
Sayi:87 Haziran 2018 0-st yonetim, yonetim kurullan ve denetim komitelerine 
yoneti�im ile ilgili konularda ozet bilgiler 

Carillion'un Bat1�1: Yanh� Anla�dm1� Riskier, 

K1s1tlanm1� Denet�iler 

ingiltere merkezli in�aat ve lojistik firmas1 Carillion, Ocak aymda battl. Bu �a�irtlc1 batl�, ardmda on binlerce 
i�siz, odenemeyen 1 milyar £'den daha fazla bow ve afallam1� halde neler olup bittigini merak eden bir kuru:msal 
yoneti�im camias1 birakt1. 

Boylesine dev bir batl�m, gervekle�ene kadar hivbir uyan i�areti vermemesi miimkiin miidiir? 

Daha dogrusu, bugiin 2018 y1lmda, bu kadar biiyiik bir batl�m gervekle�ecegi nas1l hiv fark edilmemi� olabilir? 
Son 20 yil, yagda� kuru:msal yoneti�imin geli�imine sebep olan ve saglam giivence taleplerini yiikselten - Enron, 
WorldCom, Lehman Brothers, Satyam, Royal Bank of Scotland ve de benzerleri gibi - adeta amtsal dev bat1�lara 
sahne olmu�tur. Bu batl�lann, benzeri gozetim hatalanmn yinelenmesinin onlenebilmesi ivin vok iyi birer ders 
olmas1 gerekirdi. 

Bugiin yine, yeni derslerin neler oldugunu gormek ivin yeniden bir �irketin enkazmda ke�if yap1yoruz. 

Ters Giden Neydi? 

Carillion'un son giinleri Temmuz 2017'de ba�ladi. Sirket, 
art1k karh olmayan projelerin 845 milyon £ k1sm1m 
silerek zarar yazd1gm1 av1klad1. Son birkav yil iverisinde 
toplam borv tutari 600 milyon £'1 gevmi�ti. Ki o donemde 
�irketin genel miidiirii Richard Howson istifa etti ve 
temettii odemeleri de iptal edildi. 

Sonraki aylarda i�ler daha da kotiile�ti. Borvlar 900 
milyon £'1geyti. Eyliil aymda 2017'nin ilk alti ay1 ivin 
av1klanan mali tablolannda Carillion, 1 milyar £' dan 
fazla zarar av1klad1. Kas1m ay1 geldiginde yoneticiler 
�irketin borv sozle�melerine uymayabilecegine <lair 
uyanda bulundular ve emeklilik fonuna aktanlan 
rakamlarda yakla�1k 600 milyon £ eksik oldugunu 
av1kladilar. 

Askeri iislerin idaresinden okullara ogle yemeklerinin 
gonderihnesine kadar hemen hemen her i�inde Carillion 
ile birlikte vah�an ingiliz hiikiimeti bir kurtarma plam 
iizerinde vah�maya ba�lad1. Ancak �irketin mali durumu 
kotiile�tikve bu vabalar da bo�a 91kt1. 
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Carillion, Ocak aymda, kasasmda 29 milyon £ nakit ve 1,3 milyar £ hon; ile 
iflas etti. 

Biitiin bu tarihsel olgulann altmda strateji ve gozetim ile ilgili daha uzun sorular 
yer almaktadir. 

Dogru Risk Giivencesi Almak 
Sorulmas1 gereken ilk soru, Carillion'un denetim komitesinin finansal durumdaki 
kotiile�meyi nas1l fark edemedigidir. Bu sorunun cevab1 bizi, bir yonetim 
kurulunun operasyonel performans ve risk yonetimini finansal sonu9lara nasil 
baglad1gma yonlendirecektir. 

Ornegin, en basitinden konuya yakla�mak gerekirse, Carillion ba�ans1z olmu�tur 
9iinkii aym anda hem borcunu siirekli art1rm1�tl hem de birden fazla biiyiik 
yatmmmm ilk ba�ta beklendigi kadar kiirh olmad1gma (kiirh m1yd1 bu da ayn 
konu) karar vermi�ti. Borylanarak alman para ise diger biitiin ihtiya9lar arasmda 
oncelikle yatmmcilara temettii odemelerini siirdiirebilmek i9in kullamld1, 
dolayis1yla da Carillion 2017'nin ikinci yansmda nakit paraya ihtiya9 duydugunda 
hazine bombo�tu. 

Carillion'un yonetim kurulunu, yonetimin boyle bir finansal miihendislik 
yapmasma izin verdigi i9in kusurlu bulmak kolaydir. Parlamentonun mutsuz 
iiyeleri de tam olarak bu konu iizerinden ele�tirilerini yoneltmi�lerdir. Ancak 
ger9eklerin tiimii goriindiigiinden daha karma�1ktir. 

Temettii odemelerini yapabilmek i9in borcu art1rmak daha once duyulmam1� 
bir �ey degildir ve makul bir finansal miihendislik olarak dii�iiniilebilir. Yonetim 
kurullan i9in esas mesele ise, temettii odemeleri i9in edinilen borcun a�mya 
ka9madan makul diizeylerde olmasm1 saglamaktir. Dolay1s1yla Carillion'un 
denetim komitesinin gelecekte bu mali yiikiimliiliiklerin nasil geri odenecegini 
degerlendirmi� olmas1 gerekiyordu. 

Pratikte, yonetim kurulunun �irketin operasyonel performansmm ( en ba�ta 
mevcut sozle�melerdeki maliyetlerin yonetilmesi olmak iizere) bor9lan geri 
odeyebilmek i9in gerekli olan nakdi saglayacagma <lair giivence alm1� olmas1 
gerekirdi. Yonetim kurulunun operasyonel faaliyetlerden kaynakh risklerin 
yonetiminde �u iki se9enekten herhangi birini saglayabilecek kadar gii9lii 
oldugunu bilmeye ihtiyac1 vard1. (a) batl�mdan onceki y1llarda Carillion i9in 
yans1t1lan pembe manzaray1 desteklemek; ya da (b) yap1lan sozle�melerin 
6ng6riilen kadar kiirh olmayacagma <lair kayg1lan, yonetim kuruluna yeteri 
kadar erken bir zamanda ileterek,yonetim kurulunun genel miidiir ile birlikte 
gerekli diizeltmeleri yapabilmesini saglamak. 



Etkin mali raporlamay1 saglama gorevinin bir klsmmm, 
rakamlann arkasmdaki operasyonel varsay1mlan dogrulamak 
oldugu, denetim komitesi iiyeleri tarafmdan bazen gozden 
kar;mlan zor ve onemli bir konudur. Bu gorev, COSO 
(Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission Treadway Komisyonunu Destekleyen Kurulu�lar 
Komitesi) ir; kontrol r;err;evesinin "Bilgi ve ileti�im" bile�eninde 
yer alan 13 numarah ilkesinde tammlanmaktadir: 13, 
"Organizasyon, ir; kontroliin i�leyi�ini desteklemek ir;in ilgili 
ve kaliteli bilgiler edinir ve kullamr." 

Carillion'un yonetim kurulunda onemli taahhiitleri ve 
sozle�meleri onaylamak ir;in bir "biiyiik projeler komitesi" 
vard1. Sirkette iist yonetim,sozle�me yonetiminin meslekta� 
denetiminden ger;mesini ve �irket yoneticilerinin kontrol oz 
degerlendirme yapmas1m saghyordu. 

Bu operasyonel risk yonetimi uygulamalanmn yetersiz oldugu 
a91k9a anla�1hyor. Bu yetersizlik, �irketin batl�ma neden olan 
proje zararlannm art1�ma yol a9m1�tir. 

Aran1yor: Ozgiir Denet�iler 
Pek r;ok ki�i Carillion'm bag1ms1z denetr;ilerini yakla�an 
korkunr; sonu gormedigi ir;in srn;lamaktadir. Tam bu noktada 
sorulmas1 gereken makul bir soru kar�1m1za r;iklnaktadir: 
Carillion'un ir; denetim boliimii 2017'de felaket kap1ya 
dayanmadan once 2010'larm ortalarmda neden gerekli alarmlan 
vermedi? 

Carillion, ir; denetim faaliyetlerini bir d1� hizmet saglayic1sma 
yaptlrmaktayd1. D1� hizmet saglayic1 ir; denetim planllll iir; yila 
yaygm olacak bir;imde hazirlam1�tl. Carillion'un fiili ir; denetim 
yoneticisi Subat aymda parlamentoda yaptlg1 konu�mada 
�unlan belirtmi�ti: 

Genel olarak denetimi iir; yila yay1yoruz ve her yil ir;in de ayn 
bir plan hazirhyoruz. Planlamay1 �irket ile gorii�erek yap1yoruz 
ve denetim komitesine sunuyoruz ve denetim komitesine 
yapt1klanm1z1 ve yapmad1klanm1z1 aktanyoruz. 

Sozle�meli bir d1� hizmet saglay1c1, sozle�mede izin verilen 
ve mii�teri (Carillion'un denetim komitesi) tarafmdan denetim 
kapsamma ahnan alanlardan daha fazlas1 ir;in ir; denetim hizmeti 
saglamakta kolay kolay israr edemez. Ancak, ir; denetim 
yalmzca y1hn ba�mda belirlenen ya da iir; yil once tespit edilen 
risklere degil, yeni ortaya 91kan tum risklere ortaya 91kt1k9a 
odaklanmahdir. 

Denetim komitesinin ir; denetimin gozetimi ile ilgili 
sorumluluklanm yerine getirmesi biiyiik oneme sahiptir. <;ok 
etkili bir ir; denetim faaliyetinin saglanmas1 ir;in denetim 
komiteleri ( en azmdan): 

■ ir; denetim yoneticisi (iDY) ile a91k ve �effafbir ili�ki
kurmahdir.

■ Ar;ik ve i�levsel bir raporlama ili�kisini siirdiirerek bagrmsiz
olmas1 ir;in ir; denetimi giir;lendirmelidir.

ileti�imi Ba�latin 

Mali risklerin kaynag1. 
Carillion'un oliimciil hatas1, giir;lii bir 
operasyonel performansa dayanan bir mali 
strateji (yiiksek borr; ve r;ogunlukla maddi 
yerine maddi olmayan duran varhklar 
ir;eren bir bilanr;o) izlemek oldu. Bu 
performans ba�ar1s1z oldugunda, mali 
strateji organizasyon ir;in agir bir yiike 
donii�tii. Bu noktada sorulmas1 gereken 
sorulardan baz1lan a�ag1daki gibidir: 

■ Denetim komiteniz finansal
miihendisligin ardmdaki operasyonel
varsayimlan net bir �ekilde biliyor mu?

■ Denetim komitesi, bu varsay1mlann
dogrulugunu saglamak ir;in operasyonel
faaliyetlerdeki risk yonetimi
uygulamalan ir;in nasil giivence
almaktadir?

Ozgiir denet�iye merhaba diyelim. 
Carillion'un d1�ardan saglad1g1 denetim 
hizmetleri, denetim planlanmn yillik olarak 
gozden ger;irildigi uzun vadeli 
sozle�melerle gerr;ekle�tiriliyordu. Ne 
yaz1k ki ir; denetim, Carillion' da biiyiiyen 
operasyonel risklerin farklnda degildi. Bu 
durum, ir; denetimin 2017 y1lmda ortaya 
91kan felakete kar�1 tepkisiz kalmasma 
yol a9t1. Bu noktada sorulmas1 gereken 
baz1 ek sorular a�ag1daki gibidir: 

■ Denetim komiteniz, ir; denetim
faaliyetlerinin, ozellikle de gorevlerinin
sozle�mede belirlendigi d1� kaynak
kullamm1 durumlannda r;evikligi ve
gorevin geregini yapmas1m nasil
saglar?

■ ir; denetim ekibiniz gerr;ekten risk
odakh m1dir yoksa eski moda bir
denetim plan1 m1 yiiriitmektedir?

■ ir; denetim ekibiniz uygulamada
gerr;ekten r;evik midir? ir; denetim
yoneticisi organizasyonun statiikosuyla
miicadele edebilecek midir? Denetim
komitesi, statiiko ile miicadelesinde ir;
denetim yoneticisini nas1l te�vik
edebilir?
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■ iDY ile - �irket yonetiminin kat1hm1 olmadan - diizenli toplantilar
yapmahdir.

■ Denetim planma katk1da bulunmahdir.

■ Denetim Komitesi Yonetlneligini en azmdan yilda en az bir kez gozden
gec;irerek ic; denetim iizerinde yeterli gozetimin tammlanm1� oldugunu
teyit etinelidir.

Denetim komiteleri ic;in zor bir soru daha bulunmaktadir: Riskleri zamanmda 
yetkililere iletebilecek, d1� kaynak modeli ile ya da gec;en yilki risklerin bu 
y1lki c;ah�malan yonlendirecegine inanan bir ic; denetim ekibiyle, c;evik ve 
gorevin geregini yapan bir denetim i�levine olan ihtiyac; nas1l kar�1lanacaktir. 

En son IIA Kuzey Amerika ic; Denetimin Nabz1 Raporu'nda ankete katilanlann 
yiizde 67'si ileride c;evikligin onemli olacag1m belirtini�tir. <;eviklik, 
onceliklerin belirlenmesinde esneklik ve aynca ortaya c;1kmakta olan riskleri 
erken tespit etlne ve bu risklerin potansiyel �iddetini azaltina becerisi 
gerektirecektir. Denetim komitesi tarafmdan her y1l yap1lan ve iic;er yilhk 
donemler halinde c;ah�1lan denetim c;ah�malan yukanda deginilen ihtiyac;lan 
kar�ilamayacaktir. 

Sonu� 

Ayn1 bir niikleer santral infilak1 gibi, Carillion'dan gelen serpinti uzun bir 
sure daha devam edecektir. ingiliz yasamas1 ve diizenleyici kurumlan, 
Carillion ve bagimsiz denetc;isi ve genel anlamda da denetim meslegi hakkmda 
soru�turma c;agnsmda bulundular ve de Dort Biiyiiklerin daha fazla rekabete 
ihtiyac1 olup olmad1g1 ve ingiliz hiikiimeti ic;in bu kadar onemli olan bir 
hizmet saglay1cmm bu kadar c;abuk iflas etlnesine neden olan diger diizenleme 
ve politika gecikmeleri hakkmda da soru�turma c;agnsmda bulundular. 

Bu noktada, kurumsal yoneti�im camias1 birkac; onemli ders alabilir. Her 
�eyden once, denetim komiteleri, gozden gec;irdikleri ve onaylad1klan mali 
sonuc;lann arkasmdaki operasyonlarm risk yonetimi uygulamalanm 
anlad1klanndan emin olmahd1rlar. Aynca, gittikc;e dikle�en risk yamacma 
h1zhca uyum saglayacak geli�meye ac;1k bir ic; denetim i�levi de 
olu�turmahd1rlar. 

Tone at the Top Subat 2018 anketi. 
Yuvarlama nedeniyle sonur;;lar lOO'e e�it degildir. 
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