AOFDersleri.com

Sermaye Piyasasinda Kamuyu Aydinlatma Unite-6

KAMUYU AYDINLATMA IHTIYACI

Menkul kiymet piyasasinin gelisimi blylk oranda menkul kiymet arz ve talebinin canl ve gigli
olmasi ile mimkdndur.

Ancak bu gelisimin stirdirilebilir olmasi saglikli bir ikincil piyasanin varligina baglidir.

» Etkin bir piyasa yapisini yansitan faktorler sunlardir:
— Arzve talep dengesinin mevcut olmasi,
— Piyasalari etkileyici faktorel gliglerin bulunmamasi,
— Menkul kiymetin fiyatini belirleyici ekonomik, siyasi ve sosyal gelismelere iligkin tim
bilgilerin piyasaya aninda sunulmasi,
— Piyasanin likiditesinin yiliksek olmasi ve
— Duguk islem maliyetleridir.

Sermaye piyasasi faaliyetlerinin gliven icinde yiritilmesi ve yatirimcilarin dogru bilgilendirilmesi
amaciyla acgiklik ve kamuyu aydinlatma ilkeleri 5Gnemini korumaktadir.

Menkul kiymet piyasalarinda kamuyu aydinlatma sistemi ile amaglanan, yatirimcilarin etkin bir
sekilde korunmasidir.

Ancak, uygulamada tam aydinlanmanin saglanmasinda gdicliiklerle karsilasiimaktadir. Bilginin gikisi
ile herkese dagilimi arasindaki zaman siirecinin uzunlugu, baz kisilerin menfaat saglamalarina, diger
yatirmcilarin da zarara ugramalarina yol a¢maktadir. Kamuyu tam aydinlatma zorunlulugu ile
yatirimcilarin tam korunmasi yoniinde zaman araliginin sifira indirilmesi hedeflenmektedir.

KAMUYU AYDINLATMA KAVRAMI

» Kamuyu aydinlatma: Sermaye piyasasinin aciklik ve durustlik icinde isleyisini saglamak,
tasarruf sahipleri, ortaklar ve diger ilgililerin zamaninda bilgilendiriimesini temin etmek
amaciyla sermaye piyasasi aracglarinin degerini ve yatirimcilarin yatirrm kararlarini
etkileyebilecek 6nemli olay ve gelismelerin (6zel durumlarin) kamuya agiklanmasidir.

> Prof.Dr.Unal Tekinalp kamuyu aydinlatma kavramini séyle agiklamistir: “Ortaklik pay sahipleri
ve alacaklilarinin menfaatlerini korumaya ve haklarini bilingli ve etkili bir sekilde kullanmaya
yardim eden; gelecekteki pay ve tahvil sahiplerinin ve sermaye piyasasinin diger ilgililerinin
aldatilmalarini 6nleyip ortaklik yararina kazanilmalarini saglayan; 6zel ekonomik gilictin, milli
iktisadin gereklerine ve faydasina uygun calismasini gerceklestiren; gerek i¢c gerek dis
denetimi kapsami icine alan, ilkelerin timudar.”

> Bir isletmenin kararlarindan, politikalarindan ve faaliyetlerinden dogrudan ya da dolayli
olarak etkilenen ya da bunlari etkileyen kisi ve gruplar icin paydas (menfaat sahibi) kavrami
kullanilmaktadir.

UYARI: Paydaslar, birincil paydaslar ve ikincil paydaslar olmak Uzere iki baslik altinda toplanabilir:
Birincil paydaslar; hissedarlar, kreditorler, tedarikgiler, misteriler, distribttorler, toptancilar,
perakendeciler ve calisanlardir. ikincil paydaslar ise sivil toplum 6rgiitleri, devlet, eylemci gruplar,
medya, halk, sponsorlar gibi isletme faaliyetlerini etkileyen ve isletme faaliyetlerinden etkilenen
paydaslardir.

Kamunun Aydinlatiimasinda Taraflar

Kamuyu Aydinlatmakla Yiikiimlii Taraflar
Sirketlerin kamuyu aydinlatmasinda belirleyici olan hususlar;
— Isletmelerin halka acik olmasi ve sermaye piyasasinda islem gérmesi,
— Sermaye piyasasindan borglanma araciligiyla fon sagliyor olmasi,
— Halka agik olmakla birlikte sermaye piyasasinda islem gérmemesi,
— Halka agik olmamakla birlikte, fon toplama-kredi kullandirma yetkisine sahip bir kurulus
olmasidir.
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Kamuyu bilgilendirme konusunda sorumlu olan kisiler ise;

Sirketin Ust diizey yoneticileri ve ortaklari
Bagimsiz denetgiler

islem yapanlar

Araci kuruluslar

Diizenleme ve denetleme yetkisi olan otoriteler

Bilgi Kullanicilari ve Bunlarin Bilgiye Erisim Diizeyleri

a.

Sirket yéneticileri ve hakim ortaklar: isletmeye iliskin bilgileri yatinm, iretim, dagitim,
pazarlama vb. sirketle ilgili faaliyetlere iliskin kararlarda kullanmaktadirlar. Diger taraftan elde
edecekleri temettli gelirleri hakkinda fikir sahibi olabilmeleri igin bilgiye ihtiya¢ duyarlar. Bu
kisiler bilgilere tam olarak ulasabilmektedir.

Sermaye piyasasi araciligiyla isletmelere fon saglayan mevcut ve potansiyel yatirimcilar:
isletmeye yaptiklari yatinmin anaparasi ile faiz ve kar payi seklindeki getirilerini zamaninda
alip alamayacaklarini bilmek igin bilgilendirilmeye ihtiya¢ duyarlar. Bilgiye erisimleri kamuya
agiklanan bilgi ile sinirlidir.

isletme calisanlari ve sendikalar: Calisanlar, sendika ve temsilcileri sirketin sirekliligi ve
karhhg ile ilgili bilgilere ihtiya¢ duyarlar. Sunulan bilgiler, calisanlarin is glivenligi ile lcret,
sigorta, kidem tazminati vb. 6demelerin zamaninda yapilip yapilamayacagina, islerinin
devamhiligina iliskin kaygilarin giderilmesine yardim eder. Bu kisilerin bilgiye erisimi kamuya
aciklanan bilgi ile sinirlidir.

Miisteriler: isletmelerin Urettigi mal ve hizmetleri satin alan misterilerin hangi isletmenin
Grin ve hizmetlerini alacagina iliskin kararlar almasinda isletmelerin bilgilerine ihtiyag
duyarlar. Musterilerin bilgiye erisimi kamuya aciklanan bilgi ile sinirhdir.

Tedarikgiler: isletmelerin faaliyetleri icin gereken hammadde, ilk madde, malzeme, yari
mamil ve mamdiilleri temin ettikleri tedarikgiler, sirketlere ¢cogu zaman vadeli satis olarak
gerceklesen ve cari hesap seklinde isleyen bir kredi mekanizmasi saglar. Bu nedenle, elde
ettikleri bilgi cercevesinde sirketin sirekliligi, finansal durumu ve faaliyet sonuglarina iliskin
fikir sahibi olmasi ve buna gore sirketle iliskisinin devam edip etmeyecegi kararini vermesi
gerekir. Bu kisilerin bilgiye erisimleri kamuya sunulan bilgi ile sinirlidir.

Isletmeye kaynak saglayanlar, kredi verenler: Mevcut veya potansiyel kaynak saglayan
taraflar, isletmeye sagladiklari fonlarin anapara, faiz 6demelerinin vadesinde ya da talebi
halinde yapilip yapilmayacagina iliskin degerlendirme yapabilmek igin bilgiye ihtiyac duyarlar.
Bu kisilerin bilgiye erisimleri kamuya agiklanan bilgi ile sinirlidir.

Banka ve benzeri kuruluslara fon saglayan kisiler: S6z konusu kuruluslara belli bir faiz ya da
kdr payl beklentisi ile fon saglayan gercek ya da tiizel kisilerdir. ilgili kuruluglarin
faaliyetlerinin devamina iliskin teredditlerinin giderilebilmesi ve yatirdiklari fonlarin glivence
altinda olduguna emin olabilmeleri icin bilgiye ihtiyac duyarlar. isletmeye ait bilgilere
erisimleri kamuya agiklanan bilgiler ile sinirlidir.

Devlet ve ulusal diizenleyici ve denetleyici otoriteler: Hiikimet ve dlizenleyici otoriteler esas
itibariyle bir ekonomideki kaynaklarin etkin bir sekilde kullanilmasi ve tahsis edilmesi amaci
cercevesinde sirket faaliyetleri ile ilgilenirler. Ayrica, bazi sirketlerin faaliyetlerinin
dizenlenmesi, yetkilendirilmesi, vergi alacaginin ve vergi politikasinin belirlenmesi, milli gelir
ve diger istatistiki bilgilerin derlenmesi gibi nedenlerle hikiimet ve dizenleyici otoriteler
sirketlerin finansal bilgilerini kullanirlar. Sirketlerin faaliyetlerinin dizenlenmesi, izlenmesi,
gozetimi ve denetimi fonksiyonlarini tstlenmis olmalari nedeniyle, hilkimet ve dizenleyici
otoriteler sirketler hakkindaki finansal bilgilere tam olarak ulasabilmektedir.

Analistler ve fon yoneticileri: Analistler, i¢c ve dis analistler diye ikiye ayrilir. i¢ analistler
yOneticilere yardimci olmak Uzere ve sirketin bitlin faaliyetlerini kapsayan bilgiler Gzerinde
analiz yapmak amaciyla istihdam edilen kisiler olmalari nedeniyle finansal bilgiye ulasma
diizeyleri tamdir. Dis analistler ise, banka ve araci kurumlar tarafindan istihdam edilen ya da
bagimsiz olarak calisan ve sirketler tarafindan kamuya aciklanan bilgileri analiz eden uzmanlar
olduklarindan bilgiye ulasma dtizeyleri sinirhdir.
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j-  Kamuoyu: Sirketler faaliyet gosterdikleri kamuoyunu bircok sekilde etkilemektedir. Sirketler
faaliyetleri dolayisiyla istihdam ve gelir yaratmak yaninda, sosyal sorumluluklari cercevesinde
icinde bulunduklari topluma cesitli yardim ve bagislarda da bulunurlar. Kamuoyunun bilgiye
erisimi sinirlidir. Ayrica, sirketin faaliyet alaninin yerel, ulusal ya da uluslararasi olmasina bagl
olarak rakipler yaninda ticari organizasyonlar da sirketler hakkindaki bilgilerden
yararlanmaktadir. Bunlarin da bilgiye erisimleri sinirlidir.

k. Diger bilgi kullanicilari: isletmelerin faaliyet alanina gére rakipler, yerel, ulusal ya da

uluslararasi kuruluslar da isletmelere ait bilgileri kullanan taraflardir. Rakipler isletmelerin
bilgilerine sinirli erisim imkanina sahiptir ancak ulusal ve uluslararasi kuruluslar gérev ve
yetki alanlarina gore bilgilere sinirli ya da sinirsiz erisebilmektedir.

Kamunun Aydinlatiimasi Sureci

Kamunun aydinlatilmasi siireci, isletmenin faaliyetlerinin ve islemlerinin saglikli bir muhasebe
sistemi kullanilarak kaydedilmesinden baslayarak, kamuya sunulmasina kadar gecen siireci ifade
eder.

Bu suirecin asamalari sunlardir:

« lsletmenin finansal durumunu, performansini dogru ve gercege uygun bir sekilde yansitilmasini
saglayan, genel kabul gormiis muhasebe ve raporlama standartlarina uygun muhasebe
sistemlerinin kurulmasi,

« Yetkili otoriteler tarafindan agiklanmasi zorunlu tutulan finansal ve finansal olmayan bilgilerin
istenen kapsam ve icerikte, belirlenmis zaman icerisinde hazirlanmasi,

« Hazirlanan bilgilerin isletmenin finansal durumunu ve gergegi yansitip yansitmadigina iliskin
Gist ybnetimin onayindan ge¢cmesi,

+ Sunulacak bilgilerin glivenilirliginin artirilmasi amaciyla, i¢ ve dis denetiminin (bagimsiz dis
denetim) yapilmasi,

« Onaylanmis ve denetlenmis bilgilerin zamaninda, esanl olarak herkesin erisebilecegi sekilde
duyurulmasi, agiklanmasi, yayimlanmasi.

UYARI: Kamuyu aydinlatma, zaman zaman yapilmasi gereken degil, siireklilik gésteren bir faaliyettir.

Kamuya Agiklanacak Bilgilerin igerigi ve Turleri

a. lcerik bakimindan: Sunulan bilgiler icerik bakimindan ikiye ayrilabilir. Bunlar; finansal ve
finansal olmayan bilgilerdir.

— Finansal bilgi; herhangi bir faaliyet veya isletme ile ilgili olarak lretilen ve para ile ifade edilen
bilgidir. Finansal bilgi; bir sirketin muhasebe ve dis raporlama sistemi tarafindan Uretilen ve (halka
acik) sirketlerin finansal durum ve performansi ile ilgili, bagimsiz denetime tabi tutulmus ve
kamuya aciklanan bilango, gelir tablosu, kar zarar cetveli ve nakit akim tablosu gibi finansal
tablolardir.

— Finansal olmayan bilgiler ise, yukarida sayilan mali tablo, rapor ve dipnotlari disinda kalan diger
bilgilerdir.

b. Islem gérdiigii piyasa bakimindan: Menkul kiymetlerin;

— ik defa halka arz edildigi birincil piyasada kamuyu aydinlatma (izahname, sirkiiler ve ilanlar aracili-
giyla) ve

— Birincil piyasada halka arz edilen sermaye piyasasi araglarinin islem goérdlgu ikincil piyasada
kamuyu aydinlatma (slrekli kamuyu aydinlatmaya iliskin raporlar, 6zel durum agiklamalari) olarak
ikiye ayrilir.

c. Sunma sikhgr bakimindan: Bilgiler, 6zel durum aciklamalari disinda belirli periyotlarla
(haftalk, aylik, tg aylik, alti aylik ya da yillik gibi) hazirlanarak ilgililere sunulmakta ve kamuya
aciklanmaktadir. Ozel durum agiklamalari ise, 6zel durumun ortaya ciktigi anda en seri
haberlesme araci ile ilgili borsa ve kuruluslara iletilmek suretiyle kamuya ag¢iklanmaktadir.

d. Zorunluluk bakimindan: Sirketler diizenleyici kurumlar tarafindan zorunlu tutulan finansal
bilgilere ek olarak diger finansal ve finansal olmayan bilgileri goniilli olarak agiklamaktadirlar.
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e. Sunulan taraflar bakimindan: ic raporlama ve dis raporlama olarak ikiye ayrilabilir.
— ¢ raporlamada yer alan bilgiler, isletmenin faaliyetlerinin planlanmasi, koordine edilmesi ve
kontrol edilmesi i¢in gerekli icerikte olmasi gerektigi icin dis raporlamaya kiyasla daha
kapsamli ve farkli iceriklerde sunulabilmektedir.

KAMUYU AYDINLATMA KAVRAMININ GELISIMI

» Kamuyu aydinlatma ile ilgili ilk uygulamalar ingiltere ve Amerika’da baslamistir.

v Bunun sebeplerinden ilki ingiliz-Amerikan (Anglo-Sakson) sisteminde halka agik anonim
ortakliklarin hukuki yapilanmada esas unsur olmasidir.

v’ Ikinci sebep ise sanayilesmenin Ingiltere’de baslamis olmasi, sermaye piyasalarinin Amerika’da
gelismeye baslamasidir.

v’ Sanayilesme ve sermaye piyasalarinin gelisim siirecinde yasanan sorunlar kamuyu aydinlatma
ilkelerinin olusturulmasini zorunlu kilmigtir.

» Ulkemizde kamuyu aydinlatma ilkesinin gercek anlamda ilk defa hukuk sistemimize girisi
28.7.1981 tarih ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile gerceklesmistir.

v/ 1992 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yapilan degisikliklerle kamuyu aydinlatma ilkesi
gercek manada uygulanmaya baslanmistir.

» 1982-1992 arasi donemde gegerli olan izin sistemi terk edilmis ve kamuyu aydinlatma ilkesi
benimsenmistir.

v" Dolayisiyla, bundan sonra risk-getiri degerlendirmesi yapmak Kurula ait bir gorev degil,
yatirnmcinin bizzat tistlenmesi gereken bir faaliyet haline gelmistir.

KAMUYU AYDINLATMANIN ONEMI

» Seffaflik ve kamuyu aydinlatma, birbirini karsilikli olarak etkileyen kavramlardir.

v' Sirkette seffaflik kiiltiiri daha cok benimsendikge, aciklanan bilgilerin niteligi ve niceligi de
artacaktir.

v" Diger yandan, 6zellikle sermaye piyasasinda dizenleyici kurumlar tarafindan agiklanmasi
zorunlu bilgilerin formati belirlendikge, sirketlerin seffaflik derecesi artacaktir.

» Kamuyu aydinlatmanin, sermaye piyasalarinin gelisimi acisindan 6nemi su sekilde
Ozetlenebilir:

e Kamuyu aydinlatma, yatirimcilarin korunmasi icin glicli bir aragtir. Sermayenin ¢ekilmesine ve
piyasalara olan glivenin artirilmasina yardimci olur.

e Zayif kamuyu aydinlatma, sermaye piyasalarinda etik olmayan davranislara ve piyasa
bltinliginin bozulmasina neden olur. Bu durum sadece sirketlere degil, bir biitlin olarak
ekonomiye de zarar verir.

e Yetersiz ve acik olmayan bilgiler sermaye piyasasinin isleyisine zarar vererek sermaye maliyetini
artirabilir.

e Guvenilir ve zamanl bilgi, sirket bilnyesindeki karar alicilarin glivenini artirir ve dogrudan
blylmeyi ve karhligi etkileyen basarili sirket kararlari almalarini mimkn kilar.

e Aciklanan bilgiler, sirketin hisse senedi fiyatina yaptiklari dogrudan etkinin yaninda, sirket
disindaki karar alicilarin (menfaat sahipleri, yatirrmcilar ve borg verenler), sirket ile ilgili bilgi
toplama inisiyatiflerine etki ederek fiyati dolayli olarak da etkilerler.

e Aciklanan bilgilerin niteligi ve niceligi arttikca, sirketin degeri hakkindaki belirsizlikler ortadan
kalkar.

e Daha kaliteli kamuyu aydinlatma ile sirket daha uzun dénemli yatirimcilari ¢ekebilir, daha genis
anlamda analiz imkani saglanir, yonetimin kredibilitesi ve hesap verebilirlik dizeyi artar.

KAMUYU AYDINLATMA VE iCERIDEN OGRENENLERIN TiCARETI
(INSIDER TRADING)
> lceriden dgrenenlerin ticareti, halka acik bir ortaklik hakkinda cesitli vasitalarla elde edilmis
bir bilgiyi, borsada hisse senetleri fiyatlarini etkilemek amaciyla (kamuoyuna agiklamadan
once) kullanma veya kullandirma isidir.
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iceriden 6grenenlerin ticareti, icerideki bilginin kullaniimak suretiyle menfaat saglayici
menkul kiymet islemi yapilmasi ya da firmanin ticari faaliyetleri, mali yapisina iliskin gizli
bilgilerin kendi ya da Uglincl kisinin menfaatine kullanilarak menkul kiymet islemi yapilmasi
bu islem sonucunda bir kazan¢ saglama veya muhtemel bir zarardan kaginilmasi olarak
tanimlanabilir.

Menkul kiymet piyasalarinda kamuyu aydinlatma sistemi ile amaglanan, piyasa
yatirimcilarinin etkin bir sekilde korunmasidir.

Bilginin ortaya cikisi ile herkese dagilimi arasindaki zaman siirecinin uzunlugu, bazi kisilerin
menfaat saglamalari ve diger yatirimcilarin da zarara ugramalarina yol agmaktadir.

Kamuyu aydinlatma ilkesi ile yatirrmcilarin tam korunmasi yoniinde zaman araliginin sifira
indirilmesi hedeflenmektedir.

Burada, iceridekilerin bagl oldugu sirkete sadakat igerisinde ¢alisma sorumlulugundan
kaynaklanan “sir saklama” ve “emniyet ve giiveni suiistimal etmeme” yUkimlUliglu One
¢cikmaktadir.

Kamuyu aydinlatmanin yetersiz oldugu piyasalarda, iceriden 6grenenlerin ticaretinin
meydana gelme olasiligi yikselmekte dolayisiyla, s6z konusu piyasalara yatirrm yapma
egilimleri olumsuz yonde degismektedir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore iceriden 6grenenlerin sucunun cezasi 2 yildan 5 yila kadar
hapis ve iki bin giinden bes bin giine kadar adli para cezasidir.

Verilecek para cezalar Ust sinira bagh olmaksizin sucun islenmesi suretiyle temin edilen
menfaatin (¢ katindan az olamaz.

Ayrica Kurul'ca alinan kararlara aykiri hareket ettigi tespit edilen gercek kisiler ve tizel
kisilere, gerekgesi belirtilmek suretiyle Kurul tarafindan onbesbin Tiirk Lirasindan yiizbin Tiirk
Lirasina kadar idarf para cezasi verilir.

KAMUYU AYDINLATMA VE MANIPULASYON

>

Manipiilasyon basta hisse senetleri olmak (zere, sermaye piyasasi araglarinin fiyatini yapay
yollarla etkilemek veya kontrol etmek suretiyle yatirimcilari aldatmayi veya yaniltmayi
amaglayan kasitli tim eylemleri kapsamaktadir.

“Yapay olarak, sermaye piyasasi araglarinin arz ve talebini etkilemek, aktif bir piyasanin varlig
izlenimini uyandirmak, fiyatlarini ayni diizeyde tutmak, artirmak veya azaltmak amaciyla alim
ve satimini yapmak” seklinde tanimlanmugtir (islem bazli manipiilasyon).

Bu tanimlardan maniptlasyonun ii¢ temel unsurunun mevcut oldugu goriilmektedir. Bunlar:

>

Menkul kiymetlerin arz ve talebini, dolayisiyla da fiyatlarini etkilemeye yonelik islemler
gerceklestiren kisi ya da kisilerin bulunmasinin gerekliligi,
Bu kisi veya kisiler tarafindan gergeklestirilen islemlerin, menkul kiymetin fiyatinda bir artis ya
da azalis yaratmasi ya da bu etkilerin 6nlenmesi ya da islemlerin menkul kiymetin aktif bir
piyasasinin oldugu izleniminin yaratilmasina yonelik olmasinin gerekliligi,
Bu islemlerin, islemleri gerceklestirenler tarafindan, menkul kiymetin fiyatini etkilemek ve
ayrica piyasanin diger katilimcilarini menkul kiymeti alma ya da satmaya yonlendirmek
amaciyla gercgeklestirilmesinin gerekliligi, olarak ortaya ¢ikmaktadir.
“Sermaye piyasasl araglarinin degerini etkileyebilecek yalan, yanlis, yaniltici, mesnetsiz bilgi
verilmesi, haber yayilmasi, yorum yapilmasi ya da agiklanmakla ytkimli olan bilgilerin agik-
lanmamasi” filleri su¢ kapsaminda sayilmistir (bilgi bazli manipiilasyon).

Dlzenlemeye gore Borsa lyeleri, yapay piyasa olusturmak maksadiyla asagidaki faaliyetlerde
bulunamazlar:

Bir menkul kiymete gercege uygun olmayan ve gorintide aktif bir piyasa izlenimini yaratmak
maksadiyla,

Menkul Kiymetin sahipliginde gercek anlamda degisim yaratmayan bir dizi alim satim yapmak,
Fiyat ve miktar bakimindan piyasayi yanlis yonlendirecek mahiyette Borsa emri vermek.

Bir menkul kiymette tek basina veya baskalari ile birlikte, diger Gyeleri o menkul kiymeti alip
satmaya yoneltmek maksadiyla bir dizi islem gerceklestirerek,

Menkul kiymet igin goriinlirde aktif bir piyasa oldugu izlenimini yaratmak,

5


http://www.acikogretim.biz/

« Menkul kiymetin fiyatinda yapay olarak artis veya dislise neden olmak,

+ Bir menkul kiymetin fiyatinin artmasi veya azalmasina neden olacak aktif bir piyasanin oldugu
veya olacagi seklinde gergek disi bilgi dolastirarak veya yayarak o menkul kiymetin alim satimini
tesvik etmek,

« Bir menkul kiymetle ilgili olarak, diger menkul kiymetlerin alim veya satimini tesvik etmek
maksadiyla, bilerek gercege aykiri veya yaniltici bilgi yaymak,

+ Piyasayl yaniltmak maksadiyla bir menkul kiymette fiyati desteklemek, sabitlemek veya
stabilize etmek Uzere, dolayli veya dolaysiz olarak, bir veya daha fazla kisi ile anlasarak bir dizi
alim satim yapmak,

+ Piyasay! yaniltmak maksadiyla, yaniltici veya yanlis izlenim uyandiracak, gercege aykiri sozli
veya yazil beyanda, fiil ve davranislarda bulunmak.

v

v

Ulkemizdeki genel yasal cerceve icerisinde manipiilasyon incelemeleri esas olarak SPKr.
tarafindan sonuclandirilmaktadir.

Manipilasyon sugunun yaptirimi, 2 yildan 5 yila kadar hapis ve 10.000 t’den 25.000 t’ye
kadar agir para cezasidir.

Verilecek agir para cezalari, Ust sinirla bagli olmaksizin sugun islenmesi suretiyle temin
edilecek menfaatin di¢ katindan az olamaz.

Cezanin verilmesi gereken fiilin tekrari halinde, verilen ceza yari oraninda artirilmaktadir.

KAMUYU AYDINLATMA VE KURUMSAL YONETIM

>

v

Kurumsal yoénetim calismalari 70 ve 80°li yillarda ABD’de ortaya c¢ikmis, 90°li yillarin
basindan itibaren ABD disindaki lilkelerde gériilmeye baslanmistir.

Baslangicta biiyiik ekonomilere sahip iilkeler (Japonya, Almanya, ingiltere) kurumsal yénetim
uygulamalarina ilgi gbstermistir.

Kurumsal yénetim: Anonim ortakliklarin idaresinde ve faaliyetlerinde kar elde etme ve pay
sahiplerine dagitma ana unsuru ve amacini tasiyan geleneksel yapilarinin yaninda, gerek
hissedarlarin gerekse yoneticilerin ¢ikarlarini gézeten, ayni zamanda diger cikar sahiplerinin
haklarinin (ortaklik calisanlari, misteriler, alacaklilar, fon saglayanlar ve devlet)da
onemsendigi bir anlayistir.

Kurumsal yonetim kavramini en genis anlamda, iyi sirket yonetimi igin gerekli formel ve
informel kurallar bitiinl olarak ele almak mimkinddr.

Daha kisa ve 0z bir tanim yapmak gerekirse, kurumsal yonetim “iyi sirket yonetimi”
demektir.

lyi sirket yénetimi icin, sadece sirket Ust ydnetiminin ve yonetim kurulunun gérev ve
sorumluklarini ve ayni zamanda sirket ici ve sirket disi paydaslarin haklarini 6nceden
belirlemek ve bunlari yasal gergeve igerisine almak son derece dnemli ve gerekli olmakla
beraber yeterli degildir.

lyi sirket ydnetimi icin bunlarin 6tesinde degisim ydnetimi, stratejik ydnetim, sinerjik
yonetim, toplam kalite yonetimi, insan kaynaklari yonetimi vs. yonetim ilkelerinin ve
yonetim tekniklerinin etkin bicimde sirkette uygulanmasi gereklidir.

Dar anlamda kurumsal yonetim kavrami sadece iyi sirket yonetimi icin sorumluluk, adalet,
seffaflik, hesap verme sorumlulugu gibi formel kurallarin olusturulmasi (izerinde
odaklanmaktadir.

Oysa, genis anlamda kurumsal yonetim kavrami, iyi sirket yonetimi icin yukaridaki ilkeleri
kapsayan formel kurallar yanisira modern yonetim tekniklerinin uygulanmasinin ve ayni
zamanda informel kurallar bitlinlinlin -ki, buna kurumsal kiltlr diyebiliriz- 6nemi tzerinde
durur.

Kurumsal yonetim, temel olarak pay sahiplerini de iceren menfaat sahiplerinin haklarinin
korunmasina dayanmaktadir.

Kurumsal seffaflik;

Aktif (tasdik edilerek aciklanmis) veya pasif (elde edilebilir ancak genellikle istek Uzerine
aciklanan);

Ayni zamanda tek tarafli (sirketten menfaat sahiplerine) veya karsilikli (menfaat sahiplerinin
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tepkisine cevap vererek) olabilmektedir.

Kurumsal yonetim amaclari icin seffaflik, sirketlerin menfaat sahiplerine sagladiklari bilginin
dogrulugu ve erisilebilirligi ile belirlenir.

Bilginin dogru olmasi, kapsamli ve ilgili bilgiler ile sirketin durumunun glvenilir olarak
sunulmasini ifade etmektedir.

Kapsamlr veriler, sirketin sahiplik yapisi, performansi ve yonetimi ile ilgili tam bilgi saglayan
verilerdir.

ilgili veriler, menfaat sahiplerine istedikleri bilgilerin sunulmasini saglayan verilerdir.

Bilginin erisilebilir olmasi, bilginin menfaat sahipleri tarafindan kolaylikla elde edilebilirligini
ifade eder.

Ortalama bir menfaat sahibi elde ettigi bilgiyi anlayabilmeli ve 6nemini kavrayabilmelidir.

Bu ylizden bilginin ayni zamanda acik olmasi da gerekmektedir.

Kamuyu aydinlatma, kurumsal seffaflik ilkelerine uygun olarak sermaye piyasalarini
diizenleyici kurumlarin zorunlu tuttugu finansal bilgilerin ve bu bilgilerin disinda kalan diger
finansal ve finansal olmayan bilgilerin, sirketler tarafindan kamuya acik ve anlasilir bir sekilde
sunulmasidir.

Seffaflik ilkesi gercevesinde sirketlerin kamuyu aydinlatmalarinin gelistiriimesiyle sirket ile
menfaat iliskisi icinde bulunan kesimlere bilgi akisinin artiriimasi ve hizlandiriimasi
amaglanmigtir.

Kamuoyuna aciklanacak bilgilerin su 6zelliklerde olmasi gerekir:

— Bilgi agik ve anlasilir olmalidir,
— Aciklanan bilgi dogru olmalidir,
— Bilginin tam bir tarafsizlik icerisinde sunulmasi ve bu bilgileri kullanacaklari yaniltmamasi

gerekir,

— Bilgi eksiksiz sunulmahdir,

— Bilgi kullanicilar tarafindan analizler yapmaya imkan saglamahdir,
— Bilgi, diistk bir maliyetle sunulmalidir,

— Bilgiye erisim kolay olmaldir,

— Bilgiye zamaninda erisim imkanlari olmalidir.

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Teknoloji ve Kamuyu Aydinlatma

>

Bilgi teknolojileri isletmeleri G¢ 6nemli alanda etkilemektedir. Bunlar;

— Elektronik ticaret,
— Kurumsal kaynak planlamasi ve
— Bilgi yonetimidir.

>

Ok ¥k ¥

v

Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (IASC) ve Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi’'ne gore, mali tablolardaki bilgiyi kullanicilar igin yararl kilan 6zellikler; anlasilabilir,
ihtiyaca uygun, glivenilir, karsilastirabilir ve zamaninda diizenlenmis olmalisidir.
Anlasilabilirlik; isletmenin finansal durumunun mali tablolarindan rahat bir sekilde
anlasiimasi,

Ihtiyaca uygunluk; agiklanan bilginin ilgili kisilerin gereksinimleriyle értiismesi,

Glivenilirlik; mali tablolarda sunulan durum ile isletmenin gergek finansal durumunun ayni
olmasi,

Karsilastirilabilirlik; mali tablolarin isletmenin ge¢mis vyillariyla veya baska isletmelerle
karsilastirilmasina olanak saglayacak tek bir formatta yayinlanmasi,

Zamaninda diizenlenme; mali tablolarin kamuya zamanl ve hizli sekilde sunulmasi olarak
aciklanabilir.

Finansal bilginin internet ortaminda sunulmasi veya internet ortaminda finansal raporlama;
cesitli bilgi teknolojileri araciligiyla finansal bilgilerin www (World Wide Web) ortaminda
dagitimi seklinde tanimlanabilir.

Boylece, ilgililer isletmenin finansal bilgilerine; ses ve gorintl olarak sanal ortamdan
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ulasabilmektedirler.

» Finansal bilgilerin internet ortaminda sunulmasi her gecen giin yayginlasmaktadir.

v' Bunun en énemli nedenleri; bilgi teknolojilerindeki gelismeler ve kamuoyundan gelen
taleplerle birlikte; internet ortaminda sunum maliyetinin daha az, daha hizli, daha fazla
kesime ulagmasi, zamanli ve erisiminin kolay olmasidir.

Kamunun aydinlatiimasinda kullanilan dokimanlarin internet lizerinden kamuya duyurulmasinda
dikkate alinmasi gereken temel prensipler asagida belirtilmektedir:

Yatinnmcilar dokiimanin internet araciliglyla gonderildiginden veya internet (izerinde erisime
hazir halde bulunduruldugundan haberdar olmalidirlar.

Yatirimcilar internet lizerinde erisime acilan dokiimana veya internet vasitasiyla gonderilen
dokiimana kolay bir bicimde ulasabilmelidirler.

Dokiimanin yatirimcilarin erisimine hazir hale getirildigi veya yatirimcilara internet araciligiyla
gonderildigi dokiimani génderen veya erisime agan ortaklik tarafindan kanitlanmalidir.

Web sitelerinde yer alan kamuyu aydinlatmaya yonelik bilgiler glincel olmahdir.

Ortaklik web sitesinde yer alan ortakligi tanitici bilgiler gergegi yansitmahdir.

Bilginin esit bir bicimde dagitilabilmesini teminen internet izerinde yatirimcilarin erisimine agik
tutulan dokiimanin iceriginin mevzuatta ongoériilen kurallara uygun olarak dizenlenen ve
geleneksel yontemlerle kamuya duyurulan dokimanlarin iceriginden farkh olmamasi
gerekmektedir.

Kamuyu Aydinlatma Platformu

» KAP: Sermaye piyasalarinda islem goren halka agik sirketlerin ve tiim araci kurumlarin
finansal tablolarinin, 6zel durum aciklamalarinin ve diger bildirimlerinin elektronik imza
teknolojisi kullanilarak giivenli bir sekilde iletilmesini hedefleyen bir elektronik bilgi toplama
ve yayin sistemidir.

» Kurulun yetkileri ve gérevleri: elektronik imza kullanim esaslarini dizenlemek ve
denetlemektir.

» Asagida belirtilen ve elektronik veri olarak hazirlanan bildirimlerde, imza olusturma araci ile
olusturulan elektronik imza kullanilir:

— Sermaye piyasasl mevzuati uyarinca gonderilmesi gereken finansal raporlar ve bagimsiz
denetim raporlari,

—  Kurulun 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri uyarinca
gonderilmesi gereken 6zel durum agiklamalari,

—  Kurul diizenlemeleri uyarinca hazirlanan izahname, sirkiler ve diger duyuru metinleri,

—  Kurulun yatirim ortakliklarina ve fonlara iliskin diizenlemeleri uyarinca yapilmasi
gereken bildirimler,

— Ortakhklarin genel kurul toplanti tutanaklari ve hazirun cetvelleri,

— Ortakliklarin esas s6zlesmeleri ve fonlarin i¢ tizikleri,

— Kurul ve/veya Borsa tarafindan belirlenen ve elektronik veri olarak diizenlenmesi
istenen diger bildirimler.

> Yukarida belirtilen bildirimler, ortakliklar, araci kurumlar ve fon kuruculari tarafindan Kurul

ve/veya Borsa tarafindan belirlenen bigim, icerik ve stireye uygun sekilde elektronik imza ile
imzalanarak elektronik ortamda Kamuyu Aydinlatma Platformuna gonderilir.

v' Ayrica, (a) bendinde belirtilen finansal tablo ve raporlara iliskin olarak bagimsiz denetim
kuruluslar tarafindan dizenlenerek ortakliklara, araci kurumlara ve fon kurucularina
elektronik ortamda gonderilen bagimsiz denetim raporlarinda da imza olusturma araci ile
olusturulan elektronik imza kullanilir.

> Kurul, Borsa, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Takas ve Saklama Bankasi A.S., Merkezi Kayit

Kurulusu A.S., Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi ve Kurulca belirlenecek diger
kurumlar tarafindan yapilacak duyurular da elektronik imzali olarak “Kamuyu Aydinlatma
Platformu”na iletilir.

> Elektronik imza: baska bir elektronik veriye eklenen veya elektronik veriyle mantiksal

baglantisi bulunan ve kimlik dogrulamak amaciyla kullanilan elektronik veri veya bilgidir.

» Kamuyu Aydinlatma Platformu, 01.06.2009 tarihinde faaliyete gecmistir.
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Elektronik ortamda islak imzanin yerine kullanilan elektronik imza ile kimlik dogrulama,
bltlnlik ve inkdr edememe saglanir.

Islak imza ve elektronik imza benzesiminde, kalem vyerine akilli kart veya usb anahtar,
miirekkep yerine sertifikalar ve anahtarlar kullanilarak dokiiman imzalanir.

Finansal tablolar, halen yirirlikte olan uygulama dahilinde disketle ve son durumda mutlaka
basili bir bicimde kagit ¢iktilarla SPK ve iIMKB’ye génderilmektedir.

Bu uygulamada, bilgilerin sisteme ulasmasi ve islenmek Uzere veri tabanina kaydedilmesi
surecleri, zaman ve is giicl kaybina yol agmakta; hata ve tekrarlardan dogan maliyet artislari
ortaya ¢ikmaktadir.

Kamuyu Aydinlatma Platformunda finansal tablo bilgileri hazirlanan bilgisayar programlarina
sirketler tarafindan aktarildiktan sonra belirli bir hiyerarside ve imza yetkisini haiz kisilerce
elektronik imza ile imzalanarak internet lzerinden sisteme gonderilir, génderilen bilgiler
veritabaninda saklanir ve web sitesi (http://www.kap.gov.tr) Gzerinden aninda kamuoyu
tarafindan paylasihr.

Sirket finansal tablo bilgilerini programlara ¢evrim disi olarak kaydedebilir, boylece daha
sonra imzalayarak gonderme imkanina sahip bulunmaktadir.

Sistem, bildirimlerin sermaye piyasasi aktorlerince ihtiyaca gore cift veya daha fazla
imzalayabilmesine olanak taniyacak sekilde tasarlanmustir.

internet kullanicilari gerek finansal tablo ve dipnotlar bilgilerine gerekse &zel durum
actklamalarina aninda erisebilecekleri gibi bazi basit sorgu ve analizleri de yapabilecekleri
olanaklari bu sistemde bulabileceklerdir.

KAMUYU AYDINLATMA VE YATIRIMCI ILISKILERI

>

Yatirimer lliskileri; sirket, ortaklar ve sirketi degerli kilan diger musteriler arasindaki iletisimi
en etkin sekilde sirdirmek icin finans, iletisim, pazarlama ve menkul kiymet hukukunu
entegre eden bir stratejik yonetim bicimidir.

Stratejik bir pazarlama faaliyeti olan yatirimci iligkileri, kurumsal ve bireysel yatirrmcilarin
her turli ihtiyaglarina cevap vermek lzere stratejik ve finansal bilgilerin belli bir diizen iginde
derlenmesi ve sunulmasi gorevinin yaninda, kritik 6neme sahip hassas bilgilerin irdelenerek
kamuya agiklanmasi hususunda Oneri getirmek, sirketin hedeflerinin yatirnmcilarin
beklentilerine uygunlugu hakkinda goéris bildirmek durumundadir.

Yatinimci iliskilerinin temelinde, kurumsal bilgilerin yatirimcilara, hissedarlara, misterilere,
topluma ve galisanlara iletilmesi ihtiyaci ve geregi yatar.

Giiniimiiz yatirimci iliskileri temelinde hiz ve seffaflik yer almaktadir.

Dogru bilgiyi, dogru zamanda, kolay anlasilir ve kolay erisilir bir sekilde sunmak, bugiinin
diinyasinda yatirimci iliskileri ile ugrasan herkesin ortak hedefi durumundadir.

Yatinimci iliskilerinde birinci kural diiristlik, ikinci kural ise agikliktir.

Yatirimei iliskileri B6limii herhangi bir hataya sebebiyet vermemek icin mevzuat kurallarini
cok iyi bilmelidir.

Yonetsel kararlar ile yatirimcilarin aydinlatiimasi arasinda dogrusal bir iliski vardir.

isletmenin ydnetsel kararlari yatirimcilarin davranislarini etkilerken, yatirmcilarin davranislari
da yonetsel kararlari etkilemektedir.

lyi bir kurumsal yénetim icin paydaslarla siirekli ve eksiksiz iletisim kurmanin ve kamuyu
aydinlatma ve seffafligin sart olmasi Yatirimci iliskilerinin &nemini bir kez daha artirmaktadir.
Yatirnmer liskileri B&limi  yatinimcilar igin - énemli olan konularda st ydénetimi
ybénlendirmelidir.



http://www.acikogretim.biz/
http://www.kap.gov.tr/

KAMUYU AYDINLATMA VE DERECELENDIRME

Derecelendirme Kavrami

>

>

>

Derecelendirme, yiikiimlii veya borglunun anapara, faiz ve diger eklenti yikimlaliklerini
odiing s0zlesmesine uygun sekilde zamaninda ve tam olarak 6deme istegi ve kabiliyetinin var
olup olmadigini ve seviyesini belirlenmis kriterler dahilinde 6lgen bir aractir.

Diger bir anlatimla derecelendirme; 6denmeme riskinin gostergesi olarak tasarlanan analitik
ve aynl zamanda slibjektif bir siirectir.

Derecelendirme, tek bir islem, tek bir kurulus, grup veya llkeler icin yapilabilir.

Derecelendirme Faaliyetinin Kapsami

>

v
v

Derecelendirme faaliyeti; kredi derecelendirmesi ve kurumsal yénetim ilkelerine uyum
derecelendirmesi faaliyetlerini kapsar.

Derecelendirme yaptiriimasi ihtiyaridir.

Ancak, SPK tarafindan gerekli gorilen durumlarda derecelendirme yaptirilmasi zorunlu
tutulabilir.

Derecelendirme kuruluslari, isletmelerin talepleri olmaksizin derecelendirme yapabilirler.
Derecelendirme kuruluslari, talebe bagli olmayan derecelendirme ¢alismasi ve sonuglari
hakkinda kamuya aciklama yapmadan 6nce ilgili isletmelere bilgi vermek zorundadirlar.
Talebe bagli olmayan derecelendirme ¢alismasina ilgili isletmenin birbirini izleyen li¢ hesap
dénemi sliresince devam edilir.

Verilen derecelendirme notu, en fazla alti aylik dénemler itibariyle gozden gegirilerek kamuya
aciklanir.

Talebe bagh olmayan derecelendirmelerde, misteriden veya diger kisi, kurum ve
kuruluslardan varsa saglanan veya saglanmasi Ongorilen lcret ve benzeri menfaatlerin,
derecelendirme kuruluslari tarafindan derecelendirme notu ile birlikte kamuya agiklanmasi
zorunludur.

Derecelendirmenin Onemi
a. Yatirmci Agisindan Onemi

Dereceler bircok menkul kiymet igin menkul kiymetin yatirrmcinin risk Olgltlerine
uygunlugunun  belirlenmesinde  kullanilir.  Dolayisiyla  yatirimcilar  alim listelerinin
olusturulmasinda derecelendirmeyi bir referans olarak kullanirlar.

Derecelendirme, yatirimcinin disik dereceli menkul kiymetler icin yiksek geri 6dememe
olasihgini telafi etmek amaciyla ne kadar risk primi talep etmesi gerektiginin iyi bir
gostergesidir.

b. Ihraggl Agisindan Onemi

Derecelendirme, uluslararasi fon havuzlarina ulasmayi saglayan bir kredi pasaportu niteligi
tasir. Menkul kiymetleri derecelenmemis ihraggilar, mali glcleri ne olursa olsun daha dar bir
yatirimci tabanina ulasirlar.

ilgili sirketin mevcut derecesi ve kredi riskini teyit edecek bir analiz, yatirimcilarin endiselerini
gidermeye yardimci olur.

Derecelendirme, gerek lokal gerekse uluslararasi piyasalara daha kolay ulasim sagladigindan
ihragclya en ekonomik piyasayl se¢me olanagl taniyacak ve borglanma maliyetlerini
disurecektir.

Derecelendirme, diinya ¢apinda birgok yatirimciya istikrarli ulasim olanagi, ihraggiya kur, vade
yapisi ve diger fonlama ihtiyaclarini sekillendirebilme serbestligi saglar.

c. Sermaye Piyasasi Agisindan Onemi
Derecelendirme sonuglari, bankalar, kamu kuruluslari ve devleti de iceren genis bir kitlenin
kullanimina sunulmaktadir. Derecelendirme kurumlari, yatirimcilarin kendi kendilerine yapamayacagi
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bagimsiz ve profesyonel analizlerle, derecelendirmeye tabi tutulan firma veya kurulusun ihrag ettigi
menkul kiymetler hakkinda anlamli bilgiler sunarak menkul kiymetleri sermaye piyasasinda islem
goren firmalari, kendilerine ¢eki diizen vermeleri ve etkinliklerini artirmalari icin tesvik eder. Ayrica
araci kurumlari tasidiklari riskleri kontrol altinda tutmaya, faaliyetlerini disipline etmeye ve hizmet
kalitelerini artirmaya zorlamaktadir. Bunun sonucu olarak piyasalarin giivenligi ile saghkli gelisimi
saglanir. Diger yandan riskten kaginan bireysel ve kurumsal yatirimcilarin, piyasalara girmeye ve kisa
vadeli islemleri artirmaya yonelterek sermaye piyasalarinda ve borsalarda gelismenin 6niinii agmaya
yardimci olmaktadir.

d. Para ve Finans Otoriteleri Agisindan Onemi

Derecelendirme, SPK, IMKB, TCMB ve Hazine gibi para ve finans otoritelerinin gézetim ve denetim
yuklina hafifleterek bu kurumlarin kontrolleri altindaki piyasa mekanizmasinin giivenli gelisimine
yardimci olur.

e. Ekonomi Agisindan Onemi

Derecelendirme ekonomiye, faiz oranlarinin riske gore farklilastigl, basta tahvil olmak (zere
borglanma enstriimanlari ihraglarinin kolaylastigi, spekilatér-yatirmci ve yerli-yabanci dengelerin
kuruldugu, yatirimcilarin giivenliginin saglandigi, borglanma kalitesiyle birlikte islem hacminin de
istikrarli bir sekilde gelistigi bir sermaye piyasasi ve borsa kazandirir.

KAMUYU AYDINLATMA VE BAGIMSIZ DENETIM

Finansal piyasalarinin temel dayanagi giiven unsurunun yerlestiriimesidir. Gliven ortaminin
kaybolmasi tasarruf sahiplerinin bu piyasalardan kacmasina yol acar. Bu durum ise, finansal sistemin
cokmesine sebep olur. Gerek sermaye piyasasinin gelismis oldugu Ulkelerde gerekse Ulkemiz gibi
henliz gelisme yolunda olan (lkelerde bazi kotiu niyetli kisiler haksiz kazang elde etmeye
cahsmislardir. Glveni saglamanin yolu, siirekli denetim, aciklik ve kamunun aydinlatiimasindan
gecmektedir.

Aciklik ilkesinin uygulanmamasi, halkin yanlis bilgilerle kasith olarak yonlendirilmesi disinda, en
azindan, mevcut dogru bilgilerden, dnce sirketlerin icinde bulunan kisilerin, yonetici veya calisanlarin
yararlanmasi sonucunu verir. Bunun 6nlenmesi ¢ok zordur. Sirket bilgilerine daha énceden ulasanlar,
bu bilgiler kendileri kullanarak ya da kendi istedikleri kisilere aktararak haksiz kazang saglayabilirler.

Ulkemizde, kamunun aydinlatilmasi, sirketlerin mali tablolarinin incelenmesi ve bu raporlarin
dogrulugunun onaylanmasi gorevi bagimsiz denetim kuruluslarina verilmistir.

Bagimsiz denetim, ortakliklarin ve yardimci kuruluslarin hesap ve islemlerinin bagimsiz denetleme
kuruluslarinca gorevlendirilen vyetkili denetleme elemanlari tarafindan bu kuruluslar adina,
denetleme ilke, esas ve standartlarina gore incelenmesi ve bu inceleme sonuglarina dayanilarak,
diizenlenmis mali tablolarin, gercegi yansitip yansitmadiginin tespiti ve rapora baglanmasidir.

Bu denetleme, mevzuat ve genel kabul gérmis muhasebe esas ve ilkelerine uygunluk yéniinden,
defter, kayit ve belgeler {izerinde yapilir. Bunun yani sira, ortaklikla islemde bulunan gergek ve tiizel
kisiler is birlig§ine razi olduklarinda bu denetleme, bu kisilerle hesap mutabakati da saglanarak
yaratalur.

Yonetmelik kapsaminda yerine getirilecek denetleme hizmeti, denetlenen kuruluslarin vergi
kanunlari yoniinden denetlendigi anlamini tasimaz. Kendilerine bagimsiz denetleme goérevi verilen
bagimsiz denetleme kuruluslari, bu kuruluslarin ortaklari, yénetici ve denetgileri; bu yetkilerine
dayanarak herhangi bir yerde veya herhangi bir sekilde vergi kanunlari cercevesinde denetleme
yetkisine sahip olduklari izlenimi verecek sekilde duyuruda ve faaliyette bulunamazlar.

Finansal tablolarin bagimsiz denetiminin amaci; finansal tablolarin finansal raporlama standartlari

dogrultusunda bir isletmenin finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini tim o6nemli yonleriyle
gercege uygun ve dogru bir bicimde gosterip gostermedigi konusunda bagimsiz denetginin gorus
bildirmesini saglamaktir.
Bagimsiz denetcinin goris, finansal tablolarin giivenilirlik derecesini yikseltmekle beraber, bu goris
finansal tablolari bagimsiz denetime tabi tutulan isletmenin gelecekteki durumu hakkinda ve isletme
yonetiminin isletmenin faaliyetlerini etkin ve verimli bir bicimde yoOnettigine dair bilgi sagladigl
seklinde degerlendirilmez.
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