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Ozet

17 Aralik 1990°da Asil Nadir’in tutuklanmasi ile baglayan ve 22 Agustos
2012°de hapis cezast almasi ile sonuglanan Polly Peck davasi, kurumsal
tarihte kurumsal yonetisimin, yasal cercevelerin ve ekonomik etkilerin
karmagikligin1 gosteren 6nemli bir olaydir. Bu ¢aliyma, 1990 yilinda patlak
veren kurumsal skandal ile eg anlamh hale gelen bir girket olan Polly Peck
International’in (PPI) yiikseligini ve diisiisiinii incelemektedir. Skandal; borsa
basarist altina gizlenmis, yoneticinin etik eksikliginin zayif kurumsal yap:
igerisindeki etkilerini ortaya sermis ve gelecek giinler igin kurumsal yonetim
alaninda degerli bir ders olmustur. Polly Peck skandalr gibi finansal skandallar
sadece bir girketin iflast ve kredi verenler, yatirimecilar gibi paydaslarinin
sermayelerini kaybetmeleri durumu degildir. Etkileri toplumsal oldugu kadar
genel ekonomik ortama da yansimig ve kamu otoritelerinin yeni diizenlemeler
yapmasina sebep olmustur.

1. Giris

Hos olmayan bir geyin olma olasiig1 olarak tanimlanan risk, bir kader
olmaktan g¢ok bir se¢imdir ve ciiret edilen eylemlerin bir sonucu olarak
kargimiza ¢ikmaktadir. Riskin ortaya ¢ikma olasiligini ve verecegi etkiyi
artiran ise tehlikenin varligidir. Diiriist olmayan etik dis1 davraniglar nedeniyle
kayip olasiliginin artmasi, ahlaki tehlikeyi isaret etmektedir (Cipil, 2013:
2). Bireyler kadar sirketler de bu tehlikenin etkisi altindadir ve bir sirket,
etik olmayan uygulamalarla veya yasadisi davraniglarla iliskilendirildiginde,
finansal risk ortaya gikarak, finansal performansi ve piyasa degeri olumsuz
etkilenecektir. Hatta sirket, iflas, fesih, devredilme gibi durumlarla
kargilagabilecek, yatirimcilart sermayelerini kaybedecektir.

1 Dog. Dr, Kiitahya Dumlupinar Universitesi Kiitahya Sosyal Bilimler MYO, Finans-Bankacilik
ve Sigortacilik, mine.celikkol@dpu.edu.tr, ORCID ID: 0000-0001-7876-9483.
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Tarihte girketlere yonelik skandal olarak nitelendirilen bir¢ok olay
yaganmig ve bu olaylar genel kabul gormiis ahlaki degerlerin diginda kalan
davransslarla tetiklenmiglerdir. Bu davraniglardan biri de dolandiriciliktir.

1980’1 yillarin sonunda diinya genelinde bir¢ok dolandiricilik skandal
patlak vermigtir. Bunlar arasinda en dikkat ¢ekici olanlarindan birisi
Ingiltere’de, Guinness sirketinin igecek sirketi olan Distillersr devir
alabilmesi igin, dort i§ adaminin Londra Borsasrnda iglem goren Guinness
hisse fiyatlarim1 gercek degerinden yukariya tagimak igin manipiilasyon
vaptigt Guinness skandalidir. Bu skandal, Robert Maxwell ve Mirror Group
Newspapers, Bank of Credit Commerce International, Coloroll ve Polly Peck
skandallarina da onciiliik etmigtir. Bu skandallar, zayif kurumsal yonetimin,
bu yonetimin yarattig1 yaniltict finansal rapor ve bilgilendirmelerin, takibi
zorlagtiran karmagik grup yapilarmin sirket i¢i dolandiricihgin yayilmasina
firsat sundugu gergegini ortaya koymustur (Toms, 2017: 366).

Bir Ingiliz holdingi olan Polly Peck, Asil Nadir yonetimine gegtigi 1980
yilindan sonra elektronik, tekstil ve gida sektorlerine yonelerek hizla biiyiimiis;
kisa stirede Londra Borsas’nin yildiz sirketlerinden biri haline gelmigtir.
Ancak sergiledigi bu biiyiik bagariya ragmen zayif kurumsal yonetiminin goz
yumdugu mali usulsiizliikler, bir finansal skandali beraberinde getirmistir.
Sirket sonunda feshedilirken geride ekonomik ve sosyal etkiler birakmugtir.

Kurumsal yonetim son yillarda girket skandallari nedeniyle 6nemi her
gegen giin artan bir kavram olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Kavram; igerisinde
yonetim kurulu ve yoneticilerin sorumluluklarini, hissedarlarin hak ve
sorumluluklarini ve denetgilerin rollerini igine alan bir dizi uygulamay1
kapsamaktadir. Zayif kurumsal yonetim; sirketleri dolandiricilik, yolsuzluk,
vergi kagirma, igeriden bilgi ticareti gibi ihlallere agik hale getirmektedir.
Diizensiz kurumsal ortamin yarattig1 bu ihlaller ise sirketleri tiim paydaglari
ile birlikte bir dizi riske maruz birakmaktadir.

Bu ¢alismada finansal skandallar tarihine Polly Peck vakasi olarak gegen
skandalin; sirketin kurulusundan fesih edilmesine kadar gegen siireci,
sosyal ve ekonomik etkileri, skandalin ortaya ¢ikmasindan sonra yaganan
gelismeleri ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda 6ncelikle kavramsal gergeve
igerisinde kurumsal yonetim, beyaz yaka suglari, dolandiricilik kavramlart ve
bu kavramlara yonelik belli bagl ¢aligmalar ele alinmig, ardindan tiim yonleri
ile Polly Peck vakasi incelenmigtir.

2. Kavramsal Cergeve ve Literatiir

Kiiresellesmenin de etkisi ile igletmelerin biiyiirken daha karmagik
finansal yapilara kavugmast i§ sorunlarini artirmigtir.  Etkili yonetim
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ve denetim mekanizmalarinin kurulamamasi ise bu sorunlarin finansal
skandallara zemin hazirlamasina neden olmustur. Ozellikle baskin karakterli
yoneticilerin yonetigim ve hesap verebilirlik mekanizmalarini etkisiz hale
getirme yetenegi, sorunlarla birlegtiginde Polly Peck vakas: gibi bir finansal
skandalin ortaya ¢ikmasi kaginilmaz olmustur. 1990 yilinda ortaya ¢ikan bu
vaka, zayif kurumsal yonetim ve muhasebe manipiilasyonu ile derinlesmis,
bir beyaz yaka suguna doniigmiistiir.

2.1. Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim, 1990°hh ve 2000’li yillarda hem Amerika Birlesik
Devletler’nde (ABD) hem de Avrupa’da meydana gelen bir¢ok kurumsal
skandalin ardindan glindeme gelmis bir yonetim felsefesidir. Ayn1 donemde
uluslararas: sermaye hareketlerindeki haraketlilik ve tiim diinyada yayginlagan
ozellestirme uygulamalar1 da kurumsal yonetimin 6nem kazanmasinda etkili

olmustur (Aktan, 2013: 163).

Polly Peck, Barings Bank ve Equitable Life Assurance Company, Tyco,
Enron, Adelphia Communications ve Worldcom kurumsal yonetimi
giindeme tagtyan skandallardan birkagidir. Bu skandallar, hileli davranig ve
kurumsal denetim eksikliginden kaynaklanmug, piyasa giivenini etkilemis
ve ekonomileri milyarlarca dolar zarara ugratmistir. Temelinde yonetigim
basarisizliklar1 bulunan bu skandallar, ABD’de Sarbanes-Oxley Yasasi ve
Ingiltere’de Cadbury Raporu? gibi yasa ve raporlarin hayata gegirilmesine
neden olmustur. Bu diizenlemeler, girketlerde dolandiricilik ve yolsuzlugu
caydirma ve cezalandirma amagh hiikiimler de dahil olmak iizere halka agik
sirketlerin kurumsal yonetimini, risk yonetimini, denetimini ve finansal
raporlamasini etkileyen hiikiimler igermektedir (Rezaee, 2004).

Kurumsal yonetim, bir sirketin yonetildigi ve izlendigi mekanizmadir.
Sirket yoneticileri ile yatimmcilar arasinda  hedeflerin  tanimlandigy,
bu hedeflere ulagilmasini saglamak igin politikalar ve prosediirlerin
olusturuldugu ve faaliyetlerin, islerin ve performansin izlendigi bir yapi
saglayarak bir gii¢ paylagim iligkisi belirleyen kurallar biitiinii, bir yonetim
felsefesi olarak tanimlanabilir (Rezaee, 2004). Tyi sirket yonetimi icin gerekli
bi¢imsel kurallarin yani sira modern yonetim tekniklerinin uygulanmasini ve
ayni zamanda bigimsel olmayan kurallar1 da kapsamina almaktadir (Aktan,

2013: 151-152).

2 1990’1 yillarda Polly Peck’le birlikte {i¢ biiyiik sirket skandalinin temelinde kotii yonetim
ve yaratict muhasebe uygulamalar1 bulunmaktadir. Cadbury Raporu, 1992 yilinda Adrian
Cadbury yonetiminde hazirlanan, kurumsal yonetim kavramimn tartigildigs ilk rapordur.
Rapor, yonetim kurullarim giiglendirmenin ve CEO’larin yonetim kurulu ve karar alma
tizerindeki etkisini sinirlamanin temellerini atmugtir.
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Modern kurumsal yonetimde, yonetim kurulu bir girketteki en yiiksek
otorite olarak kabul edilmektedir. Hissedarlarin sirket yonetimini yoneticilere
devrettigini esas alan asil-vekil teorisinde, agir1 CEO giiciiniin, gogunlukla
zararlt oldugu ve olumsuz ekonomik sonuglara yol agtig1 savunulmaktadir.
Benzer gii¢ teorilerin de bu duruma igaret etmektedir. Temsil teorisi ise, asil
vekil teorisinin tam tersini yani artan CEO giicliniin kurumsal inovasyon ve
deger iizerinde olumlu etkileri oldugunu 6ne siirmektedir. Tki farkli bakis
agisina gore 6nemi vurgulanan kurumsal yonetimde olasi sorunlari ortadan
kaldirmak igin dig paydaslarin giiciinden yararlanmak esastir. D1g paydaglarin
sirket tizerindeki denetimi, yonetimsel giiciin kotiiye kullanimini etkili bir
sekilde azaltacaktir (Sun ve Xiao, 2024: 1-2).

Kurumsal yonetim, uyumlu, geffaf ve hesap verebilir sirket
operasyonlarin1  kolaylagtirmayr amaglayan yOnetim  ¢ergevesini  ve
prosediirlerini kapsamaktadir. Bu yonetim sistemi, bir girketin yonetim
kurulu, ¢alisanlari, hissedarlar1 ve diger paydaglari arasindaki karmagik iligki
ve gorev etkilesimini icermektedir. Isletmelerin boyutlart biiyiidiikge calisan
sayilar1 ve ¢aliganlara verilen yetkiler artarken, temsil (vekalet) maliyeti de
artiy gostermektedir. Temsil maliyetinin temelinde, bir vekil kullanmanin
dogasindan kaynaklanan maliyetler (6rnegin, vekilin sirket kaynaklarini
kendi menfaati ig¢in kullanmasi) ile vekilin takip edilmesi igin gereken
maliyetler (6rnegin, vekilin ne yaptiginin takip edilmesi, aldig: kararlarin ve
attigr adimlarin ne kadar saglikli oldugunun yargilanmasr igin harcanan ilave
maliyet) yer almaktadir (Zhou vd., 2021).

Genelde kurumsal yonetim igin en O©nemli sozlesme, kurumun
yonetiminden en iist seviyede sorumlu olan CEO ile yonetim kurulu arasinda
vapilan sozlesmedir. Bu sozlesme igin en onemli Olgiit iki taraf arasinda
asimetrik ve/veya dengesiz bilgi olup olmamasidir. Ornegin yonetim kurulu,
yonetici olarak ige alian kisinin verdigi kararlarin nasil yan etkileri olacagini
tam olarak bilemiyor veya yargilayamiyor olabilir. Bu durumda “manevi
zarar” veya “olumsuz se¢im” durumlariyla karsilagilabilir (Seker, 2024).

Kurumsal yonetim, bir sirketin nasil yonetilecegine ve hissedarlar1 ve
paydaglariyla iligkilerine rehberlik eder. Dogru yapi ve sistemler yerinde
oldugunda, iyi kurumsal yonetim sirketlerin giiven, seffaflik ve hesap
verebilirlik ortami yaratmasin saglar, bu da uzun vadeli sermayeyi tegvik
eder ve ekonomik biiyiimeyi ve finansal istikrar1 destekler (OECD, 2024).

Tiirkiye’de 3 Ocak 2014 Tarihli ve 28871 Sayili Resmi Gazete’de
yaymlanan Kurumsal Yonetim Tebligi (II-17.1) ile ortakliklar tarafindan
uygulanacak kurumsal yonetim ilkeleri ve iligkili taraf iglemlerine iligkin usul
ve esaslar belirlenmigtir.
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2.2. Muhasebe Manipiilasyonu

Sirketlerin finansal raporlarinda, rapor kullanicilarina yamiltici ve aldatict
beyanda bulunmasini ifade eden muhasebe manipiilasyonu, etik digt
davranig olarak agiklanmaktadir (Altunal & Kurnaz, 2019: 243). Finansal
raporlarda yapilan bilingli ya da bilingsiz yanligliklar ciddi finansal sikintilara
ve nihayetinde iflasa yol agabilir. Yaniltici finansal raporlar, sirketle ilgili
altta yatan sorunlar1 maskeleyebilir, yapilmasi gerekli diizeltici eylemleri
geciktirebilir ve finansal zorluklar1 daha da kotiilestirebilirler.

Pek ¢ok iilkede aragtirma, hatta tartiyjma konusu olan, farkli ad ve
sekillerde ortaya ¢ikan muhasebe manipiilasyonlarinin ana amaci, sirketin ig
performans: ve faaliyet sonuglari ile ilgili olarak degisik, gergeginden farkli
bir izlenim yaratilarak, farkli paydaslar arasinda servet transferi olasihigina
dayanmaktadir. (Stolowy, H. & Breton, G., 2004: 5-92; Bayirh, 2006:
28-48).

Kurulan muhasebe sistemleri ile tutulan finansal kayitlar, hazirlanan mali
tablolar, kullanicilara sirketin finansal durumu ve bagar1 ya da bagarisizhigi
ile ilgili bir ger¢eve sunmaktadir. Sirketler, finansal degerlendirmede bir
hareket noktas1 olan muhasebeden yararlanarak, bazen sirketin durumunu
oldugundan daha iyi ya da daha kotii gosterme egilimine girebilmektedirler.
Kredibilitenin yiiksek gosterilmesi veya sirket degerinin maksimize edilmesi
daha iy1 gosterme durumuna Ornek verilebilirken, ortaklara daha az kar
dagitma istegi veya daha az vergi 6deme istegi de daha kotii gosterme duruma
ornek olarak verilebilir (MBT, 2024). Yasal smirlar i¢inde bu islemleri
yapabilmek igin muhasebe tekniklerinin esnekliklerinden yararlanirlar.
Burada yapilan muhasebenin bilgiyi kullananlarin ihtiyaglarina degil bilgiyi
hazirlayanlarin isteklerine 6ncelik verilmesidir. Finansal tablolarda yer alan
rakamlar mesleki bilgiler kullanilarak degisime ugratildigy igin, yapilan islem
yasa dig1 kabul edilmemekte ve yaratict muhasebe olarak tanimlanmaktadir
(Aygiin, 2013:51)

Mubhasebe bilgisi kullanilarak tablolar ve kayitlar {izerinde yapilan
diizenlemeler, yasal diizenlemelerin ¢izdigi esneklik sinirinda kaliyor ve
ortaya konulan finansal bilgi, kullanicisina zarar vermiyorsa “muhasebe
usulsiizliigii” olarak nitelendirilirken, kullanicinin zarart ile sonuglaniyorsa
“muhasebe manipiilasyonu” olarak kabul edilmektedir (Bayirl, 2006: 28).

Yaratict muhasebe uygulamalar1 sirketlerin borglanma maliyetlerinin
diiglirtilmesi, piyasa degerinin yiikseltilmesi gibi olumlu etkiler yapiyor
goriilmekle birlikte girketin mevcut durumunun goriilmesini engelleyerek
uzun vadede muhasebe manipiilasyonuna zemin hazirlayabilmektedir.
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Uygulamalara bakildiginda sirket sahipleri ile birlikte yoneticilerin de yaratic
muhasebe uygulamalarindan, ¢ogunlukla verilen yonetim hedefleri ve kigisel
¢ikarlar nedeniyle yararlandiklar1 goriilmektedir (Tiirk ve Arslan, 2017:
95-96). Yaratict muhasebe uygulamalart ile gelirlerinin artmasini isteyen
yoneticiler ya da girket sahipleri muhasebe yonetimlerindeki esnekliklerden
ve/veya alternatiflerden yararlanarak igletmenin karimi, varliklarini ve
yikiimliiliiklerini farkli gostermeye galigmaktadirlar. Dechow vd. (1996)
tarafindan yapilan galigmada yaratict muhasebe uygulamasinda eger sirkette
yoneticilik vasfi ile ortaklik vasfi ayn1 kigide birlegiyorsa etik problemlerin
daha fazla ortaya ¢iktig1 tespit edilmigtir.

Muhasebe manipiilasyonu ile finansal durumun farkli gosterilmesi, ilgili
¢ikar gruplarmin yanhg degerlendirme yapmalarina neden olacaktir. Bu
nedenle muhasebe manipiilasyonlarmin tespit edilebilmesi biiyiik 6nem
tagimaktadir. Ancak, bireyler ve kurumlar gogu zaman manipiilasyonu direkt
olarak tespit edebilme imkinina sahip degildir. Ciinkii hileli yonlendirme,
bilingli bir sekilde yapilmaktadir ve bilingli yapilan bu eylemler ilgili kisi ve
kesimlerin hepsini yaniltmaya yoneliktir. Bu dogrultuda, 6zellikle akademik
camiada manipiilasyonun belirlenmesine ve Olglilmesine yonelik istatistik
temelli yontemler gelistirilmektedir (Varici ve Er, 2013: 43-52).

2.3. Beyaz Yaka Suglar:

Beyaz yakali sug, 1939’da sosyolog Edwin Sutherland tarafindan ortaya
atilan “beyaz yakali su¢” terimiyle ifade edilmeye baslanmistir. Sutherland
ticari faaliyetlerde iglenen suglar1 beyaz yaka ¢aliganlar ile iligkilendiren ilk
kigi olurken, yaptig1 ¢aliyma, bu kavrama yonelik 6ncii ¢aligma olmustur.
Sutherland, beyaz yaka sugu kavramini toplumda sayginlik goren ve ytiksek
statii sahibi kigilerin mesleklerini icrasi sebebiyle bu kisilere duyulan giivenin
ihlal edilmesi sonucu iglenen suglar olarak tanimlanmistir. Bu tanimlama
ile sugun sadece toplumda diisiik sosyal statiideki bireyler tarafindan degil,
yiiksek sosyal statiiye sahip varlikli kigiler tarafindan da islenebileceginin
vurgusu yapimugtir (Blay’s Oftice, 2024).

Beyaz yaka suglart; tipik olarak, bir sirkette veya kurumda yetki veya
giiven pozisyonlarna sahip, bilgilere, kaynaklara erisimi olan, diger
caliganlar tizerinde etkiye sahip kisiler tarafindan iglenen yasa dist eylemlerdir.
Tanimdan da anlagildig: gibi ,sirketlerde bu eyleme en gok yatkinlik gosteren
bireylerin, karar verici pozisyonda olan, giiven duyulan orta ve iist diizey
calisanlar oldugu goriilmektedir (Yalgin, 2023: 134; Blay’s Office, 2024).

Beyaz yaka calisanlar, bir kazang elde etmek ya da bir kayb: 6nlemek
veya telafi etmek motivasyonu ile hareket etmektedirler. Bu motivasyon
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kaynaklari, bireyi su¢u makul bir zemine oturtmaya itmekte ve aslinda
calmadiklar1 konusunda makul agiklamalar yaptiklarina inandirmaktadir
(Bologna, 1993: 1-5). Polly Peck skandalinda, agilan sorusturmaya karsilik
Asil Nadir, sunulan delillere ragmen sorugturmanin usulsiiz oldugu,
kendisini savunmak igin ihtiya¢ duydugu bilgilere el konuldugu ve hatta
bu iddialarin Yunan lobisi tarafindan sigirildigi ve sonunda psikolojisinin
bozuldugu gerekgelerini éne siirerek Ingiltere’den kagmustir. Ancak yaklagik
17 yil sonra geri donmiig ve verilen cezayl tamamlamugtir.

Her meslek grubunda goriilebilen beyaz yaka suglart daha ¢ok finansal
tablolardaki gergek dig1 beyanlar, borsa manipiilasyonlari, ticari riigvetler,
sozlesme yapilmasi veya sozlegmelerin mevzuata uygun gosterilmesi amaciyla
dogrudan veya dolayli olarak kamu gorevlilerine riigvet verilmesi, ihalelere
tesat karigtirlmasi, ger¢ege uygun olmayan reklam ve satiglar, yolsuzluk
ve zimmete para gegirme, haksiz fon kullanimi, ticari mallarin taahhiit
edilenden veya 6denen bedel karsiligindan az olmasi, vergi kagirma, iflas ve
tasfiye iglemlerinde yanhs fon kullanimi gibi sekillerde ortaya ¢ikmaktadir
(Sutherland, 1940: 140). Zaman igerisinde bu suglara yamltict sirket
degerlemeleri, igeriden Ogrenenlerin ticareti, saadet zinciri uygulamalari
(klasik ve dijital ponzi sistemleri), kitle fonlamasi, tele-pazarlama, 6n
Odeme, 6diil, telefon, sms ve internet dolandiriciliklar: (e-posta, internet
bankacilig1, sosyal ag, kripto piyasa vb. internet tabanl dolandiriciliklar) ile
para kagakgilig1 ve kara para aklama gibi suglar da eklenmis ve beyaz yakal
suglarin  kapsami geniglemigtir. Yaganan oOrnekler incelendiginde, beyaz
yakali bireylerin bu suglarin bazilarini sahsi menfaatleri ugruna bazilarini da
caligtiklar1 kurum menfaatine igledikleri goriilmektedir.

Beyaz yaka sugta hedef diger su¢ gruplarinda yer alan siddet ve giig
igeren bedensel zarar yerine mali kazangtir. Bireyleri suga iten sebepler
arasinda yoksulluk birinci sirada yer alirken, beyaz yakali sugun merkezinde
ise yoksullugun yerini sugu isgleyenin sayginlik, kazang saglama istegi ve
motivasyonu almugtir. Beyaz yakali suglunun hirs, ag gozliilikk vb. kisilik
ozellikleri yaninda kurum iginde ki zay1if kontrol ve denetim mekanizmalarinin
yarattig1 bosgluk da finansal suga zemin hazirlamakta, sugluya firsat vererek,
motivasyonunu artirmaktadir (Atmaca ve Terzi, 2012: 62; Yalgin, 2023:
133-134).

Beyaz yakali suglar, diger suglardan ayiran 6zelliklerden biri de onlarin
tespit edilmesinde ve sorugturulmasinda ki zorluklardir. Beyaz yaka suglar,
yasalardaki ve/veya kurumlardaki giivenlik agiklarindan yararlanarak
gergeklestirildikleri igin  kanitlarin - bulunmasi zordur. Sugu isleyenin,
kaynaklara erigim imkani olmasi, eylemlerin sahip oldugu yetkiyi kullanarak
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yapmasindan sebep ylizeysel bir mesruluga sahip olmasit zorluklart
derinlestirmektedir. ~Sorusturmada bilgiye ulasabilmek i¢in finansal
sistemlere, argivlenmis belgelere, paydaslardan toplanacak bilgilere, kargit

incelemelere ihtiyag duyulmaktadir (Erbuga, 2020: 600; Yalgin, 2023: 134).

Beyaz yaka suglarinin magdurlari, bu sugu igleyen kisilere giiven duyan
kandirihp yamiltulan ¢alisanlar, yatirimcilar ve sirketin etkilesim halinde
bulundugu banka, maliye vb. kurumlardir. Magdur tarafin ortak 6zelligi
ise, duyduklar1 giivenden 6tiirii bu kisilerin yaptiklar: faaliyetleri inceleyip
ve denetlememeleridir. Bu yonii ile beyaz yaka suglari, toplumun genelinde
giiven duygusunu zedeleyerek giivensizlik olugturmakta, cezalandirmanin
yapilmamasi ya da eksik kalmas1 halinde de sosyal ahlaki zayiflatmak suretiyle
toplumsal zarar vermektedir (Sarikaya, 2021: 1468-1469).

Giiven ikliminin bozulmasi, toplumsal oldugu kadar ekonomik etkilere
de sahiptir. Isletmelerin giderek artan uluslararasi faaliyetlerinin yoneticiler
tarafindan Polly Peck skandalina benzer gekilde beyaz yaka sugunu 6rtmeye
yonelik yapildig: algisinin yayginlagmasi, kimi girketlerin finansal piyasalarda
sadece kir maksimizasyonunu diisiinen giivenilmez aktorler olarak
goriilmesine neden olmaktadir.

Ekonominin her kesimine maliyet olugturan beyaz yakali suglar
gerceklestiginde, isletmelerin mali kaynaklarini azaltmakta, yasal yaptirimlarla
karsilagmasina ve hatta iflasina neden olabilmektedir. Bu durum sadece
sirket sahibini, ¢ahisanlarini degil sirket disinda olan satin alma yaptig1 diger
sirketler, birlikte ¢alistig1 finansal kurumlar, yatirnmcilar, devlet gibi paydaglar
arasinda yer alan tiim taraflar1 da etkilemektedir. Sayilan etkileri nedeniyle
beyaz yaka suglar1, 6zellikle kurumsal yonetim ve hukuk alanlarinda bilimsel
caligmalara konu olmustur (Erbuga, 2020: 602; Yalgin, 2023: 133-134).

3. Polly Peck Vakas1

Caliymanin bu boliimiinde Polly Peck International ile ilgili kurulugundan
tesih edilmesine kadar gegen siire¢ hakkinda bilgi verilmis, ortaya gikan
skandalin etkileri yorumlanmustir.

3.1. Polly Peck International PLC

1959 yilinda modaevi olarak faaliyetlerine baglayan Polly Peck, 1980
yilinda Asil Nadir’in yonetime dahil olmasindan fesih edildigi 2019 yilina
kadar olaganiistii bir biiylime ger¢eklestirmis, yatirimcilarina biiytik kazanglar
ve sonunda da biiyiik kayiplar getirmistir.



Mediha Mine Celilkol | 187

3.1.1. Polly Peck International PLC’nin Tarihgesi

Polly Peck sirketi faaliyetlerine 1940 yilinda kiigiik bir moda evi olarak
baglamustir. Kuruculart Raymond ve Sybil Zelker’dir. Tasarimi Sybil Zelker
tarafindan yapilan giysiler, Raymond Zelker tarafindan pazarlanmugtir. 22
Haziran 1959 yilinda moda evi, Polly Peck (Holdings) Public Limited
Company ismini almugtir. 1970’1 yillarin sonuna gelindiginde sirket, maddi
olarak sikintiya diigmiistiir. Yaganan bu sikintinin ardindan 1980 yilinda,
sirketin %58 oranindaki hissesi, Kibrisli i3 adami Asil Nadir’in kontrolii
alundaki bir sirket olan Restro Investments tarafindan satin alinmugtir
(Liztregenza, 2015; GOV.UK, 2024).

Asil Nadir, 7 Temmuz 1980°de sirketin Icra Kurulu Baskani olarak
atanmig ve 8 Temmuz 1980°de yurt digindaki yatirrmlarin finansmani igin
1,5 milyon £ tutarinda bir halka arz siireci baglatmugtir. Zelker ailesi ve
onlarla birlikte girket kurulusunda yer alanlar, 11 Mart 1981 yilinda sirket
yonetiminden istifa etmislerdir.

Tiirkiye'nin en biiyiik halka agik sirketlerinden biri olan Vestel
Electronics’in %82’lik hissesi 1984 yili Nisan ayinda satin alinmug, Polly Peck
biinyesine dahil edilmistir. 1 Subat 1985 tarihinde sirket, isim degisikligine
giderek Polly Peck International PLC ismini almigtir. 1986 yilinda ev egyalar1
tireticisi Russell Hobbs’un, 1989 yilinda Tokyo Borsasr’nda islem goren Japon
elektronik sirketi Sansui'nin %51’°lik hissesi satin alinmugtir. Bu satin almalar,
sirketi elektronik sektoriinde diinya ¢apinda giiglii bir konuma getirmistir.
1989 yilinda Del Monte isimli firmanin girkete dahil edilmesi ile PPI, gida
sektoriinde de kendini 6ne ¢ikarmistir. Zaman igerisinde gida sektoriinde
Del Monte, Unipac, Meyna, Sunzest, Niksar, Van Den Brink, Frio, Friico,
Prevor, Mendelson-Zeller, Stadart Fruit, elektronik sektoriinde Sansui,
Vestel, Capetronic, Imperial, Russel Hobbs Tower, hizmetler sektoriinde
Voyager Kibris, Pizza Hut sirketleri Polly Peck Grubu’na dahil olmuglardr.

Asil Nadir yonetiminde geniglemeci bir yola giren sirket, 1989 yilina
gelindiginde tarim, gida, tekstil, elektronik, denizcilik, turizm ve medya
sektorlerinde faaliyet gosteren, 200°den fazla yan kurulusa, 17.227 ¢aligana,
1,7 milyar £ piyasa degerine sahip uluslararasi bir sirket topluluguna
doniigmiistiir. Lefkosa, Istanbul, New York ve Hong Kong’daki ana ticaret
merkezleri araciligiyla diinya genelinde ticari faaliyetlerini yiirtitmiistiir. Bu
cabalar, 2 Ekim 1989 tarihinde sirketin, FTSE 100° Endeksi’ne eklenmesi

3 Financial Times Borsas1 100 Endeksi, FTSE 100 Endeksi, FTSE 100, FTSE veya gayri resmi
olarak “Footsie” olarak da adlandirilan, Londra Borsasr’'nda listelenen en yiiksek sermayeli 100
sirketin yer aldig Birlegik Krallik’in en iyi bilinen borsa endeksidir. Tsletmeler igin refah 6lgiisii
olarak goriilmektedir.
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ile kargihigin bulmug, sirket, Londra Borsasr'min yildizlarindan biri haline
gelmistir. 1970’lerin sonlarinda Polly Peck sirketine yapilan 1.000 £’lik bir
yatirrmin degeri, 1990 yilinda neredeyse 1 milyon £’e yiikselmigtir. Sirketin
sahibi Asil Nadir ise ayn1 y1l diinyanin en zengin insanlar arasinda 11. siraya
yerlesmistir. Ancak hizli yiikselig, mali durumu ve borglarin1 6deme yetenegi
konusunda endigeleri de artirmugtir. Cokiiglin bagladigr kanisinin piyasaya
yayilmast ile Metropolitan Polisi ve Ingiltere Agir Dolandiricilik Ofisi
(SFO) olaya dahil olmus ve 1990 yili Agustos ayinda bir cezai sorugturma
baglatmugtir. 1990 yili Ekim aymnda Yiiksek Mahkeme emriyle Coopers &
Lybrand ve Touche Ross Ortak Yoneticiler olarak sirkete atanmugtir. Sirket
2 Ekim 1990 tarihinde FTSE 100 endeksinden ¢ikarilmigtir (Wearing ve
Wearing, 2005: 41-43; FTSE Russell, 2024; GOV.UK, 2024; SFO, 2012;
Milliyet Gazetesi, 2024).

Asil Nadir, sirket hisselerinde manipiilasyon yapmak i¢in alim yapmakla
ve zimmete para gecirmekle suglanmigtir. Suglama, borsada hisse fiyatinda
biiyiik diigiise neden olurken, sirket biiyiik bir mali krize girmistir. Asil
Nadir, ayn1 yil tutuklanmig ve ardindan kefaletle serbest birakilmig, ancak
varliklart dondurulmustur. Dava siireci devam ederken 1993 yili Mayis
ayinda giimriiksiiz bir havalimanindan KKTCye kagmistir. 2010 yilinda
yargilanmak iizere Ingiltere’ye geri donmiistiir. Yapilan yargilamanin
ardindan 2013 yilinda kalan 5 yillik cezasini tamamlamasi igin Tirkiye’ye
gonderilmigtir. Polly Peck International PLC ise 14 Mayis 2019 tarihinde
teshedilmistir (GOV.UK, 2024; SFO, 2012; Hiirriyet Gazetesi, 2021).

3.1.2. Sirketin Anahtar Ismi: Asil Nadir

1 Mayis 1941°de Kibris Letke’de dogan ve alt1 yasindayken gazete satarak
ticari hayata adim atan Asil Nadir, Kibrish yerel bir i§ adaminin ogludur. Ailesi
artan Rum saldirilar1 nedeniyle 1963 yilinda Londra’ya taginmig ve cash-
and-carry sirketi Wear Well’i satin alarak tekstil sektoriine giris yapmugtir. O
donemde Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi’nde egitim goren Asil Nadir,
egitimini tamamlayamadan Ingiltere’ye giderek babasinin yaninda tekstil
ticaretine baglayarak is hayatina atilmistir. 1970 yilina gelindiginde satin
aldiklart girket yiiksek gelir getirmeye baglamistir. 20 Temmuz-18 Agustos
1974 tarihlerinde gergeklesen Kibris Barig Harekatinin ardindan Kibris’a
gelerek ayni y1l Letkoga’da Rumlardan kalan bir giyim fabrikasini devralmug,
Orta Dogu’ya ihracata baglamistir (The Guardian, 2010b; Milliyet Gazetesi,
2024).

1980 yilinda mali sikintida olan tekstil sektoriinde ki Polly Peck isimli
sirketin %58 hissesinin devri ile Asil Nadir yiikselis adimi atmugtir. Tiirkiye’de
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basin sektortindeki yatirimlart ile taninan is adami, 1990 yilina kadar
Polly Peck International PLC grup sirketi biinyesinde tarim, gida, tekstil,
elektronik, denizcilik, turizm ve medya alanlarinda birgok yatirim yapmustir.
Bu yatirimlar, 1989 yilinda girketin piyasa degerini 1,7 milyar £’e ¢ikarirken
FTSE 100 endeksine alinmasina neden olmustur. Aymi yil Asil Nadir de
diinyanin en zengin kigileri arasinda yer almasmnimn diginda, risk tislenme
konusunda diinyanin 15 gozii pek igadami arasina girmistir. Kraliyet ailesine
yakinlig ile bilinen ig adami, ayni zamanda Muhafazakar Parti’nin de giiglii
bir bagigcis1 olmugtur (The Guardian, 2010c; SFO, 2012).

1990 yilinda ise Polly Peck’in 1,3 milyar £ borgla ¢gokmesiyle Asil Nadir,
bu kez Ingiltere’nin en biiyiik mali skandallarindan birinin merkezine
oturmugtur. Ayni yiI SFO’nun igeriden bilgi ticareti suglamalariyla karg
kargtya kalan Nadir, 17 Aralik 1990 tarihinde tutuklanmig ve 1993 yilina
kadar hapiste kalmigtir. 1993’te 3,5 milyon £ kefaletle serbest birakilmistir.
30 ayr1 sugtan 1993 yili Eyliil ayinda yargilanacakken, 1993 yili May1s ayinda
dolandiricilik suglamalarindan kaginmak igin Ingiltere’den kagarak dogdugu
tilkede yeni bir hayata baglamigtir. Tutuklanmast igin Interpol kaydi olmasina
ragmen, Kuzey Kibris ve Tiirkiye’nin Ingiltere ile iade anlagmasi olmamast,
uzun yillar her iki iilke arasinda seyahat etmesine imkan tanmimistir (The
Guardian, 2010c).

1989 yilinda bogandig1 ve 1993 yilinda serbest kalmasi igin gereken 3,5
milyon £ tutarindaki kefaletini, Kibrish Tiirk igadami Ramadan Giiney ile
birlikte toplayan eski esi Aysegiil Tecimer ise 1997 yilinda Tiirkiye’de tarihi
eser kagakgiligindan 4,5 yil hapis cezasina mahktim edilmistir. Ancak kararin
verilmesinden dakikalar 6nce yurt digina kagmis ve kirmizi biiltenle tiim
diinyada aranmaya baglamigtir. 22 Aralik 2000 tarihinde Sartla Saliverme ve
Erteleme Yasasi olarak gikarilan genel af diizenlemesi ile af edilmistir (Yagam

Oykiisii, 2024).

Asil  Nadir, 29 Temmuz 2010 tarthinde mahkeme siiresince
tutuklanmadan davasinin yeniden goriilmesi konusunda Ingiliz Hiikiimeti
ile bir anlagma yapmig ve 26 Agustos 2010°da elektronik gozetim altinda
tutulacagi taahhiidiinde bulunulduktan sonra Ingiltere’ye geri donmiistiir.
Bu anlagmaya gore her giin imza vermek sart1 ile denetimli serbestlikten
yararlanarak davalara katilmigtir. SFO’nun iddianamesine gore Asil Nadir,
33,1 milyon £71 ve 2,5 milyon Amerikan dolarin1 zimmetine gegirmisgtir.
Davast 23 Ocak 2012°de baglamig, Mahkeme heyeti 2012 yili Agustos
ayinda Asil Nadir’i hakkinda agilan yaklagitk 29 milyon £ tutarinda 13
davanin 10’undan suglu bularak, 10 yil hapse mahkiim etmigtir. 2013 yilinda
Polly Peck sirketinden magdur olmus yatirimcilara 5 milyon £ 6demesi
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durumunda cezasinin geriye kalanini Tiirkiye’de ¢ekmesi tizerine yeni bir
anlagma yapmugtir. 21 Nisan 2016 tarihinde Tiirkiye’ye iade edilen Nadir,
bir gece Silivri Cezaevinde kaldiktan sonra tahliye edilmigtir. Giintimiizde
Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nde gok daha sinirli bir 6lgekte ig hayatini
stirdiirmektedir (Hiirriyet Gazetesi, 2016; Sozcii Gazetesi, 2016; Milliyet
Gazetesi, 2024; The Guardian, 2010b).

3.2. Skandalin Ortaya Cikmasi ve Gelisimi

1990 yilina gelindiginde devralma, birlesme ve satin almalarla elde edilen
saldirgan biiylimenin bedeli olarak PPT’nin 100 milyon £den fazla kisa
vadeli borcu ve bu tutardan daha fazla Polly Peck hisselerinin teminat olarak
gosterildigi uzun vadeli borcu bulunmaktayd:. Yatinmcilar ise, sirketin
finansal yapis1 hakkinda fazla bilgiye sahip olmadiklari gibi yaratilan karlilik
havasindan pay almak istiyorlardi. Ayni yil iilke genelinde ise enflasyondaki
artiga kargilik faiz oranlari yiikseliyordu ve bu durum, borcu olan tiim
isletmeler gibi Polly Peck’i de etkilemistir (The Guardian, 2010c¢).

Skandal, 1990’larin baginda mali tutarsizliklarin ortaya ¢tkmasiyla patlak
vermigtir. Polly Peck’in sahte finansal raporlamaya karigtigi, karlar1 sisirdigi
ve piyasa konumunu korumak igin borglar1 gizledigi ortaya ¢ikmugstir.
Baglangigta Nadir, Polly Peck’t FTSE 100°den ¢ikarip 6zel miilkiyete geri
almaya karar verip ve hisse geri alimi yapacagini duyurmustur. Sonrasinda
ise bu kararindan vazgegmistir. Bu vazgegis, Polly Peck’in yaklagik 100 banka
alacaklisiyla olan iligkisi tizerinde baski olusturmustur ve bankalar kredilerinin
teminat1 olarak tuttuklar: girket hisselerini elden ¢ikarmaya baglamuglardir.
Borsa ise bu gelisgmeye kitlesel bir satig dalgasi ile cevap vermistir (Toms,
2019: 490).

Diigen hisse senedi fiyat1 ile magdur edilen yatirrmeilara kargilik yonetimin
sahip oldugu olaganiistii zenginlik, sirketin kirlarmnmn kaynag: ve kurumsal
yapist hakkinda daha fazla soru sorulmasma yol agmugtir. Bu sorulara
Polly Peck’in hisse senedi fiyatinin manipiile edildigine dair soylentiler de
eklenince, Ingiltere Agir Dolandiricihik Ofisi (SFO)’nin de déhil oldugu
kamu yetkililerinin ilgisi sirkete ¢ekilmistir. SFO, Nadir ailesinin vakiflarini
yoneten sirket South Audley Management’a baskin diizenlemistir. Ertesi giin,
soylentiler ve spekiilasyonlar arasinda, PPT’nin hisse senedi fiyati diigmiistiir.
Yaptiklar1 yatinmdan 1.000 kattan fazla getiri elde eden yatinmailarin gok
az1 hisselerini satabilmislerdir. Ekim 1990°da tasfiyeye zorlandiginda, kiiresel
bir ticaret konglomerasi* olan Polly Peck International’in, 1,3 milyar £

4  Konglomera, tek bir sirketler grubunda farkli is faaliyetleri yiiriiten iki veya daha fazla
sirketin birlesimidir ve genellikle bir ana sirket ve birden ¢ok igtirakten olusur. Cok sektorlii
konglomeralar genellikle biiyiik ve ¢ok ulushudur (https://support.ecovadis.com/hc/tr).



Mediha Mine Celikkol | 191

tutarinda borcu bulunmaktaydi. Ayni yil sonuna kadar Nadir tutuklanmus,
hirsizhik ve sahte muhasebe ile suglanmistir (BBC, 2012b; The Guardian,
2010c).

3.3. Skandalin Hukuki Stireci

SFO, baglangi¢ta Nadir’i igeriden bilgi ticareti iddiasi ile sorusturmaya
baglamistir. Ancak daha sonra bu iddia yerine, Agustos 1987°den itibaren
Asil Nadir’in kendisine yakin sirket ¢aliganlarinin yardimiyla 50°den fazla
transfer kullanarak yaklagik 150 milyon £ ¢aldig1 iddias1 ile mahkeme siireci
baglamistir. Savcilar, 13 6rnek suglamadaki 34 milyon £lik nakit paranin
Londra’dan basta Isvigre ve Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti'ne transfer
edildigini, diger kismin ise girket hisselerini alarak borsa degerini korumak,
Nadir’in sahibi oldugu ya da kontrol ettigi veya Nadir Aile Vakfrmin bir
pargast olan girketlere kredi verebilmek i¢in kullamldigini tespit etmistir.
Nihayetinde bunun Nadir’in kendisi, ailesi veya yakin arkadaglar: tarafindan
kontrol edilen sirketler veya vakiflar kullanilarak kendi kigisel ¢ikarlart igin
kullanildig1 iddia edilmis ve Asil Nadir’de, transferlerin kendi talimat1 ile
yapildigini kabul etmistir (BBC, 2012b).

PPI’den yapilan transferlerin tam kapsaminin 380 milyon £’1 agtig1 tahmin
edilmesine ragmen iddianamede bu tutar yaklagik 33,1 milyon £ ve 2,5 milyon
ABD dolari olarak yer almugtir. Savcilik, PPTye ait paranin girket faaliyetleri
diginda kullanmak igin banka hesaplarindan Kuzey Kibris’taki PPT’nin yan
kurulusu olan Unipac Packaging Industries’in hesabina yatirildig, oradan da
Nadir’e ait Kibris Sanayi Bankasr’nda (IBK) ve Impexbank isimli iki bankaya
aktarildigini iddia etmistir. 1991°de IBK kayitlarini incelemek igin Kuzey
Kibris’t ziyaret eden sorugturmacilara, incelemek istedikleri kayitlara erigim
izni verilmemigtir. Bu nedenle iddia kayitlarla dogrulanamamustir.

SFO sorugturmasinin 1990 yil1 Agustos ayinda baslamast ile Asil Nadir, ilk
olarak o yilin Eyliil ayinda sorgulanmugtir. 15 Aralik 1990 tarihinde aleyhine
18 hursizlik sugu ileri stirtilmiistiir. Kasim 1991°de ise bu suglamalarin sayist
76’ya ulagmigtir. 1992 yilinin Haziran ayinda ise suglarinin sayis1 76’dan
30a distirtilmiis ve 1993 yili Eyliil ayinda yargilanmasina karar verilmisgtir.
Ancak yargilama baglamadan Asil Nadir, Fransa tizerinden Kuzey Kibris
Tirk Cumhuriyeti’ne kagmugtir.

Skandalin patlak verdigi tarihten itibaren kendisine tuzak kuruldugunu,
adil bir sorgulama siirecinden ge¢medigini, hak etmedigi uzun bir hapis
cezast ile cezalandirilma ihtimali nedeniyle Kibris’a kagtigini One siiren
Asil Nadir, 2010 yilinda verdigi bir roportajda, suglamalara itiraz etmek
icin Ingiltere’ye geri donmek istedigini agiklamugtir. 26 Agustos 2010°da
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Ingiltere’ye gelerek, Merkez Ceza Mahkemesi’nde yargig karsisina gikmig ve
yargilanmak tizere seyahat belgelerinin teslimi, bir polis karakoluna haftalik
raporlama ve gece sokaga ¢ikma kisitlamalari, 250.000 £ kefalet gibi kosullar
igeren bir anlagma ile serbest brrakilmugtir.

Durugma 23 Ocak 2012°de baglamistir. Karmagik bir yargilama siirecinin
ardindan Asil Nadir’in Polly Peck International Plc’ye sirketin ugradig:
kayiplara iligkin 5 milyon £ tazminat 6demesi emredilmistir. Asil Nadir,
Polly Peck International Plc’den yaklagik 29 milyon £ (28,6 milyon £ ve
500.000 ABD dolar1) tutarinda on hirsizlik sugundan hiikiim giymigtir.
SFO’nun PPI’dan ¢alindigini iddia ettigi toplam tutar ise 146 milyon £ ve
6,4 milyon ABD dolar1 olarak belirlenmistir. 22 Agustos 2012°de on yil
hapis cezasina garptirilmugtir. Asil Nadir’in talebi ile 21 Nisan 2016 tarihinde
Tiirkiye’ye iade edilmis orada bir gece cezaevinde kaldiktan sonra tahliye
edilmistir (SFO, 2012; The Guardian, 2010a; BBC, 2010; BBC, 2012a;
BBC, 2012b; BBC, 2012c¢)

3.4. Skandalin Ortaya Cikardiklar: ve Yarattig1 Etkiler

Polly Peck’in ¢okiigii Ozellikle sirket sahipleri ve ¢aliganlari tarafindan
gergeklestirilen  dolandiricihigin, gesitli manipiilasyonlar igerdiginin ve
birbiri ile iliskili bir dizi islemin arkasina gizlenerek tespitinin zorlagtiginin
ispat1 olmugtur. Skandalin ortaya ¢tkmasmnin ardindan sirketin mali yapisi,
karmagik bir offshore sirket ve organizasyon ag1 olarak tanimlanmugtir (The
Guardian, 2012).

Polly Peck vakasi, muhasebe manipiilasyonlarinin asir1 biiylimeden
kaynaklanan zayif finansal performansi gizledigini gostermistir. Yoneticiler,
uluslararast igtirakler arasinda yetki alanlarim1  kullanarak varlik ve
yiikiimliiliikler arasinda transferleri kolaylikla yapabilmektedirler. Bu
kolaylik, iglemlerin denetimini zayiflatirken, denetgiyi iist diizey yonetimin
agiklamalarina mecbur birakmaktadir (Gwilliam ve Jackson, 2011: 398).
Polly Peck skandalinin ardindan 2002 yilinda, PPI grubun denetim
faaliyetlerini yiiriiten Stoy Hayward ve Erdal & Co firmalar1 para cezasina
carptirilmuglardir.

Sorugturma siirecinde ortaya konulan bilgilerden anlagildig: kadariyla Asil
Nadir’in otokratik bir yonetim sergiledigi, hem bagkan hem de genel miidiir
olarak yetkiyi elinde bulundurdugu goriilmektedir. Bagka bir yoneticiden
karg1 imza gerektirmeden parayr hareket ettirme yetkisine dayanarak da
yonetim kurulunun onay1 olmaksizin PPI’nin sirket hesaplarindan istedigi
tutarda paray1 istedigi yere transfer edebilmigtir. Bu transferleri, kendisi
veya ailesi adina yatirnm yapmak igin kullanmugtir. Bu finansal hareketleri
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gerceklestirmede ise ¢ogunlukla kendi 6zel ve aile ¢ikarlarini yonetmek
i¢in kurulmug bir sirket olan “South Audley Management (SAM)™1 ve iki
yoneticisini kullanmistir (https://www.sfo.gov.uk). Kiimiilatif nakit gikislart

bankalara olan yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesini aksatincaya kadar,
herhangi bir soru ve itiraz olmadan para transferleri devam etmistir. 1990
yilinda belki de ilk defa yonetim kurulu, Kuzey Kibris’a transfer edilen para
konusunda rahatsiz olup, paranin iade edilmesini Asil Nadir’den istemis,
ancak onun tarafindan bu istek ret edilmistir (Wearing ve Wearing, 2005).

Skandal sonrasi yapilan incelemelerde ortaya konulan bilgilerden biri
de, PPT’nin varliklarinin bir kisminin gizlice Asil Nadir’e devir edildigidir.
Bu bilgi, para transferinin yaninda varlik transferinin de Nadir tarafindan
gergeklestirildigini gostermektedir. Olast bir varlik transferinin, sirketin
ofislerinde bulunan degeri yaklagik 6 milyon Sterlini bulan gok sayidaki
antikalar tzerinden de gergeklestirildigi soylenebilir. Ciinkii inceleme ve
bagimsiz denetim siirecinin sonunda sirkette bulunan antikalarin degerinin
yaklagik 2,5-3 milyon Sterlin oldugu belirtilmistir (BBC, 2012¢; Yasam
Oykiisii, 2024). Asil Nadir’in ilk esi Aysegiil Tecimer’in 1997 yilinda
Tiirkiye’de tarihi eser kagakg¢iigindan 4,5 yil hapis cezasi almasi ise “bir
tesadiif olabilir mi?” sorusunu akla getirmektedir.

Polly Peck vakasinda tiim yagananlar, yatirnmeilar ve ¢alisanlar i¢in 6nemli
finansal kayiplara yol agmustir. Bu kayiplar, Ingiltere’de kurumsal yonetim
uygulamalarinin  ve diizenleyici gergevelerin yeniden degerlendirilmesi
ihtiyacini giindeme getirmigtir. Kurumsal operasyonlarin ve denetimin daha
kat1 gbzetim ve geftaflik i¢inde yiiriitiilmesi geregini ortaya koymustur.

Polly Peck’in ¢okiisiiniin ardindan, muhasebe kurallarmni sikilagtirmak
amaciyla yeni bir Muhasebe Standartlari Kurulu kurulmugtur. 1992
yilinda hazirlanan Cadbury Raporu ile de kurumsal yonetimde uygulama
kodifikasyonu stireci baglamugtir.  Siireg, 2003 yilinda, kendi kendini
diizenleyen ilkelerden olusan = Birlesik Kanunun olusturulmasiyla
tamamlanmistir (Toms, 2017: 366).

4. Sonug ve Oneriler

Isletme faaliyetlerinin gerek ulusal gerekse uluslararast diizeyde genisleyip
biiyiimesi, dogal olarak bir¢ok riski beraberinde getirmektedir. Sirket igi
ve digt kaynaklardan dogabilecek riskler, sirketlerde zayifliklara neden
olabilmektedir. Bu zayifliklar girketleri finansal yonden sikintrya sokabilmekte
hatta ¢aligmanin konusunu olugturan Polly Peck vakasinda oldugu gibi iflasa
ve nihayetinde feshe neden olmaktadir. Sadece bir girketin yagadig: bir olay
gibi goziikmesine ragmen sirketle ilgili ¢aligan, devlet, saticilar, miisteriler,
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denetimi yiiriiten sirketler, sirketin hissesine sahip yatirimcilar vb. birgok
paydas da bu olumsuzluklardan etkilenmektedir. Dolayisiyla sirketi zayiflatan
tiim unsurlarin 6nceden tespit edilip, ¢oziimlerinin geligtirilmesi 6nemlidir.
Coztimlerin sadece girket iginde geligtirilmeye ¢alisilmasi yeterli olmayacaktir.
Diizenleyici otoritelerin de bu ¢oztimlerin i¢inde olmasi zorunludur.

Polly Peck, 1980-1990 yillari arasinda Ingiltere'nin en hizli biiyiiyen
sirketlerden biri goriilmiistiir. Bu biiyiime, tistlenilen finansal riski de artiran,
sektor gesitlendirmesi igeren agresif satin almalara dayanan genigleme
stratejisi ile gergeklestirilmistir. Sirketin piyasa fiyat1 1970 yilindan 1990
yilina gelindiginde yaklagik 1000 kat artmug ve yatirimcisini mutlu etmistir.
Yatirnmcilar, bu dénemde sirketin artan borcundan daha ¢ok yapilan satin
alma ve devir almalara odaklanmuglar, karin ve satiglarin gerg¢ek durumun
ne kadarimi yansittigini ise onemsememiglerdir. Bu iyimser tablo igerisinde
1990 yilinda gelen ¢okiis ise, sirketin paydaglari igin uyarici bir son olmustur.

Polly Peck davasi, i3 hirsinin etik sorumlulukla bir arada ele alinmasi
geregini vurgulayan bir skandaldir. Ozellikle sirket iginden gelen kisisel
suistimalin, girketin ¢okiisiine kadar gidebilecek olumsuz etkileri, kurumsal
yonetimin 6nemini vurgulamaktadir. Bu vakada zayif kurumsal yonetim,
kontrolsiiz yiiriitme giicli ile birlesmig, sirketin milyonlarca sterlin
degerindeki varligi Asil Nadir tarafindan transfer edilirken; kamu otoriteleri
de dahil olmak iizere sirketin paydaslar: tarafindan fark edilememistir.

Polly Peck vakasinda iglenen beyaz yaka suqu, dolandiricilik olarak ifade
edilmigtir. Bir finansal suiistimal olan bu sugun sebebi ne olursa olsun
sirketlerde ger¢eklesmesini onlemek ve paydaslarin ¢ikarlarini korumak igin
oncelikle muhasebe standartlar1 gibi kapsamli diizenlemelere, diizenleyici
ve denetleyici kuruluglara ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak bunlar yeterli
degildir. Bunlarla beraber igletme yoneticilerinin ve ¢alisanlarinin faaliyet ve
davranislarinin da etik hale getirilmesi ve 6zdenetim iradesine sahip olmalar1
da gereklidir. Ardindan sirketin kurumsal yonetim ilkeleri belirlenmeli ve
tiim ¢aliganlarin ona uymast saglanmalidir (Unal ve Celikkol, 2019: 42).
Mubhasebe standartlarinin  reformu, muhasebe manipiilasyonu  firsatini
kisitlayacak ve kurumsal yonetimi iyilestirmek ise Nadir gibi agirt giiglia
yoneticilerin agiriliklarini dizginleyecektir (Toms, 2019: 491).

PollyPeckgibiyasananfinansalskandallar genelolarakdegerlendirildiginde,
dikkat ¢ceken hususlari ve tavsiyeleri asagidaki gibi 6zetlemek miimkiindiir:

¢ Sirketi¢inde i¢ kontrol ve denetime yonelik mekanizmalar kurulmahdir.
Tlgili is tanimlar, isleyis prosediirleri agik bir ifade ile ortaya konulmali,
isleyige iligkin tiim siireglerin kaydi olusturulmali yani sirkete yonelik
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bir yonetim bilgi sistemi kurulmalidir. Sirket iginde tiim ¢alisanlarin
bu sisteme uyumu saglanmalidir.

Yonetim bilgi sistemi igerisinde raporlama yapist kurulmahdir.
Raporlamalarin zamaninda ve ilgili tiim bilgileri igerecek sekilde
diizenlenmesi saglanmalidir.

Is tamimlart ile yetki ve sorumluluklar dogru bir sekilde dagitilmalidir.
Yapilan igin niteligine uygun bilgi ve donanima sahip kisilerden
ekipler olugturulmalidir. Ozellikle i¢ kontrol, denetim, risk yonetimi
gibi birimlerde galigan ekiplerin yapilan isin niteligine uygun bilgi
birikimine ve teknoloji, bilgi sistemi vb. araglari kullanim yetisine
sahip olmalar1 6nemlidir.

Sirket i¢inde Yonetici kademesinde ¢aliganlar1 da kapsayacak sekilde
ise yonelik gozetim mekanizmalart kurulmalidir. Yoneticilerin ayni
zamanda hissedar oldugu yapilarda bu husus daha 6nemlidir.

Ozellikle gergeklestirilen finansal iglemlere yonelik yapilan kayitlarin
kontroliinde deneyim ve bilgi sahibi ¢ahisanlardan olugan bagiml
denetgiler kadar bagimsiz denetgilerden de yararlanilmalidir. Ancak
islem detaylarinin anlagilabilmesi i¢in denetgilerin de iglemi yapanlar
kadar deneyimli ve bilgili olmasi 6nemlidir. Ozellikle muhasebe
kaynakli hilelerin ortaya ¢ikarilmasinda bu 6nemlidir.

Isletme i¢inde kurumsal yonetime yonelik uygulamalarin yiiriitiilmesi
onemlidir. Ozellikle satin alma, devir gibi yontemlerle yeni sirketleri
biinyesine alan girketlerin, bu girketlere de sahip oldugu ilkeleri
aktarmasi ve sistemine dahil etmesi biiylimeden kaynakli risklerini
azaltacaktir.

Sirketlere finansman imkéani saglayan kurumlarin da kredi politikalarini
olast risklere kars: diizenlemeleri, alinan 6zellikle uzun vadeye yayilmus,
biiyiik tutarl ve tekrarlayan bor¢lanmalar i¢in kredi degerleme ve onay
mekanizmalarini biiyiik bir titizlikle kurmahdirlar.

Sirket, sirkete bor¢ verenler, sirketi denetleyenler arasinda
yasanabilecek, resmi olmayan bir igbirligine karsilik kamu otoritesi de
muhasebe standartlarinin uygulanmasi ve finansal kayitlar konusunda
ilgili yasal diizenlemeleri ig hayatinda yaganan gelismelere uygun hale
getirmeli ve denetimi ihmal etmemelidir.

Yasa diizenleyiciler, iyi bir piyasa ve yasal ig ortamuni aktif olarak tegvik
etmeli, kurumsal yonergeleri sekillendirmeli ve ¢ikarci yonetimsel
giict kisitlamalidir.
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