskile-
riyle yasadiginiz sorunlardan bah-
sedebilir misiniz?
Kurumdan kuruma cok buytik
farkliliklar var. Bu konuda sistemini
olusturmus kurumlar arasmda bile
standart yok. Yatirmmet iliski-
lerinden sorumlu kisilerin,
sirketin planlama, pazar-
lama ve finans birimleriy-
le kurdugu iletisimin ve
bilgi akisinin duzeyi, ya-
unimer iliskilerinin et-
kinligine de yansyor. Yi-
ne daha once de degin-
digim gibi bu konuya
tst yonetiminin ayirdigy
zaman da oOnemli. Bir
baska onemli sorun da ya-
urmcr iliskileri birimleri-
nin, analistlerin oneri ve yo-
rumlarma zaman zaman
mudahil olma istegi.

atasiz ve se

ffaf

bir araci olmak”

Akbank Yatirime iliskileri Birimi Bdliim Baskani Cenk Gdksan,
departman olarak yonetimle pay sahibi arasinda seffaf bir koprii
olusturmayi hedeflediklerini soylilyor.

Sirketinizin yatinmer iliskileri departmanim
biraz daha yakindan taniyabilir miyiz? Kac kisi-
lik bir ekibiniz var?

Departman olarak yatirimcilara sirketin perfor-
mansint ve stratejilerini hatasiz ve seffaf bir sekilde
sunmak ve kurumsal yonetim uygulamalarina kat-
kida bulunmakla sorumluyuz. Toplam bes kisilik
bir ekibimiz var. Kadromuzda bir boliim baskani,
iki yonetici ve iki yonetici yardimeist bulunuyor.

Departman olarak kurumunuzun ust yone-
timiyle iliskileriniz nasil? Arada nasil bir ileti-
sim kopriisi bulunuyor?

Akbank'ta yatirimar iliskileri departmani CFO’ya
bagl. Bununla birlikte yonetim kurulunda yat-
rimet iligkileri, kurumsal iletisim ve sosyal sorum-
luluk konularmdan sorumlu murahhas tye bulu-
nuyor. Sirketimizde yatirimer iliskileri departmant,
yatirimetlarla yaptigi toplanti notlarini, yatirimetla-
rin her tirla gorts, oneri ve elestirilerini dogrudan
yonetim kuruluna bildiriyor ve yonetim kurulu bu
goruslere biiytik onem vererek degerlendiriyor.
Ornegin Akbank'n 2005 yihnda kurucu hisseleri-
ni geri satin almast yatirimeilarin onerileri sonucu
gerceklesti.

Yatirimar iliskileri stratjinizde odaklandiginiz ¢ konu nedir?

W Yonetim ile pay sahibinin strekli iletisimde olmasini saglamak,

m Akbank'in performansi ve stratejilerini hatasiz ve seffaf bir sekilde
pay sahiplerine sunmak,

m Akbank'in yurtici ve yurtdisinda en iyi sekilde tanitimini yapmak.

2009 yilinda ka¢ roadshow ya da konferansa katildiniz?
Ust yonetimle birlikte 11 yerli ve yabanci yaurimer konferansina ka-
uldik. Y1l icinde 300t agkin uluslararast yatirimer fonla gorustiik.

Cenk Goksan kimdir?

1995 yilindan beri Akbank'ta galismakta olan Cenk Goksan ha-
len bu bankada Yatinma lliskileri Boltim Baskanligi gérevini yi-
rdtdyor. Daha once stratejik planlama ve yatinmci iliskilerinden
sorumlu mudur ve Ak Yatinm Menkul Degerler A.S.'de yonetici
olarak gérev alan Cenk Goksan, 1993'te Sabanci Holding'de fi-
nansal analist, 1991'de Londra'da Carnegie International adli
yatinm sirketinde yatinm analisti olarak gorev aldi. Bundan 6nce
siraslyla Chemical Bank ve TEB Yatinm Arastirmalan A.S. sirket
lerinde olmak Uzere bankacllik ve finans konusunda 20 yili as-
kin bir tecriibeye sahip.
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Rakamlarla
yatirimel iliskileri

58 halka acik sirketin katilimiyla gergeklestirilen Tiirkiye'nin ilk yatirimei

iligkileri anketinde yatirimel iligkileri uygulamalarinin resmi ortaya konuyor.
Iste ‘Sermeye Piyasalarina Acilan Pencere’ isimli kitabin yazarlari tarafindan
yapilan ankette goze carpan sonuclar...

Tﬁrkive’de son yillarda yatinmet iliskile-
i uygulamalarmim hem halka acik sirketler
hem de duzenleyici kurumlar nezdinde hizla
onem kazandigi gozleniyor. Ancak sirketlerde
yatirmet iliskilerinin  konumlandinlmas: ve
ustlendikleri sorumluluklar hentuz o6nemli
farklar arz ediyor. IMKB-100’de bile hentiz her
sirketin ayr1 bir yatrimer iliskileri biriminin ol-
madig1 dikkat cekiyor. ‘Sermaye Piyasalarma
Acilan Pencere: A’dan Z’ye Halka Acilma ve Ya-
anma Iligkileri” kitabmin yazarlanmin TUYID
ile birlikte yaptiklar: anket calismasinda 53’1
IMKB-100’den olmak tizere toplam 58 halka
acik sirketten aldiklari yantlar, Turkiye'de ya-
urmet iliskilerinin seyri hakkinda onemli veri-
ler ortaya koyuyor.

Yatinmei iliskileri birimleri ve
sorumluluklar

m Sirketlerin ytizde 63 unde yaurimet iliskile-
11 ayn yatinmet iliskileri birimleri tarafindan
tistleniliyor.

B Aracr kurumlarla iligkileri, katthmcilarn
ytzde 631unde yaturmer iliskileri birimleri
ustlenirken dtizenleyici kurumlarla iliskiler-
de sorumlulugu sirketlerin sadece yuzde
33’tinde yatrimel iliskileri birimi yuzde
30'unda ise muhasebe ve mali isler birimi
ustleniyor.

m Yaurnmct iliskileriyle ilgilenen birimlere ba-
kildiginda ytizde 43"intin sadece bir ya da iki
kisiden olustugu gozleniyor.

B Bircok sirkette bu birimlerde sadece (spesi-
fik olarak) yatrimer iliskileri yapilmiyor. Ni-
tekim spesifik olarak yatinmer iligkileri ya-
panlarin sayisina bakildiginda sirketlerin
ytzde 74'tinde sadece bir ya da iki kisi oldu-
gu goze carpiyor.

Yatinmci iliskileri uzmanlarinda
aranan nitelikler

Yaurimoer iliskileri uzmanlarinda aranan nite-
liklere bakildiginda finans bilgisi ve analitik
dustnce kapasitesi, katthmeilarm ytuzde 707
tarafindan onemli olarak nitelendiriliyor. Ay-
rica iyi Ingilizce konusmak, sunum ve ileti-
sim becerisi de ytizde 50nin tizerinde kat-
limct tarafindan 6nemli addediliyor. Yatirim-
a iligkileri birimlerinde c¢alisanlarn agirlikli
olarak isletme ve ekonomi bolumlerinden
mezun olduklart goruluyor. Yine uzmanlarm
cogunun gecmis tecribesinde muhasebe/fi-
nans, arastirma ve denetim konularinda uz-
manliklan mevcut.

Internet siteleri

Yaurimer iligkileri birimlerinin olusturulma-
sinin yani sira uygulamalarda da farkliliklar
var. Yeni Turk Ticaret Kanunu'na gore her
sirketin bir internet sitesinin olmast gereki-
yor. Bir diger arastirmada IMKB-100 endek-
sinde yer alan tim sirketlerin internet sitele-
rini mercek altina aliniyor. Arastirmaya gore,
IMKB-100’de yer alan sirketlerin ytizde 92’si-
nin bir Turkee yaurimer iliskileri sitesi varken
Ingilizce yatrimar iligkileri sitesi olanlar ytiz-
de 78 oraminda. Sirketlerin ytizde 64tnde
yatrimet iliskileri sunumuna ulasmak mtm-
kun. Sirketlerin ytizde 89'u 6zel durum actk-
lamalarim sitelerinde Turkce olarak verir-
ken, sadece ytizde 381 aciklamalarin Ingiliz-
ce cevirilerine de yer veriyor. IMKB'de yaban-
c1 paymnin yiizde 65-70ler seviyesinde oldu-
gu dusunuldugunde Turkee ve Ingilizce site-
ler arasindaki bu tur farkhhiklann ortadan
kalkmasi buytik 6nem tastyor.

Global Sonuclar

Tiirkive

Hayir Hayir
Evet %81 Evet %60
%19 %40

~ Global Sonuglar
Tiirkiye

Etkinlik

Wehcast-telekonferans .
Yatinme geribildirimi

Etkinlik Hissedar analizi

Wehbcast - telekonferans

Yatinmc: geribildirimi Roadshow, toplanti planlama

%37
Yatinme: profil analizi Finansal rapor dagrtimi
Piyasa bilgisi ve raporlama

Yatinme hedeflemesi Faaliyet raporu dagitim

Yi mesaj gonderme
1PO/SPO iletisimi
Kriz iletisimi
Finansal medya iletisimi Yatinmci hedeflemesi

Yi araglan gelistirme
Piyasa bilgisi ve Raporlama
Veritabam

Strateji Strateji

Veritabam yonetimi Yisorulan

Analist takibi
Dagitim
Emsal grup takibi
Emsal grup analizi Perakende Yi programi

Diger
Kriziletisimi

Sekil 1 - Yatinmei iliskileri damsmanlik hizmetlerinin kullamm alanlan

Kiiresel karsilastirmalar

TUYID destegiyle ve 58 sirketin katlimiyla gerceklesen ankette baska ilging sonug-
lara da rastlaniyor. Kitaptaki anket sonuglar, Bank of New York Mellon tarafindan ya-
pllan baska bir anketten elde edilen global ortalamalarla karsilastiriliyor. Karsilastirma-
lardan ¢ikan bazi sonuglar style:

- Turkiye'de sirketlerin sadece ylzde 19'u yatinmer iliskilerinde danismanlik kullanir-
ken bu oran kuresel piyasalarda ylzde 40 (Sekil 1)

- Turkiye'de Ust dUzeyin ylzde 26'si sadece bir-ki; ylzde 41’1 ise en fazla Ug-bes ya-
tinmci konferansina katilirken kiresel sirketlerin Ust yonetimlerinin ytizde 33'U 1 ile
10 arasinda; yuzde 30'u 11 ile 15 arasinda; ylizde 24U ise 15'in Uzerinde konferan-
sa katiliyor. TUrkiye'deki sirketlerde yoneticilerin yatinmel iliskileri konusunda yeterin-
ce katlimci olmamalari TUrkiye'ye yatinm yapan yatinmcilardan ve arac kurumlardan
duyulan sikayetlerin basinda geliyor. (Sekil2)

- Ulkemizdeki ve dunyadaki uygulamalarda farkllasan énemli konulardan biri de te-
lekonferans ve web-cast'ler. Turkiye'de bu araglan sirketlerin sadece ylzde 28'i di-
zenli olarak kullanirken kuresel piyasalarda sirketlerin ylizde 62'si Ui¢ ayda bir, yizde
19'u altrayda bir; ylzde 2'si de yilda bir mutlaka telekonferans ya da web-cast yoluy-
la yatinmcilanyla bulusuyorlar.

- TUrkiye'deki en temel sorun olarak bazi buytk 6lgekli sirketlerde kuresel standart-
lara gok yakin ve ¢ok nitelikli yatinmer iligkileri uygulamalar oldugu gézlenirken bu uy-
gulamalarin hentz tabana yaylmamis olmasi da dikkat ¢ekiyor. Yapilan anketler ek-
siklikleri, farkliliklan ve gelisme noktalanni anlamak agisindan énemli. Bu eksikliklerin
ve farkliliklann giderilmesi yatinmci agisindan Turk sirketlerinin global piyasalardaki re-
kabet gliclin(i etkileyecek dnemli etmenler. Anketin ttim sonuclan, TUYID'in internet
sitesinde (www.tuyid.org); degerlendirmeleri ve kiresel piyasalarla karsilastrmall 6r-
nekleri ‘Sermaye Piyasalarina Agllan Pencere’ isimli kitapta bulunabilir.

Sekil 2 - iist yonetimin yatinmei toplantilarina ve konferanslara katilimi

%17 Katilmiyor

10-14

Katilmiyor
%5

12
%26 30
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Depositary Receipts

Coca Cola icecek

Orhun Kistem

CFO

Saklama Sertifikalari

Saklama Sertifikalar1 (Depositary Receipts - DR), islem
gordiikleri iilkeye gdre yabanci menseli bir sirkette
hisse senedi sahipligini gosteren devredilebilir sertifikalardir.

Her hir DH, ihraccinin yerel piyasasinda saklamaya alinmis belli
sayidaki hisseyi temsil eder. DR’ler islem gordukleri piyasanin diizen-
leme ve kurallarina gore kote olup, takas edilir ve islem gortrler.
Amerikan Saklama Sertifikalar1 (American Depository Receipts — ADR)
Amerika'daki yaturimeilara yonelikken, Kuresel Saklama Sertifikalarn
(Global Depository Receipts — GDR), ihraccinin yerel piyasast disinda iki
ya da daha fazla sayida piyasadaki yatrimcilara yoneliktir. En yaygin kul-
lanima sahip bu iki tiir DR arasinda, kullanildiklart piyasalar disinda te-
mel olarak hicbir farklilik bulunmamaktadir. Uygulamada GDRler co-
gunlukla Londra Borsasi gibi Avrupa’daki pazarlara kote edilip islem go-
rarler. ABD'de yerlesik bazi kurumsal yatinmeilar mevzuat geregi yurt-
disindaki menkul kiymetlere yatirim yapamazlar. Ayrica, bazi gelismek-
te olan tlkelerde yabanci yatirimecilarnn yerel piyasada islem yapmasim
kisitlayan duzenlemeler de bulunabilmektedir. Bununla birlikte soz ko-
nusu yatirimetlar ABD piyasasi ve borsalarinda, ABD mevzuati cerceve-
sinde islem goren yabanci sirketlerin ADR’lerine ve boylece dolayh ola-
rak hisse senetlerine yatirim yapma imkam bulurlar.

Sirket piyasa degerine olumlu etki

Sirketler, DR ihrac ederek yerel piyasalarn disindaki sermaye piyasala-
rina, boylece daha genis bir yatirimci bazina erisim saglayabilirler. Ay-
n1 zamanda yurtdisinda, gelismis bir piyasada kote olunur ise finans
basimi ve analistlerin sirkete olan ilgisinin artacagindan hareketle, sir-
ketin profilini ve bilinilirligini artirma imkan ortaya cikabilir. Sirketin
DRlleri, ilgili pazara ve yatirimei profiline yonelik iletisim ve yatirimel
iliskileri programlariyla da yeterince desteklendigi takdirde, sirketin
hisse senetlerine olan talebin artmasina ve boylece genel bir likidite ar-
st saglanmasina sebep olabilir. Bu unsurlar 1s1ginda, sirketin ihrac et-
tigi DR’lerinin aktif islem gormesi, sirketin hisse senedi fiyatina ve do-
layisiyla piyasa degerine olumlu etki yaratabilir.

Faydayla hirlikte

yiikiimliiliik de getiriyor

Halihazirda halka acik bir sirket DR programint
mevcut hisseler tizerinden hissedar tabanini ge-
nisletmek icin kullanabilir. Diger yandan DR
programi sermaye yaratmak icin uluslararasi bir
arzda da kullanabilir. Asagida sayilan program
secimlerinde, her seviyede programin sirkete
sagladigy ilave faydalarla sirkete getirilen ilave
yukumltltkler degerlendirilmelidir.
Sponsorsuz DRler: DR’ler piyasadaki yatirimel
talebi dogrultusunda birden fazla banka tara-
findan olusturulup ihrac edilirler ve sirketin
herhangi bir banka ile yaptig1 bir sozlesme bu-
lunmaz. DR'ler tezgah tstit piyasada islem go-
rarler ve bunlarla ilgili herhangi bir raporlama
yukumlulugi de yoktur. Ancak DR’lerin tani-
tim1 ve desteklenmesi icin yapilandirilmis bir
destek programi da bulunmamaktadir.

Simirh DR Programlari (Rule 144A / RegS): Sirket-
ler ‘144A Maddesi’ (Rule 144A) uyarinca
DR’lerinin ABD’de yerlesik yatirimcilara 6zel
arzint gerceklestirebilirler. Buna gore ozel arz
edilen menkul kiymetler, herhangi bir sakla-
ma yukumlulugu ya da diger formalite dogur-
madan ‘Nitelikli Kurumsal Yatirimecilar’ (Qu-
alified Institutional Buyers — QIBs) tarafindan
kendi aralarinda almip saulabilirler. 144A
Maddesi kapsaminda ihraccilar ABD'deki ku-
rumsal sermaye piyasasina, menkul kiymetle-

rin tescil ve kaydi gerekmeden erisebilmekte,
bu sayede periyodik raporlama yukumliliik-
lerinden muafiyet saglanmaktadir. Boylece ih-
raceilarin kamuyu aydinlatma yukamlulikleri
asgari diizeyde olur ve genel olarak hissedarla-
rina, kote olduklan yerel borsaya ve kamuya
acikladiklar bilgilerin, mali tablolarin Ingiliz-
ce cevirilerini SEC'ye vermeleri yeterlidir. Ay-
ni sekilde ABD’de ‘S Duizenlemesi’ (Regulati-
onS — RegS) ile de menkul kiymetlerin ABD
disindaki pazarlarda yatrmeilara, SEC du-
zenlemelerine tabi olmaksizin nasil ihrac edi-
lecegi ele almmistir. ABD ve Avrupa'da ger-
ceklestirilecek ozel arzlarda DR programinin
hem 144A Maddesi hem de RegS Duizenleme-
sime uyumu gerekir. Bu sekilde ozel arz yolu
ile ihrac edilen DR’ler ayni zamanda sirketlere,
herhangi bir kotasyon ya da halka arz oncesin-
de, yurtdisi piyasalarda menkul kiymetlere
olan ilgiyi degerlendirme daha hizl ve daha az
maliyetli bir bicimde fon saglama firsat1 da ve-
rir. Sirketler bu degerlendirmeyi takiben daha
yuiksek seviyeli programlara gecebilirler.

Seviye | DR Programi (Level | DR Program): Prog-
ram bir sponsor saklama bankasinin atanmasi
ile olusturulur. Seviye I DRler ABD’de her-
hangi bir borsaya kote olmadan tezgah ustu
piyasada islem gorurler. Seviye I programi
DR’lerin hem sponsor banka hem de sirket ta-
rafindan organize bir sekilde desteklenmesine

Sirketler, saklama sertifikas
ihrac ederek yerel piyasalari
disindaki sermaye piyasalarina ve
hoylece daha genis bir yatirimei
bazina erisim saglayabilirler.

daha cok imkan verir. DRlerin bilinirligi ve islem hacmi ucuz ve basit
bir bicimde ytukseltilir ancak herhangi bir borsa kotasyonu olmadig
icin etkisi yine de siirhdir.

Seviye Il DR Programu (Level Il DR Program): Seviye II'de sirketin mevcut
DRlerini bir borsaya kaydettirmesi ve islem gormesi, Seviye T'e gore
gerek finans medyasi, gerekse analistler tarafindan daha yakin takip
edilmesine ve yatirimcilara sirket hakkinda daha fazla bilgi akist sag-
lanmasina yol acabilir. Bu da sirket i¢cin daha fazla islem ve daha iyi bi-
linirlik saglayabilir. Ote yandan Seviye Il programlarinda sirketin
DR’lerini kay1t ettirdigi borsanin kurallarina uyma yukamlalugu orta-
ya cikar. Aym zamanda ilgili tilkede gecerli sermaye piyasasi dtizenle-
melerine de, sinirl da olsa, uyum zorunlulugu vardir. Bu bakimdan fi-
nansal raporlama ile ilgili ABD’'deki mevzuata dar kapsamda da olsa
uymak gerekir.
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DR programinin isleyisi

Mevcut DR’ler
Emir
Yabanci i
Yatinme Araci Yerel pa:arlardakl
Kurum araci kuruma
hisse senedi alimi
Teslim icin talimat
Hisse senetlerini
alip yerel saklama
DR’ler ihrag edilir kul_'_ulusu_na
ve araci kuruma gonderir
gonderilir
Yerel
Tevit Saklama
Kurulusu y Kurulusu

YURTDISI PiYASA

YEREL PIYASA

Kaynak: The Bank of New York Mellon, “Amerikan Yatirma Senetleri (ADRs)”

Seviye Il DR Programi (Level Ill DR Program): Seviye III kapsaminda sir-
ket DR programi tizerinden hisselerini yurtdist pazarlardaki yatirimei-
lara arz ederek islem gérme imkanina sahip olur. Boylece yurtdist pa-
zarlardaki, bireysel yatirimeilar dahil, en genis yatirimer tabanina ula-
sarak sermaye saglanmasi miimkun olacaktir. Bu seviyede halka arz ile
fon saglanmasi imkani da oldugundan, sirketin halka arz, yabanci bor-
sada islem gorme ve ilgili tim diger sermaye piyasasi dtuizenlemeleri-
ne uyma zorunlulugu vardir. Sirket bu seviyede en yiksek duzeyde
fon saglama, islem hacmi ve bilinirlik imkanlarna kavusurken ayni
zamanda diger programlara gore daha fazla bilgi verme ve aciklama
yapma Ozelligi tasir.

Veritabani sayesinde yatirmci hedeflemesi

Saklama bankalarmin DR programlarindan sagladigi kazang buytik olcti-
de DRlerin ihraci veya iptali sirasinda elde ettikleri komisyonlardan
olusmaktadir. Dolayistyla bu bankalar, halka acik sirketleri DR program-
lar1 olusturmaya ve mevcutlar gelistirmeye tesvik etmektedirler. Bu cer-
cevede de saklama bankalarn sirketlere programlarn tanitim ve islem ha-
cimlerinin artirilmast ile ilgili planlarin olusturulup uygulanmasinda des-
tek olmaktadir. Bankalarin sagladig1 veritabani bilgileri sayesinde portfo-
yunde sirketin DR'lerini bulunduran hissedarlarin bilgisine ulasilabil-
mektedir. Bunun yani sira sirketler, soz konusu veritabanlariyla program
performansim detayl bicimde takip ederken; yaurimcr hedeflemesi
yapabilmekte ve yatirmmcilar ile ilgili diger detayh bilgilere de erisebil-

mektedirler. Ayrica programlarin olusturulma-
st esnasinda ortaya ¢tkan hukuki ve diger ola-
gan giderler cogu zaman saklama bankalan ta-
rafindan karsilandig1 gibi programlarim destek-
lenmesi amact ile yaurimear iliskileri programla-
1 ve roadshowlar icin de sirketlere, maddi im-
kanlar da dahil, destek verilmektedir.

Hisse senetlerine oranla hacimler diisiik

DR programlarinin cogunlukla karsilastigi or-
tak sorun, islem hacimlerinde, borsada islem
goren hisse senetlerinin hacimlerine oranla
gorilen zayiflikur. Bunun sebeplerinden biri,
144A ve RegS programlarinda sadece nitelik-
li kurumsal yatirimeilarn islem yapabilmesi-
nin mimkun olmasi ve dolayist ile bireysel
yatirimeilarin islem hacmi yaratma imkaninin
olmamasidir. Diger bir neden ise sirketlerin
sadece DR yatrimcilarma yonelik plan ve
programlar olusturmamalandir. Oysa DR
programindan beklenen faydalarn énemli bir
kismi1 programin yatirimcilar tarafindan daha
fazla bilinmesi ve islem yapilmasi durumunda
elde edilebilecektir.

GLOBAL PIYASALAR
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SPK Ortakliklar
Finansman Dairesi
Grup Basgkani

0zel durumlarin kamuya
aciklanmasina dair esaslar

Kamuyu aydinlatma, sermaye piyasalarinin temel taslarindan biri ve
vazgecilmez unsurudur. Kamunun zamaninda, tam ve dogru bilgilendirilerek

sermaye piyasasinin aciklk ve diriistliik icinde isleyisini saglamak amaciyla
SPK tarafindan hazirlanan en dnemli kamuyu aydinlatma araclarindan
birisi de dzel durumlarin aciklanmasina iliskin diizenlemelerdir.

Sermave Piyasast Kurulunun Seri:VIII, No:54 sayih tebligi ile
sermaye piyasasl aracinin degerini ve yatirimcilarin yatirim karar-
larini etkileyebilecek hentiz kamuya aciklanmamuis bilgilerin acik-
lanmasi zorunlu tutulmus ve bir olayin icsel bilgiyi olusturup olus-
turmadigl karan ortakliga birakilmistir. I¢sel bilgi tanimi disinda
kalan ve teblig uyarmca aciklanmasi gerekli tam bilgiler ise strek-
li bilgiler olarak duzenlenmistir.

Bilgi, tam ve dogru olmah

I¢sel bilgiler somut bir olaya iliskin, makul bir yatirime acisindan
yatirim Kkarari alirken anlamh kabul edilebilecek, kamuya aciklan-
mamis durumlarla ilgili sermaye piyasasi araclarinin alim satimin-
da kullanilmas1 durumunda kullanicisina bu bilgiden haberi olma-
yan diger yatirimcilara nazaran avantaj saglayabilecek olan kamu-
ya actklandig takdirde soz konusu sermaye piyasast aracinin de-
gerinde veya yatrimcilarin yaturim kararlari tizerinde etki yarata-
bilecek bilgilerdir. Aciklanacak icsel bilgilerin tam ve dogru olma-
st ve zamaninda aciklanmasi en ¢énemli noktalar olarak karsimiza
ctkmaktadir. Kamuya aciklanacak olgunluga erismemis bilgilerin
actklanmamast daha dogru bir yaklasim olacaktir.

Idari sorumlulugu bulunan

kisilerin islemleri

Son on iki ay icinde 10.000 TLlik sinir asildigin-
da, ortaklik icinde idari sorumlulugu bulunan
kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisiler tarafin-
dan gerceklestirilen tum islemlerin, islemi ya-
panlar tarafindan en seri haberlesme vasitasiyla
ilgili borsaya bildirilmesi gerekmektedir.

10.000 TLlik tutar hesaplanirken birlikte hare-
ket edenlerin yapuklar tim islemler dikkate
almmaktadir. Ortaklik icinde idari sorumlulugu
bulunan kisiler ve bunlarla yakindan iliskili kisi-
ler tarafindan islem yapimasimin tebligde icsel
bilgi bashig alunda duzenlendigini tekrar hatr-
latmak istiyorum.

Diger yatinmcilar i¢in bildirim zorunlulugu ise
tebligin 5’inci maddesinde sayilan oranlarin asil-
mast ya da altna dustlmesi durumunda T+3
giinde gerceklestirilebilecek sekilde duzenlen-
mistir.

Icsel hilgilerin agiklanmasinin ertelenmesi
Teblig ile getirilen yeniliklerden biri icsel bilgile-
rin aciklanmasinin ertelenmesidir. Burada, he-
nuz aciklanma olgunluguna erismemis bilgilerin
kamuya aciklanmas suretiyle ortakliklarin mes-
ru cikarlarinin zarar gormesinin 6nlenmesi
amaclanmaktadir. Ertelemeye iliskin ortakligin
mesru bir ¢ikarinin bulunmasindan baska ertele-
me icin temel iki sart daha bulunmaktadir. Bir
ortaklik icsel bilgi aciklamasini erteleyebilmek
icin bilginin mutlak gizliligini saglayabilmeli ve
elbette kamunun yaniltilmasina neden olunma-
maldir. Bu u¢ sartin birlikte saglanmasi ile or-
takliklarca erteleme miiessesesinin kullanilabile-
cegi dustuntlmektedir. Rehber'de de yer aldig
tzere, ertelenen bir konuya iliskin olarak basin
yayin organlarinda bir aciklama yer almis ise an-
cak saydigimiz ¢ sart da mutlak olarak mevcut
ise ortakliklarca bir ‘yorum yok’ politikast be-
nimsenebilir. Burada bir hususu daha belirtmek-
te fayda oldugunu dusuntyorum. Ortakliklarca
ertelenmis bilgilerden yalnizca sonuclananlarin
yani ortaklk icin 6nem tasiyan ve somut olarak
aciklanabilecek olgunluga erismis olan bilgilerin
kamuya aciklanmast uygun olacaktr. Diger bir
ifadeyle, ortaklikca ertelemeye konu edilmis an-
cak sonuca ulasmamis, goriisme, o6n inceleme,
degerlendirme gibi asamalarda kalmis bir duru-
mun kamuya actklanmasina gerek bulunmamak-
tadur. I¢sel bilgi aciklamasinin ertelenebilmesi ile
uyumlu olarak Seri: VIII, No:39 sayil tebligde
yer alan ozel durum aciklamasi gtincelleme ya-
pilmast zorunlulugu yeni teblig ile kaldinlmistir.

Igsel hilgiye erisimi olanlarin listesi

Yeni teblig ile ayrica icsel bilgiye erisim imkani
olanlarn ortakliklar tarafindan tespit edilerek
bunlart iceren listenin talep tizerine kurula ve
borsaya gonderilmesi zorunlulugu getirilmistir.
Temel olarak, ortakliklar ya da ortaklik nam ve-
ya hesabina hareket eden gercek veya tiizel kisi-
ler, is akdi ile veya baska sekilde kendilerine bag-
11 calisan ve icsel bilgilere duzenli erisimi olan ki-
silerin bir listesini hazirlamakla yukumludur.
Listede yer alan isimlerde degisiklikler olur ise
bu durumda listenin de guncellenmesi gerek-
mektedir. Listede yer alacak kisilerin tespitinde,
tebligin genel sistematigi ile uyumlu olarak, or-
takliklarin takdir hakki bulunmaktadir. Bununla
birlikte, teblig uyarinca hazirlanan rehberde yer
alan hususlara dikkat edilmesinin uygun olacagt
dustintlmektedir. Listenin hazirlanmasinda te-
mel ilke ortakhigin takdiri olmakla birlikte, bir
kisinin listeye dahil edilmemesinin gerekeeleri-
nin aciklanabilir olmasi énemlidir. Bir kredi ilis-
kisinde, kredi veren kurulusa sadece bir mali
tablo verilmesi bu kurulusun icsel bilgiye erisim
listesinde yer almasina gerektirmeyebilir. Ancak,
bu kredi iliskisi uzun donemli bir iliski ise ve or-

Bilgilendirme
esaslar1 ve basin

Yeni teblig ile ortakhiklarca kamunun
etkin sekilde hilgilendirilmesine yonelik
hir hilgilendirme politikasi olusturulmasi
zorunlulugu getirildi.

Bilgilendirme politikasinin hazirlanmasinda standart bir me-
tin bulunmamaktadir. Bu konuda rehberdde bazi drnekler
sayllmistir. Ancak uygulamada 6ne ¢ikan en dnemli konu,
basin yayin organlarinin nasil takip edilecegi konusudur.
Pay fiyatini etkilemesi muhtemel cok cesitli aciklamalarin
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yer almadan basin ya-
yin organlarinda yer almasi siklikla karsilasilan bir durum
olarak goéze carpmaktadir. Ortakliklarca basin yayin organ-
larinin takibinin nasil yapilacaginin bilgilendirme politikasin-
da yer almasI 6nem tasimaktadir. Son olarak yine uygula-
mada sikinti yaratan, ortakligi temsile yetkili kisilerce basin
yayin organlarina verilen roportajlarda kamuya hentz agik-
lanmamis i¢sel bilgi niteliginde bilgilerin veriimemesi gerek-
mektedir.

Rehber ve giincellenebilirlik

Teblig ile icsel bilgilerin tespitine yonelik olarak tavsiye nite-
liginde bir rehber hazirlanmistir, Rehber ile kamuyu aydin-
latmada karsilasilan cesitli sorunlarnn teblig degisikligine
gerek kalmadan ¢ozulmesine imkan taninmaktadir. Reh-
berde yer alan hususlar kurul karar hukmundedir.

Not: Bu makalede yer alan hususlar yazarin kisisel gortisle-
ridir. Bu gérisler, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) gé-
rdslerini yansitmadigi gibi SPK'yi baglayici da degildir. Ma-
kalede yer alan bilgilerin dogrulugu, bditdnlugd ve guncelli-
Ji SPK tarafindan garanti edilmemektedir.

taklik tarafindan kredi veren kurulusa duzenli olarak icsel bilgi
saglanmasi soz konusu ise, bu kurulusun bu durumda listede yer
alacag tabiidir. Benzer sekilde, belli bir proje donemi icin bir or-
takligin icsel bilgilerine ulasim s6z konusu ise -bagimsiz denetim,
derecelendirme vb. gibi- bu durumda da icsel bilgi listesinin bun-
lar1 dikkate alacak sekilde hazirlanmasi énem tasimaktadir. Bura-
da bir noktay1 belirtmenin faydal olacagimn diistintiyorum. Bir ki-
sinin icsel bilgilere erisimi olanlarin listesinde yer almasinin o kisi
icin kamuyu aydinlatma esaslar1 acisindan mutlak bir sorumluluk
hali yaratuigl sdylenemeyecegi gibi, tam tersi olarak listede yer al-
mamak da mutlak bir sorumsuzluk durumu yaratmayacakr.
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2ol et Investor Relations: The Art and Philosophy

= of Effective Corporate Communications

Ihe Art and Philosophy Yaurimer iliskileri, alic1 ve satici taraflarini anlamak, perakende yatirim cevreleri,
of Effective Corporate yaturimet iliskilerinin stratejik ve lojistik bilesenleri gibi konulari ele alan kitap ya-
Sl s unmat iliskilerini anlamak tizerine basariyla ilgili sozlere de yer veriyor. ING Ba-
rings LLCnin telekom ekipman sirket mudurlugunt de yapan Lauria, yatirmmect
iliskilerini sanat ve etkili kurumsal iletisim felsefesi cercevesinde ele aliyor.

Yazar: Thomas J. Lauria
Yayincr: Library of Congress Cataloging-in-Publication Data, 2008

Thomas J. Lauria

Yatirimin
Dort Temel Tast

Tip doktoru olmakla birlikte, dunyanin her yerindeki bagim-
siz yatirmcilarin kahramani olan William Berstein’in ‘The
Intelligent Asset Allecator’den sonra yaymladig: kitab1 Turk-
ce’'ye ‘Yaurimin Dort Temel Tast” adiyla cevrildi. Vanguard
Grubu Kurucusu John C. Bogle'nin ‘yilin en iyi yatirim kita-
b1 adayim’ dedigi “Yatirimin Dort Temel Tast’, yatirimcilara
kazandiran yatirim portfoyt-
nit olusturmalarn konusunda
ipuclan veriyor. Yaln anla-
timla okuyucuya sunulan ki- I = |
tap, yaurimin teorisi, tarihi, i’

pin)ko)iojisi ve pratigini ger- a[]rl rn]'n

cek yasamdan zengin ornek- D 0 rt |
lerle anlatiyor. e m e 1 T El S

[tibar
~ YOnetimi

Yaymer: MediaCat Kitaplari
s Kitaplar Dizisi, 2006

35 yildir profesyonel is yasaminin icinde ve stratejik
iletisim yonetimi alaninda akademik ve profesyonel
birikimi ve ytiksek referanslart olan Salim Kadibese-
gil'in ‘Halkla Iligkilerin Temel Ilkeleri’, ‘Halkla Iliski-
ler Receteleri’, ‘ Halkla Iliskilere Nereden Baslamali?’,
‘Kriz Geliyorum Der’ ve ‘Simdi Stratejik Iletisim Za-
mant’ kitaplar da bulunuyor. TISK ve MESS Baskani
Tugrul Kudatgobilik’in “itibar yonetimini yalniz ulu-
Yazar: William Bernstein . sal delil ve olaylarla degil, uluslararasi ve cok boyutlu
Yaymer: Scala Yayinailik, 2005 WILLIAM bir bakis acisi ile ele alip sevk ve idarenin merkezine

. T BERNSTEIN yerlestiriyor” diye tammladig: ‘Itibar Yonetimi’, Kadi-
Gevirmen: Negenur Domanic, besegil'in “Itibariniz1 yonetmekten daha ¢nemli isiniz
Nusret Avhan S axroare, RIS var m1?” sorusunu sormakla ise baslyor.

= i

== Stock Investing for Dummies

Investing

Vitrinde gorduguntzde ‘Stock Investor’ yazisi dikkatinizi cekmezse Ingilizce gramer

][F‘ L_-S kitabi olarak algilayabileceginiz ‘Stock Investing for Dummies’, renkli kapak tasari-
PP

DUMM

m1 ve ‘chapter’ mantigiyla okumay1 komik ve eglenceli bir hale getiriyor. Certified
e Financial Planner’da 25 yili askin sure danismanlik yapan Paul Mladjenovic, iyi bir
bl komisyoncu bulmayi, sirket belgelerini ¢oztimlemeyi, dogru yatirim stratejisini be-
lirlemeyi, yeni yatinm firsatlarini kesfetmeyi keyifli bir dille anlatiyor.

Yazar: Paul Mladjenovic Yaymer: Wiley Publishing, 2006

Hi_isevin Erkan:
“Istanbul is the foremost

candidate to hecome a regional

financial center”

Hiiseyin Erkan, Chairman and CEO of the Istanbul
Stock Exchange (ISE) stated that Istanbul is the
strongest candidate to become a regional financial
center and is a step ahead of Moscow and Dubai with
its geopolitical standing. Mr. Erkan said that the glob-
al financial crisis strongly impacted the IPOs but they
used the crisis period to develop a project for the
revival of the IPO market that targets reaching out to
companies throughout Turkey to explain the benefits
of capital markets and public offering. Mr. Erkan
commented on the importance of IR and said “our
companies need to bring their IR practices up to
speed with global standards. More effective IR depart-
ments will mean that our companies are better pro-
moted to local and international investors and
increase their market value. Our capital markets will
further deepen and develop in an environment of
increased transparency and confidence.”

Where do you
stand vis-a-vis

internet?

The new dimensions of communication have
made web-based applications the primary channel
through which companies can reach a wide array of
stakeholders. Tayburn Kurumsal has provided a
detailed article on internet solutions and the latest
trends in corporate websites. Accordingly, websites
should offer strong content supported by robust
design and simple but effective texts that capture the
interest of the visitors. As the average duration of the
stay depends on the visitor’s ability to locate the infor-
mation, websites should offer user-friendly and easy
navigation with a simple and distinct content.

SUMMARY

lan Matheson:

“Information
flow should

he higher”

lan Matheson, Chairman of GIRN, which aims to support fur-
ther development and practice of global IR requirements, has
shared his views on international IR trends and IR practices
in emerging countries. Here are some highlights from this
interview:

W The global financial crisis (GFC) has led to greater calls for
more transparency by listed companies and by financial mar-
ket products and intermediaries who sell or own them. For
IROs in many jurisdictions, one of the biggest regulatory
challenges is to get greater transparency of share ownership.
Other major trends in 2009 have been the growing interest
by investors and analysts in environmental, social and gover-
nance issues and for calls for greater disclosure in these areas.
B IR is something that cannot just be done during the good
times. Management must make a commitment to IR during
the good and bad times. .

m The CEO must be committed to IR, for without that com-
mitment it is almost impossible for the IRO to fulfill the role.
Fund managers and analysts want to be able to meet with the
CEO and CFO during the year, apart from just at reporting
times, and if they [management] are not prepared to commit
the time to an IR program through the year, the market will
very quickly lose interest.

W It is hard to generalize on the main areas of improvement
in IR, especially for emerging markets, but areas to focus on
could include, the greater use of technology for reaching out
to investors large and small, domestic and foreign, increasing
the level of non-financial disclosure and also to increase the
information flow about IR to boards.
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Sinyali yakalayin...

Basarili bir yatirimin yolu, dogru sinyalleri yakalamaktan gecer.

Turkiye'nin lider iletisim ve teknoloji sirketi Turkcell, 8 farkli tGlkede hizmet
veren Avrupa’nin en biyiik 2. GSM operatoridur.

Toplamda 62 milyon abonesiyle, hizmet verdigi 8 tilkenin 5’inde pazar lideri
olan Turkcell, sermaye karliliginda* diinyanin en iyi 10 teknoloji ve iletisim
sirketinden biri oldu. Turkcellin toplam varliklari 2008 yili sonunda 8 milyar
dolara ulasirken, cirosu (%37 AVFOK marji ile) 6.9 milyar dolar ve net geliri
1,8 milyar dolar oldu.

Diinyanin en iyi 100 teknoloji sirketi arasinda 35. sirada bulunan Turkcell,
kurumsal yonetim uygulamalari konusunda lider olmanin yaninda istikrarli
temettl dagitim uygulamalari ile de 6rnek olmaya devam ediyor.

Guglu sinyaller yine Turkiye'nin en buyugu, Turkcell'den.
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www.turkcell.com.tr

*Boston Consulting I U R K E I I
Group, 2009 siralamasi





