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OZET

Bu tez; Tiirkiye’deki Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler (KOBI) kapsaminda
yonetim kurullarinin sirket performansi lizerine etkisini aragtirmaktadir.

Gelisen ve kiiresel sistem iginde aktif rol almak isteyen Tiirkiye’de KOBI’ler
TUIK 2014 istatistiklerine gore girisim sayilarinin % 97’sini, bu girisimlerdeki
toplam istthdamimn % 75’ini olusturmaktadir. Geleneksel is modelleriyle c¢alisan
KOBI’lerin kendi kiiltiir cografyalarinda edindikleri tecriibeyi, kiiresel literatiirde
gelisen isletme kavram ve modelleri ile bu kapsamda diizenlenen uyum yasalar
cergevesinde gelistirebilmeleri gerektigi agiktir. Gegmis yillarda genellikle kisilere
“giiven” ve “kefalet” esasina dayali yiiriiyen KOBI ticari faaliyetlerinin, yakin
gelecekte genellikle “kurum (corporation) itibar1” ve “sozlesme” esasina gore devam
edecegini ongormek zor degildir.

Sahiplerinde biriken bilgi, beceri, karar verme giiciiniin zorunlu olarak yonetim
kurullarinda sekillenecegi bu siirecte iilkemizdeki KOBI’lerin yonetim kurullar ile
bu kurullarin yapis1 ve Ozelliklerinin sirket performansina etkisini O6lgmek igin
yonetim kurulu olan ve olmayan 703 tiizel kisiligi haiz isletmede yiliz yiize
gerceklestirilen anket calismalariyla olgiimler yapilmustir. Uretilen Slgeklerin
giivenirlik ve gegerlilik analizlerini miiteakiben hipotezler c¢esitli istatistiksel
programlarla analiz edilmistir.

Analizler neticesinde bir yonetim kurulu olan KOBI’lerin olmayanlara gore
daha yiiksek performans sagladigi ve yonetim kurullarinin kaynak {iretebilme
giiciiniin performans tlizerinde anlamli ve gii¢lii bir etkisi olduguna yonelik bulgular

en dikkat ¢ekici sonuclardir.

Anahtar Kelimeler: Kiiciik ve Orta Olcekli isletmeler, Kurumsal Yonetisim,

Yonetim Kurulu, Firma Performansi



SUMMARY

The aim of this thesis is to investigate the impact of the corporate board on
the company performance within the scope of small and medium sized enterprises
(SME) in Turkey.

According to the Turkish Statistical Institute (TurkStat) statistics from 2014
in Turkey that is developing and aiming to take an active role in global system ,
SMEs comprise 97% of the number of enterprises and 75% of the total employment.
It is obvious that there is a need to develop the experience gained by SMEs working
with traditional business models in their own geography, cultural environment,
within the framework of developing business concepts and models in the world
literature and adjustment laws enacted in this context. Trade activities of SMEs
carried out in the past years based on the principles of “trust” and “vouch” for each
other, in the near future will be continued based on “corporate reputation” and
“contract”.

In the process when the knowledge, skills and decision-making authority of
owners mandatorily shaped by corporate boards to evaluate the impact of those
boards and their structure and characteristics on SMEs in Turkey the measurements
of 703 enterprises having legal entity and with or without corporate boards have been
made by conducting face to face surveys. Following the reliability and validity
analyses of scales, hypotheses have been analyzed by various statistical programs.

Findings such as SMEs with corporate boards provide higher performance
than those without corporate boards and that the ability of corporate boards to
produce resources has a significant and strong effect on the performance are the most

remarkable results of the performed analyses.

Key Words: Small and Medium sized Enterprises, Corporate

Governance, Corporate Board, Company Performance
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1. GIRIS

Kiiresellesme olgusunun, sadece siyasi ve ekonomik degil sosyal yapilar1 da
derinden etkiledigi, kiiltiirel kayiplara neden oldugu inkar edilemez. YOnetim
bilimleri alaninda da pek ¢ok “kiiresel kavram” (hatta model, metot), modern baslig
altinda tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde de de etkisi hizla arttirmaktadir. Oyle ki
900 yili agkin bir siiredir bu cografyayr yonetmis bir medeniyetin bugiin nerdeyse
hi¢cbir yonetim kavramina muttali degiliz. Bununla beraber iilkemizde isletme
alaninda kadim usullerle islerini yonetebilen ve giiciinii ¢evresiyle olan uyumundan
alan son derece basarili isletmelerin varlig da bir gercektir. Ozellikle KOBI’lerin
genellikle gelenekten gelen is modelleriyle ¢alistigini, bununla beraber modern
kavramlar ve metotlarla daha basarili olacaklarina inangla pek c¢ok deneme

yaptiklarini onlarca 6rnekte miisahede etmek miimkiindiir.

Otuz yili askin is hayatimiz boyunca, geleneksel is modelleri ve modern
kavramlar karmasmin modern kavramlari ister istemez “hibritlestirdigini” ve bu
modern kavramlarin yeni kavram ve model gelistirmeye izin vermedigini, modasi
gecen kavramlarin kurumlarca ¢ok hizli tiiketildigini gézlemledik. Bu kavramlarin
zamanla igletmeleri de hibritlestirdigine ve bu siirecte pek ¢ok isletmenin tilkendigine
sahit olduk. Ancak bazi basarili isletmelerin hibrit kavramlarin kadim usullerini
asindirmasma izin vermeden kiiresel piyasalarda modern kavramlarla is
yapabildigine, hem yakin c¢evrelerine hem de kiiresel sisteme uyum
saglayabildiklerine dair gozlemlerimiz oldu. Ticari gelenekleri devam ettirebilen
koklii ailelerin veya fertlerinin ortak oldugu isletmelerin digerlerine goére daha

basarili oldugunu séylemek yanlis olmaz.

Basaril1 isletmelerin bir konuda karar vermeden 6nce “cok boyutlu istisareler”
yapmast kisisel gozlemlerimizden biri, hatta en belirginidir. Bu isletmeler, uzmanliga
deger veriyorlar, gevreleriyle paylasmayi biliyorlar. Bu nedenle kendi aralarinda adi
konulmamas bir iliskiler ag1 olusturanlar bile var. Kisisel gozlemlerimiz, bu tip aglara
dahil olanlarin, ihtiya¢ oldugunda birbirlerine hizla kaynak aktarabiliyor olmalaridir.
Bu isletmelerde ortaklar arasindaki uyum sadece birbirlerine saygit duymaktan degil,
her birinin kadim kurallara saygi duymalarindan ileri geliyor. Bu isletmeleri ortak

karar alabilme ve ortak hareket edebilme yetenekleri gelismis isletmeler olarak



tanimlamak miimkiindiir. Ortak karar alma kiiltiirii aslinda bu cografyanin yabanci
olmadig1 bir kavramdir. Istisare, sura, miisavere, kenes, meclis, divan, toy, kurultay
gibi ortak karar almaya yonelik kadim kavramlar bir ¢irpida sayabiliriz. Son yillarda
KOBI statiisiindeki pek ¢ok firma gerek yasal diizenlemeler gerekse kiiresel sistemin
zorlamasiyla resmi veya gayri resmi “yonetim kurullar1” olusturuyor, kadim
gelenekten gelen ortak karar alma kiiltiiriinii yeni bir kavram cergevesinde ihya ve

ihata etmeye c¢alisiyor.

Oniimiizdeki yillarda KOBI’ler ve yonetim kurullari daha sik giindeme
gelecek, oOzellikle yonetim kurullarimin yapisal oOzellikleri ve karar verebilme
becerileri konularinda ¢ozlimlere ihtiyag duyulacaktir. Zira kiiresel literatiiriin
iilkemiz isletme diinyasindaki etkisi giderek artmakta daha da Onemlisi yasal
diizenlemeler KOBI’leri yeni modellerle is yapmaya zorlamaktadir. Geleneksel
metotlarla is yapmaya alissk KOBI’lerin ve ortaklarinin modern modellerle
caligirken, sirket performansina yonelik kaygilarimi giderecek yeni sistem ve
kavramlara ihtiya¢ duyacaklar1 agiktir. Ciinkii halihazirda maddi ve gayrimaddi
kaynaklarin ortaklarinda temerkiiz ettigi KOBI’lerde ekseriyetini ortaklarin
olusturdugu yonetim kurullarinin sirket performansina etkisi kaginilmaz olacaktir.
Kald1 ki mevcut literatiirde yapilmis pek cok ¢alismada (makale, yiiksek lisans veya
doktora tezlerinde) biiyiik isletmelerde dahi yonetim kurullarnin sirket

performansina etkisi gosterilmistir.

KOBI’lerde yonetim kurullar1 ile sirket performansi arasindaki iliskiyi
incelemeye calistigimiz bu tezde dogal olarak mevcut birikimlerin incelenmesi ve
ilgili literatiiriin taranmas1 6nemli bir unsurdu. Ele alinan bu konuyu inceleyen ¢ok az
calisma bulundugu yapilan c¢alismalar neticesinde tespit edilmistir. Literatiir
incelemelerinde ilging bir bicimde Tiirk¢ce yazilmis ¢alismalarda kurumsal
yonet(is)im (corporate governance) ve kurumsallasma (institutionalization)
kavramlariin i¢ ice gectigi hatta bazen birbirlerinin yerine kullanildigi goriilmiistiir.
Bu tezde “corporate governance” kavrami iilkemizde yaygin kabul gérmiis sekliyle
“kurumsal yonetisim” olarak terclime edilmistir. Tezin ilgili boliimlerinde bu

kavramlar ve aralarindaki farklar ayrica incelenmistir.

Literatiiriin ¢ok biiyiik bir kismi cogunlugu borsada islem goren biiylik

isletmelerin hisse senedi sahipleri ve onlar1 temsil eden yonetim kurulu {iyelerinin
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kontratlardan dogan bir nevi c¢ikar catismalarina ve bir 6l¢iide de hukukuna
odaklanmigtir.  Ozellikle vekillerin/temsilcilerin  asillarmn  gikarlarmi  koruyup
korumadiklarini, denetleme maliyetlerinin yiiksekligi, temsilcilerin/vekillerin var
olan sirket giiciinii kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda kullanma egilimleri ve Ornekleri,
denet¢i kuruluglarla vekillerin isbirligi yaptig1 durumda olusan yikimlara dair aci
ornekler nerdeyse tiim ¢alismalarda vurgulanmistir. KOBI’lerde ise durum oldukca
farklidir. KOBI’ler, adinda da anlasilacag gibi cirosu, eleman sayisi, is hacmi, pazar
pay1, miisteri sayisi, tedarik¢i ¢esidi ve sayisi smirli, murakabesi karmasik siirecler
gerektirmeyen yonetim slireclerine sahip, hatta ¢ogu zaman islerin herkesin gozii
ontlinde gerceklestigi isletmelerdir. Dogal olarak ortaklar yonetim fonksiyonlarinin
onemli bir kismimi istlenmislerdir. Bazi isletmelerde bir yonetim kurulundan
bahsetmek bile miimkiin degildir. Yonetim kurullar1 da —varsa- (resmi veya gayri
resmi) aslinda ortaklarin gérev aldign kurullardir. Yani KOBI’lerde ekseriyetle
yonetim kurullarinda asillar vardir. Bu nedenle asil vekil iligkilerine yonelik teori ve
calismalarin KOBI’lerde yonetim kurulu ve performans iliskilerini aciklamada ¢ok
da yeterli olamayacagi agiktir. Schulze vd., (2001), kiigiik aile sirketleri (ve dolayisi
ile) KOBI’lerin sahiplik yapisinin vekil iliskilerine dayali teorileri &telediklerini ve
bu teorilerin uygulamaya dokiilemediklerini belirtmistir. Schulze vd., biiyiik
cogunlugunda kar ortaklarinin ayn1 zamanda icraci yonetim kademesini olusturdugu
kiiciik 6lcekli isletmelerde, kar paylasimlari, denetim ve kontrol gibi mekanizmalarin
basit diizeyde oldugunu, ayni zamanda atanacak bir vekilin maliyetleri de goz
ontinde bulunduruldugunda, tiim islevlerin kar ortaklar1 tarafindan yerine getirildigini
belirtmislerdir. Miller ve Miller (2006), ticari kapasiteleri dikkate alindiginda
KOBI’ler i¢in mevcut teorik yaklasimlarm uygulanmasmin zaten ¢ok zayif bir
ihtimal oldugunu belirtmislerdir. Miller ve Miller’e gore o6zellikle aile sirketi
statiisiindeki KOBI’lerde yonetim kurulu olarak tamimlanabilecek iiyelerin sahip
olduklar1 o6zelliklerin asil-vekil ve kurumsal yonetisimi dikkate alan teorilerin

uygulanmasinda ortaya problemler ¢ikardiklarini belirtmislerdir.

Kurumsal yonetisim g¢ercevesinde gelisen Vekalet Teorisi (Agency Theory) ve
Kahyalik Teorisi (Stewardship Theory) KOBI’ler i¢in bu baglaminda biiyiik bir
anlam ifade etmemektedir. Anacak Paydaglik Teorisi (Stakeholder Theory), Kaynak
Bagimliligit Teorisi (Resource Dependency Theory), Kaynak Temelli Teori



(Resource Based Theory), ve Islem Maliyeti Teorisi (Transaction Cost Theory) yeni
bir yaklasim gelistirmek i¢in yeterli ipuglarina sahip goriilmektedir. Zira sirketi
ilgilendiren kararlarin bir veya birkag kisi tarafindan verildigi, diger hak sahiplerinin
karara bir dahli bulunmadigi, oysa aliman kararlarin sonuglarindan tiim hak
sahiplerinin etkilendigi bir ortamda ya karar verenlerin diger hak sahiplerini de
temsil ettigi ya da diger hak sahiplerinin de kararlara dahil olabilecegi bir sisteme
ihtiyac oldugu aciktir. Aslinda “y6netisim” kavraminin isaret ettigi sorunlardan biri
de budur. Konu sadece karin degil ayni zamanda riskin de paylasilmasidir. Bu
durumda verilen kararlarin hukukiligi yani tiim taraflarin haklarinin korundugu bir
sistem ve bu sistem icin gerekli kavram(lar) giindeme gelecektir. “Karar Mesruiyeti”
kavrammin KOBI’ler i¢in yol gdsterici olabilecegi, bu statiideki isletme ortaklarmnin
verdikleri kararlarin, dogruluk veya yanligh§indan 6nce mesru olup olmadiginin

giindeme gelmesi, iilkemiz sosyal yapis1 i¢inde bir karsilik bulabilecektir.

Tezin ilgili kisimlarinda da belirtildigi gibi hak sahipleri sadece firma
hissedarlar1 degil, ayn1 zamanda tedarikten satis noktasina, KOBI’lere destek veren
kamu kurumlarindan hizmet saglayicilara kadar genis bir alanda, yapilan iste pay
sahibi olan diger kisi ve kuruluslardir. Dogal olarak bu kisi ve kuruluslarin sagladig:
faydanin karsiligin1 beklemesi, miimkiinse alabileceginin en fazlasini almak istemesi
beklenen bir durumdur. Bir yandan bu kisi ve kuruluglarin sirkete kaynak saglayici
olarak elde tutulmasi, iliskilerin saglikli yiiriitiilmesi diger yandan beklentilerinin
tatmin edilmesi yonetimden (management) daha {ist bir konudur ve aslinda yonetim
kurullarinin belki de “en 6nemli isi” budur. Giiniimiiz isletme diinyasinda “bu isin

ad1” yonetisim (governance) olarak kavramsallastirilmistir.

KOBI’ler ve sorunlari incelenen tezin ikinci béliimiinde tanimlar ve
KOBI’lerin sorunlarma odaklamlmustir. Ugiincii boliimde ydnetim kurulu kavrami ve
islevselligi derinlemesine incelenmistir. Yonetim kurullar1 kapsaminda Vekalet
Teorileri bu boliimde ele alinmis ve konu ile ilgili 6nemli gordiiglimiiz ¢aligmalar
aktarilmistir. Yonetim kurullarinin performans iliskisi, literatiirde de isaret edildigi
gibi “governance” kavrami g¢ercevesinde inceleneceginden, dordiincii boliimde
corporate governance (kurumsal yonetisim) kavramu ilgili ¢aligmalarla desteklenerek
detayli olarak aciklanmistir. Ayni1 boliimde KOBI’lerde kurumsal yonetisimin

gerekliligine dair onermeler ortaya konulmus ve ge¢misteki bilimsel calisma ve



teorilerden yola ¢ikilarak “Karar Mesruiyeti” kavrami iilkemizdeki KOBI’ler i¢in
kurumsal yonetisim uygulamalarina rehberlik yapabilecegi umuduyla Onerilmistir.
Saha caligmalar1 tezin 5. Boliimiinde detayli olarak ele alinmistir. Aragtirmanin ortak
karar almanin zorunlu oldugu yonetim kurullar1 ve 6zelde KOBI’lerle sinirlamanin
uygun olacagina, literatiirde tanimlanmig ve gilindelik dilimizde de kullanilan
“performans” kavrami cercevesinde Ol¢limler yapmaya karar verilmistir. Boylece
KOBI’ler ve yonetim kurullar1 kavramlarmimn birlikte incelendigi az sayidaki
calismaya bir katki saglanabilecegi, ayn1 zamanda iilkemizde KOBI’ler i¢in yol
gosterici bir takim sonuglar elde edilebilecegi diistinlilmiistiir. Literatiir caligmalar
esnasinda elde edilen OoOlgeklerin ya terclime edildiginde Ol¢tim yapilacak
muhataplarca dogru anlasilamayacagi, ya da Olgmek istenen olgular1 dogru
Olcemeyecegi kaygisiyla kullanilmamasina karar verilmistir. Tez Danigsmaninin
nezaret ve yoOnlendirmeleriyle, isadamlari, ydnetici ve danigmanlarla, grup
calismalar1 neticesinde bazi Olgeklerin iiretilmesi kararlagtirlmistir.  Ozellikle
yonetim kurullarinin karar verme, kaynak iiretme ve is, sektor bilgisine dair
Ozelliklerini ¢alisma gruplar1 (odak gruplar) marifetiyle olusturulan 6lgeklerle; karar
verme siiresi ve isletme performansi olceklerini de literatiirde mevcut olanlarla
dlgmek amaglanmistir. Olcek ¢alismalarini miiteakiben giivenilir saha arastirmacisi
belgesine sahip bir firma nezaretinde 62 adedi Olgeklerin test edilmesi amaciyla
olmak {iizere 501 adet yonetim kurulu bulunan ve 202 adet yonetim kurulu
bulunmayan 703 adet tiizel kisiligi haiz isletmede Ol¢iimler yapilmistir. YOnetim
kurulu bulunan ve bulunmayan firmalarin se¢ilme nedeni, yonetim kurulu varlig
veya yoklugunun isletme performansi {iizerinde bir etkisinin olup olmadiginin
dlgiilmesidir. Olgiimlerin akabinde toplanan verilerin analizleri sonucunda elde

edilen bulgular tezin 5. boliimiinde detayl olarak agiklanmaktadir.



2. KOBI TANIMI VE KAVRAMSAL CERCEVESI

Tek bir bireyin yaninda hi¢bir eleman ¢alistirmaksizin iiretim yaptig1 ve yaptigi
tiretimin sonucu olan irlinii nihai tiikketiciye sundugu iiretim bigimi gliniimiizde
nerede ise imkansiz hale gelmis, en azindan ¢ok Ozel liretim alanlari, 6rnegin
geleneksel birkag el sanati ile sinirli kalmistir. Bunun sonucunda yliriitiilen ortaklaga
tiretim faaliyeti ¢esitli bireylerin beklenti, hedef ve liretimin sonucunda elde ettikleri
getirinin ortak ve her bir bireyi tatmin edecek bir vasatta bir araya getirilmesini
zorunlu hale getirmektedir.

Kiiciik ve Orta Boy Isletme sdzciigiiniin kisaltmast olan KOBI sozciigii
ekonomik yasamda ¢ok bilinen ve kullanilan bir s6zciik ve kavram olmasina ragmen
bilimsel literatiirde kesin bir tanim1 bulunmamaktadir. Tiirkiye'de faaliyet gosteren
cesitli kurum ve kuruluslarin muhatap olduklar1 i¢in kullandiklar1 kistaslar farklilik

gostermektedir. Celik ve Akgemici (2007) tarafindan hazirlanan asagidaki tabloda

cesitli kurumlarca KOBI tanimlarin1 gdstermektedir.

Tablo 2.1 Tiirkiye'de Kullanilan KOBI Tanimlamalar

Kurulus Tamm dlciiti Milfro Olcekli Kﬁg:.iik Olgekli Or.ta Olcekli
Isletme Isletme Isletme
KOSGEB Isci sayist <10 <50 <250
Net satis <1 milyon YTL <5 milyon YTL <25 milyon YTL
hasilati
Bagimsizlik Baska isletmelere Baska isletmelere Baska isletmelere
olgiitii ait sermaye orani | ait sermaye orani < | ait sermaye orani
< %25 %25 < %25
Halkbank Arsa ve bina -- -- <150.000 YTL
Tesvik Belgeli harig sabit
yatirim tutari
Hazine Isci sayist <10 <50 <250
Miistesarhg: Yatirim tutari 400.000 YTL 400.000 YTL 400.000 YTL
(arsa ve bina
harig)
Dis Ticaret Isci sayist - - 200
Miistesarhgi Sabit sermaye - - <2 milyon USD
tutari
DGE ve DPT Isci sayis <10 <50 <250




Ancak 04.11.2012 tarih ve 790 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige
giren, "Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve
Siniflandiriimas1 Hakkinda Yénetmelik" ile KOBI tanimi revize edilerek kanunen
acikliga kavusturulmustur. Diizenlemeye gore; “250 kisiden az yillik ¢alisan
istihdam eden ve yillik net satis hasilatt veya mali bilangosundan herhangi biri 40
milyon Tiirk Lirasini asmayan ekonomik birimler, girisimler” KOBI tanimi
kapsamina dahil edilmistir. Bunun yaninda farkli kurumlarin su ana kadar kendi
bilinyelerinde kullandiklar1 kistaslar da mevcuttur. En son yasal diizenlemelerden
sonra KOBI tanimlar1 asagidaki gibidir;

Tablo 2.2 2012 Yilindan Sonra Tiirkiye'deki KOBI Tanimlar1

Kurulus Tamm dlciiti Milfro Olcekli Kiig:.iik Olcekli Or.ta Olcekli
Isletme Isletme Isletme
KOSGEB Isci sayis <10 <50 <250
Net satig <1 milyon TL <8 milyon TL <40 milyon TL
hasilati
Bagimsizlik Bagka igletmelere Baska isletmelere Bagka igletmelere
olgiitii ait sermaye orant | ait sermaye orani < | ait sermaye orant
< %25 %25 < %25
Halkbank* Isci Sayis 1-9 10-49 50-250
Arsa ve bina 950.000 TL
harig sabit
yatirim tutari
Hazine Isci sayis <10 <50 <250
Miistesarhgi Yatirim tutar: 950.000 TL 950.000 TL 950.000 TL
(arsa ve bina
harig)
Dis Ticaret Isci sayist - - 200
Miistesarhg: Sabit sermaye - - <2 milyon USD
tutari
DGE ve DPT Isci sayist <10 <50 <250

KOBI kavrami hemen hemen tiim iilkelerde kullanilan bir kavram olmasina
ragmen standart bir tanim1 yoktur. Bu konuda iilkeden iilkeye farklilik oldugu gibi
goriindigii lizere iilkemizdeki kurumlar agisindan da farkliliklar s6z konusudur. Bu

sebeple tek bir tanim tizerinde goriis birligine varmak son derece gilictiir.



Ayrica ilkelerin degisen ekonomik yapilari ile birlikte tanimlamalarda
kullanilan kistaslar da degismektedir. Bu Ol¢iiler arasinda ciro, is¢i sayisi, sermaye
gibi sayisal faktorlerin yani sira isletmenin yonetimi, sermaye piyasasina dahil olup
olmayisi, pazarlik giicii gibi nicel olmayan faktorler de yer almaktadir (Kaya, 2007).

Varlt’nin (2010) Avrupa Komisyonu 2003/361 sayili tavsiye kararindan yola
cikarak hazirladigi KOBI tanimlamalarindaki standartlar Tablo.2’de verilmistir.
Tablo 2.3 Avrupa Birligi Dahilinde Kobi Tanimlari

Isletme Kriter Olciit
Isci sayist 250 kisinin altinda
Orta biiyiikliikte isletme
Bilango degeri 43 milyon Euro’nun altinda
Isci sayisi 50 kisinin altinda
Kiigiik isletme i i i
Bilango degeri 10 milyon Euro’nun altinda
Isci sayisi 10 kisinin altinda
Mikro isletme i i i
Bilango degeri 2 milyon Euro’nun altinda

Bunun yaninda KOBI’lerin smiflandirlmasma iliskin  gdz  oniinde
bulundurulan temel kistaslar1 da incelemek faydali olacaktir. KOBI’leri
siniflandirmak i¢in kullanilan farkli kistaslar Miiftiioglu (2002) tarafindan hazirlanan
tabloda asagida gosterilmistir.

Tablo 2.4 Kobi Tanimlamasinda Kullanilan Nitel ve Nicel Kriterler

Ana Kriter Nicel Kriterler Nitel Kriterler
Personel | Calisan kisi sayisi Girisimcinin isletmede fiilin ¢alisiyor olmasi
. Risk iistlenme sorumlulugunun girisimciye ait
Oz sermaye Y et £iy Y
olmasi
Sermaye | Calisma sermayesi Girisimcinin isletmesi ile 6zdeslesmesi

Sabit sermaye Isletme sahipligi, girisimciligin ve yoneticiligin
tek elde birlesmesi

Bilanco Aktif toplami Uzmanlagma ve yoneticiligin tek elde birlesmesi
Enerji kullanimi Uzmanlagma ve igbdliimiiniin derecesi
Makine park: degeri Sermayenin sinirlt olmasi veya finansal yetersizlik
Kapasite Miilkiyetin bagimlilik derecesi
Piyasa pay1 Yonetimin bagimlilik derecesi
Aktifler Odenen vergi miktari Pazar pay1 . _
. Isletme veya sahiplerinin pazardaki etkinligi ve
Ihracat pay1 .
giicii
Uretilen katma deger Sermaye piyasalarinda bulunabilirlik

Kullanilan makine tezgah
sayis1 ve giicu




2.1 KOBI’lerin Onemi ve Ekonomideki Konumlar:

Kiiciik ve Orta Boy Isletmeler (KOBI) hemen hemen tiim iilkelerde oldugu gibi
Tiirkiye’de de toplam isgiicliniin biiylik bir kismin1 olusturmaktadirlar. Dolayistyla
KOBI’lerin biiyiimelerini saglamaya yonelik olarak atilacak adimlar tiim ekonomi
i¢in bilyiik onem arz etmektedir. Avrupa’daki isletmelerin yiizde 99,8’ini KOBI’ler
olusturmaktadir. Biiyiik isletmeler ise yalnizca yiizde 0,2’lik bir paya sahiptir. Yiizde
99,8°lik KOBI oran1 iginde, Avrupa ekonomisinin gergek devleri olan mikro &lgekli
isletmelerin pay1 yiizde 91,5’tir. Mikro isletmeler, tiim isletmelerin yiizde 90’indan
fazlasin1 olusturan finans disindaki ekonomide isgiiciiniin yaklasik yilizde 30’unu
istihdam eden, iktisadi katma degerin ylizde 20’den fazlasini {ireten isletmelerdir
(Dogan, vd., 2010).

Oncelikli olarak diinyadaki biiyilkk ekonomiler icinde KOBI’lerin etkinlik
diizeylerini incelemek mevcut durumlarin karsilastirilabilmesi adma faydah
olacaktir. Asagidaki tabloda OECD (2004) yayimlanan tabloda iilkeler ve KOBI’lerin
etkinlik diizeyleri goriilmektedir.

Tablo 2.5 KOBI’lerin Ulke Ekonomisi igerisindeki Etkinlik Diizeyleri.

Siralama Ulke Etkinlik Diizeyi (%)
1 ABD 8,1
2 Almanya 7,45
3 Italya 6,63
4 Israil 6,06
5 Fransa 5,91
6 Tiirkiye 5,35
7 Japonya 4,68
8 Romanya 4,5
9 Yunanistan 4,44

10 Cin 4,42

Tablo incelendiginde Tiirkiye ekonomisindeki KOBI etkinliginin diinyanin
bircok biliylik ekonomisinden onde oldugu goriilmektedir. Asya’nin iki dev
ekonomisine sahip Japonya ve Cin’den daha fazla KOBI etkinligine sahipken
Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa iilkelerine gore etkinlikler daha diisiik
diizeydedir. Fakat bu tezde etkinlik durumlar ile ilgilenilmediginden bu farkliliklar

tizerinde durulmayacaktir.



Avrupa Komisyonu (2004), tarafindan yapilan genel ¢aligmaya gore, Tiirkiye
orta ve yiiksek teknoloji sektorlerinin payini artirmayr amaclayan orta vadeli sanayi
politikalarinin olusturulmasinda ve sanayi stratejilerinin hazirlanmasinda gozle
goriiliir bir gelisme kaydetmistir. Bunun da 6tesinde, KOBI’lerin tanimi iizerindeki
degistirilmis kanun su anda tiim sektorler tarafindan uygulanmakta ve KOSGEB
tarafindan da kullanilmaktadir. TUIK (2014) yilinda yayinladign KOBI istihdam
iliskisine iligkin istatistikleri agagida gdsterilmistir.

Tablo 2.6 Biiyiikliik Gruplarina Gére Tiirkiye’deki KOBI ve Calisan Sayilar

Biiyiikliik Grubu Girisim sayisi Cahisanlar Sayisi
Toplam 2.646.117 12.559.467
1-19 2.567.919 5.689.534
20-49 51.954 1.603.994
50-99 13.624 934.364
100-249 8.464 1.289.475
KOBI toplanm 2.641.961 9.517.367
250+ 4.156 3.042.100

Tablo incelendiginde Tiirkiye’deki KOBI’lerde ortalama calisan kisi sayisinin
4-5 kisi araliginda oldugu goriilecektir. Buna bagl olarak calisan kesimin agirlikli

grubunun 1-19 kisi arasinda oldugu goriilebilir.
2.1.1 KOBI’lerin Sorunlar

Finansman Sorunlar1 (Ay, 2008), bu soruna biiyiik 6l¢iide neden olan finansal
planlama sorunlari, teknoloji eksikligi cagdas yonetimin gerektirdigi analizleri
yapabilme yeteneklerinden yoksunluk, fason iiretimde ucuz isgiicli avantajin1 baska
iilkelere kaptirma, nitelikli eleman istihdami sorunlar1 (Zengin, 2010), bunun yaninda
ozellikle aile grup sirketlerinde yoneticilerin, diger hissedarlar yerine aileyi yonetme
egilimi (Morck and Yeung, 2003), devlet diizenlemeleri, is¢i maliyetleri,
fiyatlandirma ve pazarlama stratejileri gibi konularda zaafa diisme (Miller and

Miller., 2006) gibi konular KOBI’ler i¢in ilk bakista ifade edilen konulardir.
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KOBI’lerin pek ¢ogu uzun vadeli planlama yapmamaktadir. Yapilan planlar ise
genellikle igletme sahibi veya ortaklari tarafindan yalnizca tahmin ve Onsezileriyle
yapildigindan, hata pay1 yiiksek bir planlama ve karar alma siireci ortaya
cikabilmektedir (Akgemici, 2001). Oysa biiylik kiiresel firmalarin 6zellikle yonetim
maliyetlerini diisiirme adina yaptiklar1 degisim programlar1 dogal olarak KOBI’lerin
bu sisteme adaptasyonunu zorunlu kildig1 aciktir. Kiiresellesme siirecinde,
korumacilik ortadan kalkmakta, yabanci sermaye akisina serbestlik saglanmakta,
tilkelerin dis ticaret kanallar1 yoluyla birbirlerinden etkilesimi kolaylagsmakta ve
rekabetin yiiksek oldugu bir ortamla karsilasilmaktadir. Bu siiregte korumaciligin
ortadan kalkmasi ile birlikte devletin ekonomideki roliiniin ve desteklerinin azaldigi,
Ozellestirmenin daha ciddi olarak giindeme geldigi bir piyasa yapist séz konusudur.
Bu acidan bakildiginda Kiiresellesme siirecinin iilke ekonomilerine ve bu
ekonomilerin aktdrleri olan firmalara etkileri kaginilmazdir (Aras ve Miislimov,
2002).

KOBI’lerde asillar yonetim kurullarinda pek ¢ok donanimdan uzak
caligmaktadir. Bilgi agig1 vardir ve bu bilgi agigimi kapatacak bir mekanizma ¢ogu
kez sirketlerde bulunmaz (Zahra and Filatotchev, 2004). Firma sahipleri ve
yoneticileri, sektorel dinamiklerin  gerektirdigi  Orgiitlenme ve  ydnetim
uygulamalarina yonelik adimlar1 kisisel iligkileriyle olusturduklar1 sektorel baglarin
zorlamasi (Sundu, 2013) ile gidermektedir.

Tiirkiye’deki KOBI’lerin genel olarak karsilastiklar1 sorunlar, 2006 yilinda
diizenlenen KOBI’lerde verimlilik konulu kongrede asagidaki gibi siralanmugtir:

e Genel olarak verimlilikleri diistiktiir.

e Kredi temininde ve AB fonlarindan yararlanmada giicliik ¢ekmektedirler.

e Teknolojik diizeyleri diistiktiir.

e Nitelikli iggilicii bulmada sikint1 gekmektedirler.

e Devlet kuruluglarindan sagladiklar tesvikler yetersiz kalmaktadir.

e Kiiresel ekonomik ve teknolojik gelismeleri yeteri kadar takip

edilmemektedir.

e Isletmelerin satin almadan satisa kadar tiim islevlerinde ve genel yonetim

anlayislarinda biiyiik bilgi eksiklikleri bulunmaktadir.

e Kiiresel rekabet ile nasil basedeceklerini bilememektedirler.
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e Markalagma istemekte, ancak en diislik maliyetli yolu bulamamaktadirlar.
o Oz sermayeleri yetersizdir.
Bu problemlerin yaninda Kiraci ve Alkara (2009) Tiirkiye’de aile isletmelerine

yonelik olarak yaptiklari ¢aligma sonuglarini agsagidaki tabloda gostermislerdir.
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Tablo 2.7 Aile Isletmeleri ile ilgili Calismalar

Caligmanin Y1l ve

Veri Toplama

Vazarlar Orneklem Vontemi Analiz Yontemi Ulagilan Sonuglar
2004, Nurullah GENC Yoneticilerin yonetim biliminin
F. KARCIOGLU IKU Erzurum’da Nitel analiz saglayacag1 verilerden yoksun olduklari,
1. Aile Isletmesi bulunan 3 aile | Miilakat, Gozlem Sntemleri deneyimlerini bilgi yetersizliginden
Konferans: Bildiri igletmesi yontemie dolay1 etkin bir sekilde kullanamadiklari
Kitab1 sonucuna varilmistir.
Aile Isletmelerinin Kargilagtiklar1 Sorunlar ve Coziim Onerileri -Bir Uygulama-
Bulgular frekans
tanimlayici Literatiirdeki benzer arastirmalardaki
. istatistikler sonuglar1 destekler nitelikte sonuglara
%\Ioi%itBYaﬁ?r?; AIII((I{IJ’ Kair;r;zttldlakl acisindan ulagilmistir. Bolgedeki irili ufakl aile
1L Aile isle trilesi ; letmel(i: G Anket Yontemi Aincelenmistir. isletmelerinin biiyiik 6l¢iide aile yapisini
K(;nferatfm Kitabi sse Imistir Tligki analizleri dikkate alarak kurumsallasmaya
GIMISHT. ve Ki-Kare calistiklarindan s6z etmek miimkiindiir
testleri yargisina vartlmustir.
uygulanmigtir.
Aile Isletmelerinde Biiyiime ve Kurumsallagma Siirecinde Kusaklar Aras1 Farkliliklar Uzerine Karaman Bolgesinde Bir
Arastirma
: K. Marasg Farkli kusaklarin isletme yonetimini
i)t?guﬁg}? aSrt)CYESIiIIf ilinde tekstil 5'li likert devralma, yonetim ve yonetim
Sedat ALICI ve metal 6lgeginden fonksiyonunu yerine getirme
KO 1. Aile Isletmesi sektoriinde Anket Yontemi faydalanilarak anlayislarinda 6nemli farkliliklarin
Kon feranSI SBil diri faaliyette iliski analizleri oldugu ve bunun aile bireyleri arasinda
Kitabs bulunan aile yapilmustir. onemli ¢ekisme ve ¢atigmalart
igletmeleri beraberinde getirdigi belirlenmistir.
Aile isletmesinde Kusak Catismasindan Kaynaklanan Yonetim Sorunlari: K. Maras Ornegi
GIMER Uygulamadan ¢ikarilan genel sonug
AY%)EI‘{;I;“%”; A (E‘t‘iiaave 5' likert GIMDER iiyesi aile isletmelerinde
SEYMEN AsllyD A Ma dg’elzri 6lgeginden sahip/yoneticilerin kurumsallagma
TASCI H,(U 1 A.ileA Dagitimerlart Anket Yontemi faydalanilarak siirecine 6nem verdikleri ve bu
isletmesi Kon f;aranSI De%ne'i)’ne iliski analizleri isletmelerde kurumsallagsma siirecinin
$ Bildiri Kitabt Kayitls %0 fiye yapilmustir. baglatilmis ve devam etmekte
isletmede oldugudur.

Aile Isletmelerinde Kurumsallagma Siireci ve Sektdrel Bir Uygulama

2006 Alev TORUN
Safiye N. ERCAN
IKU 2. Aile Isletmesi
Konferansi Bildiri
Kitab1

Istanbul’da
bulunan 10’u
1. kusak ve
10’u 2. kusak
katilimcilarda
n olugan
toplam 20 aile
isletmesi

Miilakat

Goriigmelerde
sorulan sorular
i¢in ozel bir
istatistiksel
yontem
uygulanmamustir.

Sorunlarla karsilagilmasina ragmen, aile
iiyelerinin birlikte ¢aligmanin pek ¢ok
olumlu yoniini fark ettiklerini ortaya
koymaktadir. Karsilikl giiven ortamu

icinde ¢alisilmakta, bityiikler
birikimlerini aktarmaktan, gengler yeni
deneyimler edinmekten memnuniyet
duymakta ve aile baglar islerin hizli ve
dogru bir bigimde yiiriitiilmesini
saglamaktadir.

Aile igletmelerinde Catigmalar, Olum:

suz Duygular ve Basa Cikma Yollari

2006 Anil Z. GOKER

Tiirkiye’deki
42 isletmeye

Uygulama sonucunda, iilkemiz koklii
aile igletmelerinin 15’1 en 6nemli

Tengiz UCOK IKU 2. 6ne:1r1:l:ltmi Tanimlayici ve iistiinliiklerinin rgiitsel iistiinliikler
Aile Isletmesi & 15 Anket Yontemi karsilastirmali oldugu belirtilmistir. Temel sorunlarda
27 tanesi
Konferansi Bildiri Srnekleme analizler ise %29,6 ile eski aligkanliklara olan
Kitab1 dahil asirt baghilik, %25 ile kusak ¢atigmasi ve
edilebilmistir. %7 ile niifus problemleri goriilmiistiir.
Aile Isletmeleri ve Karar Verme Siireci, Koklii Aile isletmelerinde Bir Uygulama
2006, Arzu U. Gorilismelerde Sonug olarak, Diktas A.S.’de bazi
AYDINLIK Ali, sorulan sorular uygulamalarda kurumsal bir yapinin
0.KARAGULLE igin 6zel bir oldugu ancak bazi yonetsel

DIKTAS A.S.

Miilakat

IKU 2. Aile Isletmesi istatistiksel uygulamalarda kisiye ve aileye
Konferansi Bildiri yontem bagliliktan 6diin vermedigi igin
Kitab1 uygulanmamustir. | kurumsallasmamig oldugu goriilmiistiir.

Tekstil (Iplik) Sektériindeki Bir Aile Isletmesinin Kurumsallasma Diizeyini Belirlemeye Yo6nelik Bir Uygulama
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3. YONETIM KURULLARI

3.1 Yonetim Kurullarimin Gérevleri ve Islevselligi

Yonetim kurullarini; sirketlerin orgilitlenmesinden, iist diizey yoneticilerinin
atanmasindan, sirketi temsil edeceklerin ve imza yetkililerinin belirlenmesinden,
sirketin i¢ mevzuatinin onaylanmasindan, sirketin finans ve muhasebe planlama
diizeninden, yoOneticilerin faaliyetlerinin yaslara ve mevzuata uygunlugunun
denetlenmesinden (Tiirk Ticaret Kanunu 2011) sorumlu en {ist yonetim organi olarak
tanimlamak miimkiindiir. Sirketlerin borca batiklik durumunda yasal miidahalelerin
yapilmasi i¢in gerekli adimlarin atilmasi ve genel kurula faaliyet raporlariyla hesap
verilmesi (Tirk Ticaret Kanunu 2011) yonetim kurullarinin tanimlanmis ve aslinda
bir baskasina devredemeyecegi gorevleridir. Yonetim kurullarinin etkin bir bi¢imde
sorumluluklarini yerine getirmeleri i¢in objektif ve bagimsiz karar verebilmeleri
gerekir. Yonetim kurulunun bir bagka onemli sorumlulugu, sirketin yiirtrlikteki
vergi, rekabet, is, cevre, firsat esitligi, saglik, isyeri ve isci giivenligi yasalar1 gibi
temel mevzuata uymasimi saglamasina yonelik olarak tasarlanmis sistemlerin
idaresidir. Baz1 {lkelerde, sirketler, yonetim kurulunun ve yOnetimin
sorumluluklarini agikga belirlenmesini yararlh gérmektedir (Hall, et al., 2005).

Yonetim kurulu, sirketlerde miilkiyet ile kontrol ayrimimndan kaynaklanan ve
hissedarlar ile yoneticiler arasinda yasanan vekalet problemlerini en aza
indirgenmesi, sirket i¢indeki giic dengelerinin saglanmasi ve sirket faaliyetlerinin
denetlenmesi amacini tagimaktadir. Bu baglamda yonetim kurullari, en énemli igsel
mekanizma olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Eksi, 2009).

Yonetim kurullari, sadece sirkete ve hissedarlara karsr sorumlu olmayip ayni
zamanda sirket ve hissedarlarin menfaatlerine en uygun sekilde hareket etmekle de
yiikiimliidiir. Buna ilaveten yonetim kurullarindan, ¢alisanlar, alacaklilar, miisteriler,
tedarik¢i kuruluslar ve yerel topluluklar gibi paydas gruplarmin menfaatlerini esit
Ol¢iide dikkate almasi beklenmektedir. Bu kapsamda yonetim kurullarinin
sorumluluklar1 ana basliklar halinde asagidaki gibi aciklanabilir (OECD, 2004);

e Yonetim kurulu tiyeleri, konuyla ilgili tam bilgi sahibi olarak, iyi niyetle,

gerekli dikkat ve Ozeni gostererek, sirketin ve hissedarlarin ¢ikarlar

dogrultusunda hareket etmelidir.
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e Yonetim kurulu kararlarmmin farkli hissedar gruplarini farkli sekilde
etkiledigi durumlarda, yonetim kurulu biitiin hissedarlara adil sekilde
davranmalidir.

e Yonetim kurulu asagidaki hususlar1 kapsayan bazi temel islevleri yerine
getirmelidir

e Yonetim kurulu, sirket islerinde objektif bagimsiz muhakeme yliriitebilme
yetenegine sahip olmalidir.

e Yonetim kurulu iiyeleri, sorumluluklarini yerine getirebilmek i¢in gercege
uygun, konuyla ilgili ve gecerli bilgiye ulagabilme imkanina sahip
olmalidir.

e Yonetim kurulu, yiiksek etik standartlar getirmeli ve paydaslarin ¢ikarlarim
dikkate almalidir.

Benzer tanimlar olmakla beraber yonetim kurullarina yonelik yapilan diger
caligmalar da incelemek faydali olacaktir. Yonetim kurulunun sorumluklari sirketin
amacimi ve etigini belirlemek, stratejisini kurmak, planlamak, CEO’yu izleyip
kontrol etmek, faaliyetleri raporlayip hissedarlara tavsiyede bulunmak olarak
tanimlanabilir. I¢ {iye agirlikli olarak ¢alisan ve bu agidan da ydnetimin harici olarak
denetlenmesinin tam olarak gerceklestirilemedigi ilkelerde, yonetim kurulu gibi
dahili kontrol mekanizmalari, yonetimin denetimi agisindan en 6nemli yap1 haline
gelmektedir (Mak and Li, 2001). Boyle durumlarda, yonetim kurulu, yonetim
faaliyetleri agisindan en onemli ve en sik kullanilan denetleme mekanizmasidir
(Dehaene et al., 2001).

Bu anlamda miidiirlerin sorumluluklar sirketi yoneten en tepe yonetici (CEO)
ile diger iist diizey yoneticilerin goreve getirilmeleri ve gorevden alinmalarimni,
yonetimde yer alan kisilere 6denecek iicretleri belirlemeyi ve diger denetleme gorevi
bulunan yoéneticilerin hissedarlarin menfaatlerini suiistimal etmelerinin Oniine

gecmeyi kapsamaktadir (Kula, 2005).
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3.2 Yonetim Kuruluna iliskin Baz1 Ozel Tammlar

Yonetim Kurulu, (Board, Board of Directors): Ulkelere gore farklilik
gostermekle birlikte bazi sirketlerde cesitli alanlarda uzmanlasmis farkli kurullar
bulunmaktadir. Bu anlamda dilimizde yonetim kurulu kavrami kullanilmaktadir.

Yonetim Kurulu Biiyiikliigii, (Board Size): Yonetim Kurulundaki toplam
tiye sayis1 seklinde ifade edilen yonetim kurulunun biiytikliigii ile sirket performansi
arasinda negatif bir iliski oldugu diistiniilmektedir (Shakir, 2008).

CEO Duality: Bu kavram, sirket CEO’sunun ayni zamanda yonetim kurulu
baskan1 koltugunda oturdugu durumlar1 ifade etmek i¢in kullanilir. Tezin ilgili
kisimlarinda detayli olarak agiklanmistir.

i¢ Uye (Imsider): Isletme’nin biinyesinde tam zamanli calisan ve isletme
hakkinda derinlemesine bilgisi bulunan, yonetim kurulu {iyesi olarak tanimlanabilir
(Li, 1994, Johnson et al., 1996). Aym1 zamanda icrada da gorevi vardir da denebilir
(Bhagat and Black, 1999; Coles et al., 2001; Daily and Dalton, 1993).

Insider Ownership: i¢ {iyenin sahip oldugu hisse miktar1 olarak tanimlanabilir
(Anderson and Reeb, 2003).

Dis Uye (Outsider): Bagimsiz direktor (Independent Director) olarak da
isimlendirilir (Aguilera, 2005).

Gri Uyeler; icras Olmayan Uyeler (Grey Directors, Non-Executive
Directors): Ekonomik yada yonetimsel anlamda firmayi etkilemeyen yonetim kurulu

tiyeleridir (Hsu and Wu, 2014).

3.3 Yonetim Kurullar: ve Temsil YetKisi

Tiirk Ticaret Kanunu'na gore, esas sOzlesmede aksi Ongoriilmemis veya
yonetim kurulu tek kisiden olusmuyorsa temsil yetkisi ¢ift imza ile kullanilmak {izere
yonetim kuruluna aittir. Yonetim kurulu, temsil yetkisini bir veya daha fazla
murahhas liyeye veya miidiir olarak ii¢lincii kisilere devredebilir. En az bir yonetim
kurulu iiyesinin temsil yetkisini haiz olmasi sarttir (Tiirk Ticaret Kanunu, 2011). Bu
yapmin uygulamaya gecirilmesi yonetim kurulunu temsil yetkisine sahip iiyenin
yonetim kurulunun yerine gegmesi ve yonetim kurulunun sahip oldugu yetkiyi kendi
amaclar1 dogrultusunda kullanmasma imkan saglar (Kula, 2005). Bu yapmin

uyarlamasinin farklilasmay1 ve diger iist diizey yoOneticilerinin potansiyel katkilarini
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engelledigi icin temsil yetkilisi bulunan firmalarin sirket performansmin diisiik
olmast1 beklenebilir.

Bununla birlikte bir yanda gerekli olan yonetim bilgisine ve teknik know-
how’a, 6te yanda ise temsil yetkisine sahip iiye 6zellikle kiigiik ve orta biiyiikliikteki
isletmelerde biiyiik katki saglayabilir (Kula, 2005).

3.3.1 Yonetim Kurullarinda Temsil ve Temsil Sorunlari

Politik baglantilar, temsil fonksiyonu ve sosyal rolleri sebebi ile biiyiik
firmalarda yonetim kurullarini olusturan vekillerin milyon dolarlar1 bulan astronomik
ticretler almasina neden olmaktadir. Ancak tatmin diizeyinin bu kadar yiiksek olmasi
bile yonetim kurullarindaki vekillerin kurumsal yonetim ilkelerine ne kadar riayet
ettikleri, kar ortaklarina kars1 seffaf ve haklarmin korunmasina karsi gereken
hassasiyeti ne derece gosterdikleri problemini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu noktada en
onemi mesele vekillerin izlenmesi ve denetlenmesidir. (Kaplan and Rauh, 2013).

Kaplan ve Rauh’a (2013) gore, firmalara atanan vekillerin kazanglarinin
artmasinda 3 temel unsur vardir. Bunlardan bir tanesi dogrudan 6denen yiiksek
ticretler, digeri firma performansini arttirict yonde yaptiklart ¢alismalarla firma
performansini arttirmasi ve bunun gerek kar ortaklarina gerekse vekillere yansimasi,
son olarak vekillerin bulunduklar1 pozisyonu ve yetkilerini kullanarak kazanci kar
ortaklarina yansitmadan suiistimal etmeleri. Bu 3 temel faktor Ozellikle yonetim
kurullarinin bagindaki vekillere yiiksek primler ve {icretler ddenmesine sebep
olmaktadir (Kaplan ve Rauh, 2013).

Jensen ve Meckling (1976) vekalet masraflarinin biiyiikliigiiniin sirketten
sirkete bliyiik degisiklikler gosterdigini gozlemlemislerdir. Bu tiir bir degisim
tizerinde etki gosterebilecek bazi faktorler sunlardir:

e Sirket yoneticilerinin” kayitsizlik egrisinin”! bigimi

e Sirket yOneticilerinin (en uygun ve deger artisini esas alan bir davranistan

farkli olarak) kendi sahsi tercihlerini uygulamada karsilastiklar1 kolaylik

1 Kayitsizlik egrileri: Mikro ekonomik teoride tiiketiciye ayni faydayi saglayan, tim mal
bilesimlerinin olusturdugu her noktasindaki toplam fayda seviyesi ayni olan negatif bir egridir

(Geanakoplos, 1987)
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e Firmaya 0zel denetim ve bor¢ edinme giderleri

Jensen ve Meckling (1976), bunlar1 sirket faaliyetlerinin cografi dagilimi ve
firma igerisindeki tesvik prensiplerinin cazibesi gibi faktorlerin yani sira bagimsiz
faktorler olarak yoneticilerin yer aldigi is piyasasinin rekabet diizeyini de dnemli bir
unsur olarak gérmektedirler. Bu durum, yoneticilerin biriktirdigi firmaya 6zel bilgi
birikimini de etkilemektedir.

Mevcut bulgular, iist diizey yoneticilerin baz1 eylemlerinin, hisse sahiplerinin
elde edecegi menfaatin en iist diizeye cikartilmasi, ilkesi ile ters diisebilecegini
gostermektedir. Ozellikle asagidaki durumlar buna rnek gosterebilir:

e Ust diizey yoneticilerin performans: yerine sirketin toplam malvarligma

onem verilmesi

e Flde edecekleri tesvikleri arttirmak amaci ile st diizey yoneticilerin

sirketin gelirlerini manipiile etmeleri

e Sirketin malvarhigini azaltan farklilasma stratejileri

e Ust diizey yoneticilerin kendi amaclarina hizmet eden, satin alma

girisimlerine karsi koyma dnlemleri.

Vekili izleme ve kontrol etme fonksiyonun 6nemi 2001 yilinda Amerika
Birlesik Devletlerinde patlak veren Enron skandali ile iyice anlasilmistir. Enron,
A.B.D.’nin en biiyiik enerji sirketlerinden biri olup Avrupa ve ABD’nin toplam
enerji ticaretinin yiizde yirmisini karsilamaktaydi. Sirket zaman icinde kredi
verenlerin itirazlarin1 6nlemek, mesleki tabiri ile “bilangosunu makyajlamak” amaci
ile kiiclik capli sirketler kurup tahakkuk eden zararlarin1 bu sirketlere aktardi. Bu
islem sayesinde bilangosunda yiiksek kar goOstermesi, borsada hisselerinin tavan
yapmasina neden oldu, fakat bu siire¢ kendi dogas1 geregi yukarida belirtilen sekliyle
uzun siirmedi. 2001 yili basinda hisse fiyatlart 80 $ civarinda iken ayni yilin ekim
ayinda 35 § diizeyine indi, akabinde hizla diismeye basladi. Subat 2002’ye
gelindiginde hisse fiyatlar1 0.20 $ civarinda seyrediyordu. Bu diisiis sonucu
yatirimcilar ve emeklilik fonlarini sirket hisselerine yatiranlar ¢cok biiylik zarar gordii.
Yatirimeilar tarafindan hukuki davalar agildi.

Sirket yoneticileri mali bilgileri saklayip manipiilasyon yaptiklar: gerekcesiyle
hapis cezalarina c¢arptirildilar. Bu olay baglaminda Enron’a denetmenlik hizmeti

veren, diinyanin en saygin denetmenlik firmalarindan birisi olan Arthur Andersen da
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suclu bulundu. Bu olay Enron ve Arthur Andersen i¢in kotii bir son olusturdu. Bu
skandal ¢ok farkli yonleri ile ¢cok sayida makaleye ve calismaya konu olmustur
(Zandstra 2002; Bratton 2002).

Enron’un iist diizey yoneticileri sirket bilancolar1 ve hisseleri iizerinde sirketin
iflasina giden usulsiizliikleri yaparken, bu konular1 denetlemekle yiikiimlii olan
Arthur Andersen denetim firmasindaki yoneticilerin bunu gérmezden gelmesi hatta
bu usulsiizliiklere destek olmasi1 (Coffee, 2002) yonetim kurullarin1 denetleyenler
nasil denetlenecek sorusunu getirmistir.

Enron skandali aslinda yo6netim kurullarinin  sorumluluklart ve bu
sorumluluklarinin yerine getirilip getirilmediginin denetlenmesinin énemini aci bir
sekilde glindeme tasimis ve ders niteliginde bir olay olmustur. Sirket yoneticilerinin
ortaklarin menfaatlerini gozeten bir ¢ergevede ve tam bir seffaflik altinda hareket
etmeleri gerekirken, planl bir sekilde firmanin bilangolarini makyajlamasi, olmayan
bir kar1 varmig gibi gostermeleri dahasi bunu denetlemek ve ortaya g¢ikarmakla
yiikiimlii denetim firmasinin da bizzat bu isin igine girmesi, iistelik tiim bu olaylarin
denetim konusunda diinyanin en iyi iilkesi sayilabilecek Amerika’da ger¢eklesmesi,
kurumsal yonetisim kavraminin 6nemini bir kez daha ortaya ¢ikarmaktadir (Zandtsra
2002).

Benzer bir 6rnek de italya’da gerceklesen Parmalat drnegidir. Dev siit sirketi
Parmalat’in kasasinda 10 Milyar $ agik ¢ikmasi biiyiik bir skandala sebep oldu.
Sirket kasasinda yiiksek miktarda para gosterip, borsa hisse degerlerini arttirmigtir.
2.5 Euro civarindaki hisse degerleri skandaldan sonra 0,3 Euro’ya diismiistiir.
Yapilan sorusturmada mali usulstizliiklerin yani1 sira hayali ihracat yapildig1 da tespit
edilmistir. Sirketin i¢inde bilgi asimetrisi o boyutlara varmistir ki sirketin mali igler
miidiirliniin bile bazi mali dosyalar1 gérme yetkisi bulunmuyordu. Ayn1 zamanda
devlete ait mali denetmenlerin uzunca bir siire sirketi denetlememeleri de skandalin
ayr1 bir boyutudur. Bu skandala da ¢esitli makalelerde deginilmistir (Desender, 2009;
Melis 2005). Bu konudaki 6rnek vakalar arasinda Worldcom, Tyco, HIH, Global
Crossing de zikredilebilir.

Yakin zamanda yasanan bircok olay yonetim kurullarinin kontrol ve
denetiminin &nemini gostermektedir. Ornegin Kodak film firmasinin 2012 yilinda

acikladigr iflasin arkasinda yatan yoOnetimsel sorunlar, ya da Amerikan Hava
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Yollarinin (American Airlines) yonetim kurulunun yanlis stratejik kararlari
neticesinde 2011 yilinin Kasim’inda agikladigi iflas seffaf, denetlenebilir ve
kurumsal yonetisimin (coporate govarnance) onemini ortaya koymaktadir.

3.3.2 Temsil Sorunlarina Teorik Yaklasimlar Vekalet Teorisi

Vekalet ile ilgili bir teorinin temellerinin atilmasina onciiliik eden ve
birbirlerinden bagimsiz bi¢imde ve kabaca es zamanli bigimde bu teorinin temellerini
atan ilk akademisyenler Stephen Ross (1973) ve Barry Mitnick (1975) olmuslardir.
Ross daha ¢ok ekonomik anlamdaki vekalet teorisine yogunlasirken Mitnick agirlikll
olarak vekalet teorisinin kurumsal ¢ergevesini esas almistir, ancak her iki yaklagimin
temel kavramlar1 6zdestir. Gergekte bu yaklagimlar farkli varsayimlar altinda benzeri
kavramlarin uygulamasi agisindan birbirinin tamamlayicisi olarak goriilebilir. Kisaca
ifade etmek gerekirse, Ross vekdlet arastirmasini tazminat anlagsmasi sorunlari
terimleri ile aciklamistir. Bu agidan “vekalet” kavramini yerine oturtabilmek icin her
iki akima da, yani — gerek vekillere 6denen tesvik primlerine (incentives) ve gerekse
kurumsal yapilara (institutional structures) ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bu teori, isletmelerdeki hisse sahipleri, yani asil (principal) ile bu sahipler
adina sirketi yoneten vekiller (agents) arasindaki iligkileri irdeleyen bir organizasyon
teorisidir. Bu iliskide, taraflarin her birisinin elde edecekleri fayday1r maksimize etme
cabasmi giiden ve bu amagla rasyonel bigcimde hareket eden failler oldugunu
varsayar. Bu teoriye gore gerek asil, gerekse vekil, minimum bedel 6deyerek
mimkiin olan maksimum faydayr alma c¢abasin1 sarf edeceklerdir. Bu agidan
rasyonel caba icerisindeki vekil ve gene ayni ¢aba icerisindeki asil kendi faydalarina
olacak secenegi tercih etme egilimindedir (Davis et al., 1997).

Ekonomik ¢erceveden bakildiginda sorun, vekilin asilin tercihleri ile uyumlu
davranig1 sergilemesini saglayan tazminat/ tesvik sisteminin se¢ilmesidir. Ross, bu
sorunu Aralik 1972’de agik ve net bi¢imde bir toplantida dile getirmis ve daha sonra
AER Proceedings’in Mayis 1973 sayisinda yayinlamistir.

Vekalet teorisine ¢ok sayidaki yonetim organizasyon arastirmalarinda biiytlik
rol bigilse de, esas itibar1 ile bu teorinin sinirlar1 psikoloji ve sosyoloji sahasinda
yapilan caligmalar ile ¢izilmistir (Hirsch et al.,1987; Perrow 1986). Vekalet teorisi

caligmalar1 genel olarak modern sirketlerin ortaya ¢ikisi ve buna paralel olarak sirket
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sahipligi ile bu sirketi yoneten bireylerin birbirinden ayrilmasi ile gelismistir (Berle
and Means, 1932).

Asil (principal) agisindan vekilin (agent) verdigi bilgi, sundugu tablo veya
genel goriinlimii denetlemek olduk¢a zordur. Bu sebeple asilin potansiyel kayiplarini
sinirlamak zorunlu bir hal alir (Williamson, 1988). Bu baglamda vekéalet teorisinin
amaci, vekilin kendi ¢ikar1 lehine yapabilecegi usule uygun olan ve olmayan
davraniglari, i¢ kontrol siirecleri temelinde vekaletin efektif maliyetini en alt diizeye
indirmektir (Jensen and Meckling 1976). I¢ kontrol siireclerinin 6nemi su sekilde
anlasilabilir. Eger bir igsletmenin yoneticilerinin tek amaci kendi gii¢, sayginlik ve ek
O0demeleri haline gelmisse, isletmenin rakip ¢evresinde pozisyonuna iliskin vizyonu
kaybolur ve akabinde basarisiz olur. Bu durumdan kagimmak i¢in, dis kontrol
mekanizmalarinin (miilkiyet diizenleyen yeni anlasmalar, ortakliklar vs.) maliyeti
g6z Oniline alindiginda, hem maliyet hem de siirdiiriilebilirlik agisindan i¢ kontrol
stireci daha verimli olacaktir (Walsh and Seward 1990). Ayrica genel olarak bu
teoride incelenen vekiller, sirketin hayatta kalabilmesi i¢in gereken bilgi, beceri ve
deneyim yalniz kendilerinde bulunduran bireyler, yani profesyonel yoneticilerdir
(Mizruchi, 1983).

Bazi ¢alismalarda, vekalet probleminin, hissedar ile vekil iliskisinden ¢ok daha
Ote yonetimsel is giicii piyasasindan kaynaklandigi da ileri siiriiliir (Demesetz 1983;
Fama and Jensen 1983). Bu oOnermeyi destekleyen deneyimsel caligmalar da
mevcuttur (Kaplan and Reishus, 1990).

Vekalet teorisinden elde edilen yaklagimlar bircok alanda kullanilmaktadir.
Bunlar arasinda muhasebe (Demski and Feltham 1978), ekonomi (Spence and
Zeckhauser 1971), iktisat (Fama, 1980), pazarlama (Basu et al., 1985), siyaset bilimi
(Mitnick 1992), organizasyonel davranig (Eisenhardt, 1985; 1988; Kosnik, 1987).
Gosterilebilir.

Sonug olarak vekalet teorisi ekonomi ve finans literatiiriinde baskin bir teoridir
(Kiel and Nicholson, 2003; Hermalin and Wisbach, 1991). Asil ve vekilin
menfaatlerini ortak fayda baglaminda dengeleme amaglanmistir (Jensen ve

Meckling, 1976; Fama, 1980; Fama and Jensen, 1983).
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3.3.3Temsil Sorunlarina Teorik Yaklasimlar Kahyalik Teorisi

Kahyalik teorisinin kokleri agirlikli olarak psikoloji ve sosyoloji alaninda
yatmaktadir. Bu teori, vekilin hangi durumlarda vekalet sahibinin ¢ikarini en uygun
sekilde davrandig1 durumlari aragtiran organizasyon teorisidir (Donaldson and Davis,
1991). Bu teoriye gore vekilin temel amaci iginde bulundugu kurumun amacr ile
Ozdestir. Kiiciik ve orta Olgekli isletmelerde yonetim kurulunun kontrol islevinin
devre dist kalmasi bu durumun somut bir sonucu olarak nitelenebilir (Forbes and
Milliken, 1999). Bu teori, vekilin sirkete karsi olan motivasyonu ve kurumsal
yonetime olan odakliliginin, sirket performansina olan etkisini goz oniine almaktadir.
Bu sebeple grup i¢indeki kisisel g¢ikarlar1 grubun iizerinde dolasan “Bireyselcilik”
yaklasimindan daha ¢ok bu teoride grup ¢ikarlarimi 6n plana c¢ikaran bir anlayis
vardir denebilir. Yani temel olarak grup ilkelerini temel alan bir yaklagimdir.

Bu teoriyi yoneticilerin (steward), temsil ettikleri hissedarlarin (principal)
menfaatlerini en uygun sekilde korumaya motive olduklar1 varsayan organizasyon
teorisi seklinde tanimlamakta miimkiindiir (Donaldson and Davis, 1991).

Kahyalik Teorisi (Stewardship Theory), sirket i¢cinde yonetim kurulundaki
yOneticilerin karar verme siire¢lerinde ortak karar alma ilkelerini benimsediklerini
varsayar (Sundaramurthy and Lewis 2003, Roberts et al., 2005). Yani her ne kadar
motivasyon ve odaklilik s6z konusu olsa da bireyselligin dislandig1r bu yonetim
seklinde kararlarin grup ilkeleri ve goriisleri gozetilerek alindig1 sdylenebilir. Ayrica
kahyalik teorisinin organizasyona duyulan giiven ve risk alma davraniglari ile
iliskilerini gosteren caligmalar da literatiirde de mevcuttur (Chiles and McMackin,
1996; Hosmer, 1995; Mayer and Schoorman 1992).

3.3.4 Yonetim Kurulunun Liderlik Yapisi

CEO Duality kavrami, sirket CEO’sunun ayni zamanda ydnetim kurulu
baskanligi koltugunda oturdugu durumlar1 ifade etmek icin kullanilir. Yonetim
kurulu da CEO ve diger iist yiizey yoneticileri gozlemlemek amaci ile
olusturulmustur. CEO’yu goreve getirme ve onu gorevden alma yetkisi yonetim
kurulundadir.

Kogel (2014), Tiirkcede CEO kavraminin bir karsiliginin bulunmadigini ifade
etmektedir. Oysa Tiirkiye'de son on yil igerisinde yayginlik kazanmaya baglayan

CEO veya Tiirkcede yayginlasan terclimesi ile tepe yoneticisi, yonetim kurulu
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baskani ile yonetim kurulu tarafindan sirketi yonetmek iizere gorevlendirilen kisinin
ayristirllmasi esasina dayanmaktadir. Bazi arastirmacilar bu ayrismayi gerekli ve
hatta zorunlu gormektedirler. Yonetim kurulu bagkani ile tepe yonetici (CEO)
rolliniin ayrigtirtlmast yonetim kurulunun hesap verebilmesini ve seffafligini
arttirmasi agisindan gereklidir (Weir and Laing, 2001).

Bu konuda farkli goriigler bulunmasina ragmen yapilan arastirmalar gorev
ayristirmasi getiren veya bu gorevleri aynmi kiside birlestiren liderlik yapisinin sirket
performansi ve degeri ilizerinde herhangi belirgin bir etkisi bulundugunu ortaya
koyamamuistir (Dehaeneet al., 2001).

Yonetim kurulu bagkani icraci sifat1 ile hem karar alict ve denetleyici olarak
gorev yaptig1 i¢in yonetim kurulu kolayca bagimsizligini ve murakabe gliciinii
kaybedebilmektedir. Bunun sonucunda kurul, vekalet sorunlarina karsi koruyuculuk
giiclinli yeterince yerine getirememektedir, Daily ve Dalton (1993), Dahya vd.,

(1996) bu durumun firmanin performansina olumsuz etki yaptigini ifade etmektedir.
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4. KURUMSAL YONETISIM (CORPORATE
GOVERNANCE)

Kurumsal yo6netisim, son yillarda, OECD, Diinya Bankasi, kurumsal
yatirimcilar, borsalar, ulusal ve uluslararasi sermaye piyasalarinin yonlendirmesiyle
bircok iilkede kurumlarin yonetilis tarzim1 belirler hale gelmistir.(TUSIAD, 2000).
Kurumsal yonetigim uygulamalari nasil tanimlandigina gore tilkeden {ilkeye farklilik
gostermelidir. Zira her tlkenin, sektdor ve iiretim bi¢imlerine dair sistem ve
tecriibelerinden kaynaklanan durumlari farklidir. (Maher ve Andersson, 2000).
Kurumsal yonetisim, arastirmalarinin, amaci Orgiitlerin temel amagclarint ve
islevlerini anlamaya (Hambrick, et al., 2008), orgiitiin i¢cinde bulundugu evrenle
orgilit arasindaki iliskilerin Orgiitii nasil etkiledigine ve yonetisimin bu siirecteki
fonksiyonuna odaklanmaktir. Bu arastirmanin konusu olan yonetim kurullart ve
performans iligkisi dogal olarak kurumsal yonetisim baglamimi da anlamay1 gerekli
kilmaktadir. Bununla beraber son 20 yilda iilkemiz isletme diinyasinda artan bir
yogunla kullanilan kurumsal yonetisimin aslinda tam bir tanimi yapilmis degildir.
Tezin Giris kisminda da degindigimiz gibi kavramlarin farkli algilanmasi ya da
Tiirkgedeki karsiliklarinin yerli yerine oturtulmamasi, 6zellikle, isleyen yapilar ve
literatiir arasinda kopriiler kurulamasina engel olmaktadir. Bu nedenle “corporate

governance” kavrami olabildigince detayli olarak ele almaya ¢alistik.
4.1 Kavramlarin Anlamlarn

Literatiirde acik¢a tanimlanmamis ancak isaret ettigi konular hakkinda igletme
diinyasinda zimni kabul gormiis olan bu kavram ve kavramlar dizinine sozliikk

manalarina da bakarak kisaca bir goz atmakta fayda olacagini diisiiniiyoruz.

4.1.1 Corporate

“Corporate” kavraminin kullanildigi c¢alismalarda aslinda isaret ettigi nokta
cok ortakli yapilardir. Baska bir ifadeyle “cok ortakli biiyiik sirketler”. Biraz daha
acmak gerekirse ortak sayisinin ¢okluguyla beraber, yaptig1 islerin hacmi, sermayesi,
calisan ve yonetici sayilarinin ¢oklugu ve biitiiniin iligkileri “corporate” kavram ile
ifade edilmektedir. Redhose Yayinlar1 tarafindan 1971 yilinda basilan sozliikte
“hukuken birlestirilmis, birlik olmus, toplu” seklinde terclime edilen bu kavram

hukuk terminolojisinde “tiizel kisilik” olarak karsilik bulabilir. Ancak, yaygin
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manada “kurum” olarak kullanilmaktadir. Bir yoniiyle dogru olsa bile iilkemizde
kurum kelimesi kurumsal ve kurumsallasma kelimeleriyle i¢ ice gegcmektedir. Oysa
kiiresel literatiirde kurum kelimesinin karsiligi  “institute”dur. Kurumsallasma
karsiligt da “institutionalization” olarak literatiirde yerini bulmustur. “Institute”
Redhouse Yayinlan tarafindan 1971 yilinda basilan sozliikte “kurulus, miiessese,
enstitll, okul, bilimsel kurum, konferans serisi”’; “institution” ise “yerlesmis gelenek
veya kanun; devamli olan sey; kurulus, miiessese, tesis; timarhane, hapishane” olarak
terclime edilmistir. Kurallari, is yapis bicimleri herkesce bilinen geleneksellesmis ve
bir esasa dayanan manasinda “miiesses” kelimesinde karsiligini bulmaktadir.
Dolaysiyla kurumsallasma miiesseselesme siireclerine isaret eder ve aslinda kiiciik
bliyiik tiim isletme ve sosyal yapilar i¢in gecgerlidir. Bir isletmenin ‘“corporate”
olmast onun kurumsal oldugu anlamina gelmeyecegi gibi, her kurumsallagmis
yapmin da bir “corporate” olacagt anlami ¢ikmaz. Bu nedenle “corporate
governance” kavrami bir biitiin halinde “kurumsal yonetisim” olarak anlamlidir.
“Corporate” ve “management” kelimeleri yan yana geldiginde anlamli bir kavram
olmaz zira burada yonetimden kastedilen ‘“corporation” (tiizel kisilik olarak
biitiinlesik yapilar)’t olusturanlar1 yonetmek degil, onlarin bir arada is yapabilecegi
yol ve yoOntemleri gelistirmek, her birinin haklarin1 giivence altina almaktir.
Literatiirde “corporate governance” kavrami biiylk, tiizel kisilik kazanmig
isletmelerin dogusuyla isletme literatiirline girmistir. Ancak bu tezde iddiamiz
“Corporation” statiisiindeki isletmelerle is yapmak zorunda olan tiizel kisiligi haiz
KOBI’lerin de gerek kendi icinde gerekse gevresiyle uyumda bir “govern” meselesi

oldugudur.
4.1.2 Governance

Etimolojik olarak “’Govern’’, eski Yunanca’da, bir gemiyi, yoOnetmek,
yonlendirmek, izlemek manasina gelen “’kybernan’ kelimesinden gelmektedir
(Etymonline). “Govern” Redhouse Yayinlari tarafindan 1971 yilinda basilan sozliikte
“idare etmek, hiikiimet siirmek, terbiye etmek, hakim olmak, elinde tutmak,
cevirmek, kullanmak” seklinde; “Governance” ise ayni sozliikte “yOnetim, idare”
olarak terclime edilmistir. Tiirkge yonetim literatiiriine “yonetisim” olarak ge¢mistir

ve bu haliyle yaygin olarak kullanilmaktadir.
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Yonetisim tabiriyle neyin kastedildigini anlamak i¢in Heywwod’un (2011)
Siyaset kitabindan alinan Rhode’sin (1996) su tanimi yol gdsterici olabilir.
“Yonetimden daha genis bir terimdir. Heniiz yerlesik ve tizerinde uzlasiimis bir tanimi
olmasa da, en genis anlamiyla, sosyal hayatin koordine edilmesine yarayan cesitli yollar
ifade etmektedir.”” Y Onetisim fonksiyonu itibariyle incelendiginde yonetimden oldukg¢a
farkli bir kavram oldugu goriilmektedir ve bir biitiinii olusturan parcalarin bir arada
faaliyetlerini yiirlitebilmesini saglayan yol ve yontemlere isaret eder. Burada
kastedilen faaliyetleri, faaliyetler i¢in gerekli kaynaklar1 ve faaliyetleri yiiriitenleri
cekip cevirmek degil, bu unsurlarin edinimine, bir arada ve bir istikamet lizerinde

tutulabilmesine yoneliktir.
4.1.3 Good Governance

“Good governance” (iyi yonetisim) kavramini ilk kez kullananin Diinya
Bankas1 olduguna dair literatiirde bir goriis birligi oldugunu gérmek miimkiindiir.
Diinya Gelisme Raporu’nun giris kisminda “6zel sektor girisimleri ve piyasa
mekanizmalar1 6nemlidir, ancak bunlarin “iyi yonetisim” ile el ele gitmesi gerekir”

olarak gecer (World Bank, 2009) .

Yonetisim kavraminin daha iyi anlagilmasi baglaminda kiisel capta faaliyet
goren kuruluslarin ortaya koydugu ve nerdeyse her yil gelistirdikleri iyi yonetisim

ilkelerini incelemek yararli olacaktir.

Iyi yonetisimin 8 temel karakteristigi vardir: Konsensiis odaklilik (Consensus
Oriented), Mesuliyet/Hesap verebilirlik (Accountable), Katilimcilik (Participatory),
Seffaflik (Transparent), Hukuka baglilik (Follows the rule of the law), Etkililik ve
Verimlilik (Effective and Efficient), Cevap verebilirlik (responsivenes), Adil/

Tarafsiz ve Kapsayicilik (Equitable and Inclusive).

Konsensiis Odakhlik: Iyi yonetisim, toplumdaki birbirinden farkli 6nceliklere
sahip birimlerin (grup veya birey), biitiin toplum i¢in en iyi olan {izerinde uzlasarak
konsensiis ulagmalarimi gerektirir. Stirdiiriilebilir insan gelisimi ve amaglara ulasim
icin genis ve uzun vadeli perspektif gerektirir. Sonuglar, ele alinan toplumun veya

grubun tarihi, kiiltiirel ve sosyal baglaminda anlagilir.

Mesuliyet/ Hesap Verebilirlik: Iyi Y&netisimin anahtar gerekliliklerinden
biridir. Kamu kuruluglari, 6zel sektér ve sivil toplum orgiitlerinin, kurumsal
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hissedarlarina kars1 hesap verme zorunlulugu vardir. Duruma gore, alinan kararlar
veya operasyonlar karsisindan i¢ veya dis birimler olarak hesap veren birimler
degisebilir. Genel olarak bir kurum, kararindan veya operasyonlarindan etkilenecek

herkese kars1 sorumludur.

Katihmeihik: Iyi yonetisimin kdse taglarindan biridir. Katilim dogrudan, araci
kurumlar ya da temsilciler aracilii ile olabilir. Katilimcilik bilgilendirmeye ve

organize olmaya ihtiya¢ duyar.

Seffaflik: Seffaflik, alinan kararlarin ve yliriitme islemlerinin, belli kurallar ve
diizenlemeler i¢inde yapilmasi gerekliliidir. Bu ayni zamanda karara ve yiirlitme

islemlerine etki eden faktorlerin bilgisine erisme 6zgiirliigliniin taninmasidir.

Hukuka Baghhk: Iyi yonetisim, tarafsizlik ilkesini korumak amaciyla hukuka

bagli olmak zorundadir. Daha ¢ok kamu organizasyonlarini ilgilendirir.

Etkililik ve Verimlilik: Iyi Y&netisimde siirecler ve kurumlarin, kaynaklari en
iyi sekilde kullanarak, toplumun veya grubun ihtiyaglarin1 karsilayacak sekilde
hareket etmeleri beklenir. Verimlilik kavrami aymi zamanda kaynaklarin

stirdiiriilebilir kullanimini ve ¢evreyi korumayi da igerir.

Cevap Verebilirlik: Iyi Yonetisimde kurumlarin ve siireclerin, biitiin

muhataplarina makul bir siirede hizmet etmeleri gerekir.

Adil//Tarafsizhik ve Kapsayicilik: Bir toplumun refahi, iiyelerini toplumun
ana govdesine baglayip, onlar1 hi¢cbir sekilde dislanmamalarin1 teminat altina
almasina bagldir. Bu ayni zamanda toplumun biitiin gruplarina ve ozellikle en
savunmasizlarina, kendi refahlarin1 gelistirebilecek ve siirdiirebilecek firsatlarin

sunulmasinm gerekli kilar.

4.2 Kurumsal Yonetisim Kavramsal Cerceve

“Corporate governance” sorununu tanimlayan c¢aligsmalarda Sirketin iirettigi
kaynak dagiliminin sahipler ve bunu kontrol eden gii¢ler (vekiller) arasindaki
boliisiimiinden kaynaklanan sorunlara (Jensen and Meckling, 1976;) wvurgu
yapmaktadirlar. Hatta bu tiir bir “governance” sorunun dikkat cekici belirsizlikler,
bilgi asimetrisi, sermaye saglayict ve “insider’lar arasindaki iliskide sozlesme

yapmanin doguracagi, gereksiz masraflardan otiirii her seyi so6zlesmeye baglayarak
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¢oziilemeyecegi yoniinde goriisler de bulunmaktadir. (Grossman and Hart, 1986;
Hart and Moore, 1990). Ote yandan Enron, Arthur Andersen ve Parmalat
skandalindan sonra asil ve vekil arasindaki problemi anlama, anlamlandirma ve
¢Oziimlemeye yonelik kurumsal yonetisim baglamindaki ¢calismalarda biiytik bir artis
kaydedilmistir.

Azmlik hissedarlarinin zayif oldugu biiyiik ortakliklarda, giderek agirlik
kazanan kurumsal yoOnetisim bi¢imi, hissedarlik yogunlugunu (hissedar sayisinin
coklugu) dikkate almaktadir. Shleifer ve Vishny (1977) ise bir adim daha ileri
giderek biiylik Olclide yogunlasmis hisse senedi sahipligi ile denetimli hisse senedi
sahipliginin iliskileri {izerine ¢alismis ve diinyanin bir¢ok yerinde gegerli olan farkl
kurumsal yonetisim bigimleri oldugunu ileri siirmiislerdir. Yeni Zelanda (Hossain et
al.,2001), Brezilya (Leal and De Oliveira, 2002), Singapur (Mak and Li, 2001) ve
Kita Avrupast (Ooghe and De Langhe, 2002) ile ilgili olarak da bu 6nermenin dogru
oldugunu onaylayan arastirmalar bulunmaktadir. Tiirk firmalar1 da bu baglamda Kita
Avrupasi’nin kurumsal yoOnetisim sistemini paylasmaktadirlar. 100 biiyiik firma
tizerinde yaptiklar1 arastirmada Demirag ve Serter (2003) Tiirkiye'yi “insider” (i¢
iyelerden olusan yonetim kurulu) esasli bir sistem olarak gostermislerdir. Demirag
ve Serter (2003) Tiirkiye’de gegerli olan idare sisteminin en énemli avantajinin {ist
diizey yoneticilerinin ¢ok fazla sayidaki hissedarlarin ¢ok az bir kismi tarafindan
siirekli olarak denetim altinda tutulmalarinda gérmektedirler. Bu durum baz
acilardan sakinca olustursa da, idari acidan biirokrasiyi azaltmakta ve yonetsel

isleyisi onemli 6l¢iide hizlandirmaktadir.
4.3 Kurumsal Yonetisime Diger Teorik Yaklasimlar

Bilgi ve tecriibe asimetrisi baglaminda, asil-vekil iliskisinden kaynakli sorunlar
yarim asr1 agkin bir siireden beri incelenmektedir (Kelman, 1958). Literatiirde asil ve
vekil iligkilerini teorik olarak agiklayan bir¢cok yaklagim olmakla beraber en
bilinenleri; Vekalet Teorisi ve Kahyalik Teorisidir Bu iki teori hakkinda aciklamalar
tezinin ilgili kisimlarinda detayli olarak yapilmisti. Ayni alana yonelik farkli
yaklagimlar igerdiklerinden dolayr vekalet teorisi ve kahyalik teorisinin
uygulamalarinin yaninda, kiyaslandig1 ¢alismalarda yapilmistir (Davis et al., 1997).
Bu caligmalar, genel olarak bu teorileri birbirlerinden farklilastiran faktorler

hakkindadir. Bu konuda en yaygin bulgu, i¢ iiyelerin nesnellik ve bagimsizliktan
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uzak olduklarina yonelik bulgulardir (Elloumi and Gueyie, 2001). Ancak bu iki
teorinin kurumsal yonetisim uygulamalarmi agiklamakta yeterli olmadigi onceki
boliimlerde ifade edilmisti. Kurumsal yonetisim baglaminda diger bazi ilgili teorileri

de incelemenin gerekli olacagini diisiiniiyoruz.
4.3.1 Paydashk Teorisi (Stakeholder Theory)

Isletmeden ¢ikarlar1 olan bireyler veya firmalar en genel ifade ile paydas olarak
tanimlanir ve bu paydaslarin firma ile olan iligkilerini teorik ¢er¢evede degerlendiren
yontem de literatiirde paydaglik teorisi olarak bilinir (Freeman, 1984).Giiniimiizde
firmalar isin dogasi geregi bir¢cok paydasla iliski icindedir. Kaynak baglilig
teorisinde de anlatildigi gibi eger bir firma basarili olmak istiyorsa bulundugu eko-
sistemdeki diger paydaslarla iligkilerini diizglin yonetmeli ve firma ¢ikarlarini en iyi
sekilde koruyacak davraniglarda bulunmalidir.

Paydaglik teorisi bir firmanin yonetim siireclerinin biitiinliglinii bir arada
degerlendirir ve bunlarin temel 6nemini vurgular. Paydaslik teorisinin taniminda
Clarkson (1994) sunu ifade eder: “Herhangi bir firma faaliyetlerini ger¢eklestirmek iizere
gerekli yasal ortami ve piyasa kosullarint sunan toplumun olusturdugu biiyiik sistem
icerisinde igleyen paydaslardan olusan bir sistemdir”. Bu agidan firmanin amaci
kendisine sunulanlar1 mal ve hizmete doniistiirerek paydaslart lehine zenginlik
tretmektir. Paydaslar (yani ¢aligsanlar, firma sahipleri, yatirimcilar, miisteriler,
hiikiimet ve toplum) elde edilecek sonuclar icin gerekli girdi ve alt yapiyr
sagladiklar1 i¢in yonetim mekanizmalarina da dahil edilmelidirler. Ancak elbette
paydaslar kurumsal yonetisim mekanizmalarina kendi menfaatleri tehlikede oldugu
siirece dahil edilebilirler. Ciinkii idari tecriibeleri vardir ve stratejik kararlar almak
icin gereken deneyime sahiptirler. Bu baglamda kurumsal yonetisim teorileri
yonetim yapisini, dis iyelerin karar siireg¢lerine dahil edilmesini, paydaslarin
kararlara istirakini, yonetim kurulunun yapist ve yonetim kurulunun bagimsizlig: gibi
faktorleri 6n plana ¢ikartmaktadirlar. Bu kuram cergevesinde yonetim kurulunun
birincil gorevi, Orgiitiin gorev ve amaglarina ulagsmak icin Orgiitiin paydaslar ile
iligkilerinin siirdiiriilmesi, yonetilmesi ve dengelenmesidir (Freeman and Phillips,
2002).

Donaldson ve Preston (1995) ise, orgiitiin paydaslarini “orgiit faaliyetlerinin

usulleri ve/veya islevsel 6zellikleri ile ilgili mesru ¢ikarlari olan kisiler veya gruplar”
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olarak tanimlamaktadir. Yazarlara gore, orgiitiin paydaslarinin taleplerini karsilama
sorumlulugu olmasi ve Orgiit paydaslarinin taleplerinin karsilanmasimin Grgiitiin
karhiligimmi artirmada etkili olabilecegi disiiniilerek orgilit paydaslarina Onem
verilmelidir.

Freeman, vd., (2004), orgiitin degerinin artmasinin, orgiitiin amaciin ne
oldugu ve yoneticilerin paydaslara karst sorumlulugunun neler oldugunun
anlagilmasina bagli oldugunu ileri siirmektedirler. Paydas kuraminda, paydaslarin
taleplerinin Orgiitiin karar mekanizmasina dahil edilmesi i¢in (Jones and Goldberg,
1982) paydaslarin yonetim kurullarinda temsil edilmesi gerekli goriilmektedir. Bu
kuram kapsaminda, orgiitlerin farkli paydas gruplarinin yonetim kurullarinda temsil
edilmesi ile orgiitiin paydaslarinin ¢ikarlarinin korunmasinin saglanacagi (Freeman
and Evan, 1990) ve bu sekilde orgiitlerin toplumun tamaminin isteklerine cevap
verebilecegi (Hung, 1998) iddia edilmektedir.

Orgiit paydaslarinin, drgiitiin karar mekanizmasina dahil edilmesinde, ydnetim
kurulu yapisti ile ilgili tic hususun énemli oldugu belirtilmektedir. Bunlar, paydaslarin
yonetim kurulu iiyeleri olarak yonetim kurulunda yer almalari, bu paydaslarin
kurumsal yonetim ile ilgili komitelerin denetlenmesinde ve yoOnetiminde gorev
almalar1 ve Orgiitiin paydaslar1 veya ozellikle kurumsal sosyal sorumluluk ile ilgili
komitelerin olusturulmasidir (Luoma and Goodstein, 1999).

Halihazirda geleneksel is modelleri ile ¢alisan KOBI’lerin kiiresel ortamda
farklh kiiltiirel sistemlerle is yapan diger isletmelerle iliski kurmasi ve is yapmasi
kaginilmazdir. Bu nedenle KOBI’lerin &niimiizdeki donemde kiiresel rekabet
ortaminda yeni paydaslarla iliski kurabilmeleri ve bu iliskileri gelistirebilmeleri
ancak gelenekten gelen ortak karar alabilme ve is yapabilme kiiltiiriinii yeni
yontemler ve kiiresel kavramlar1 anlayarak gelistirmeleri ile miimkiin olabilecektir.
4.3.2 Kaynak Bagimliligi Teorisi (Resource Dependence Theory)

Firmalarin bulunduklar1 ¢evrelerinde yerine getirmeleri gereken faaliyetlerinin
gerektirdigi kaynaklara baglilik derecesi ise kaynak bagimligi yaklasimi (teorisi)
olarak ifade edilmektedir (Pfeffer and Salancik, 1978).

Pfeffer ve Salancik (1978)’e gore firmalarda kaynak bagimliginin 3 temel
sebebi vardir;

e Firmalar agik bir yapidir (sistemdir).
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e Firmalarin faaliyetleri sadece kendi i¢ dinamiklerine bagli degil aymi
zamanda cevrenin olusturdugu baskilara ve kisitlamalara da baghdir.
Dolayis1 ile firmalar i¢inde bulunduklari ekosisteme uygun bir sekilde
hareket etmek zorundadirlar.

e Firmalan (6rgiitleri) acik bir koalisyon seklinde tasavvur etmek gereklidir.

Dolayist ile Kaynak Bagimliligi Teorisi bir isletmenin yasayabilmesi ig¢in
gereken kaynaklar isletme ve g¢evre baglaminda inceleyen teoridir (Pffeffer ve
Salancik 1978; Boyd 1990; Hillman and Dalziel 2003). Teori firmalarin gevre
tarafindan kontrol edildigi varsayimina dayansa da Pfeffer ve Salancik yoneticilere
cevresel kararliligin sert dalgalanmalar1 nasil yonlendireceklerini 68renebilecegini
One siirmiistiir. Pffeffer ve Salancik (1978), firmalar arasi network analizinin
yoneticilerin kendi organizasyonlariyla agin diger elemanlar1 arasindaki giic ve
baghlik iliskilerini anlamaya yardimci olabilecegini savunur. Bu tiir bilgiler
muhtemel ¢evresel etkilere yonelik tahmin yapilmasini saglar.

Kaynak bagimliligi analizi firmanin ihtiya¢ duydugu kaynaklari ve 06z
kaynaklar1 belirlemekle baslar. Bundan sonra kaynak bagimliligi agisindan firma-
cevre iligkilerini etkileyecek elemanlara odaklanilir. Pffeffer ve Salanick (1978),
¢ozlim olarak bu analizde elemanlarin tespitinden sonra elemanlarin kritiklik ve
kithgma gore calismalarin 6ncelikle ele alinmasini1 6nermislerdir.

Giliniimiiz ekonomik sartlar1 dogas1 geregi kaynak ihtiyacinin karsilanmasinda
cok fazla alternatif sunmaktadir. Ancak bu alternatifler sunulurken kaynak temininin
firmaya maliyeti onemli unsurlardan bir tanesidir (Hillman and Dalziel, 2003).
Firmalarin yasamlarin1 siirdiirebilmek i¢in kaynaklara ihtiyaci vardir, ancak bu
kaynaklar1 kendisi yaratamaz ve ¢evreden temin etmesi gerekmektedir. Dolayisi ile
cevrede ayni kaynaga sahip olmak isteyen basgka firmalilarla bu kaynaklari elde
etmek icin miicadeleye girmeleri gerekmektedir. Bu ongoriide kaynak bagliligi
teorisinin temel ¢ikis noktasidir (Pfeffer ve Salancik, 1978).

Bu teoriye gore bir firmanin asli amaci ayakta kalabilmek ve basarili olabilmek
icin gerekli kaynaklar1 elde edebilmektir. Bu durum diger aktorlerle olan iliskilerin
1yi yonetebilme kabiliyetine sahip olmasi gerektigi anlamina gelir (Mizruchi and Yoo

2002).
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Kaynak bagimlhiligi yaklagimi (teorisi); firmalarin getiri ve siirdiiriilebilir
rekabet avantajina sahip olmasina imkan taniyan kaynaklarin bulunmasi, analiz
edilmesi ve yonetilmesi kuramlarina dayanmaktadir (Wernerfelt, 1984). Bunun temel
noktast da cevresel belirsizlikleri ortadan kaldirarak en iyi sonuca ulasmaktir
(Desender, 2009). Bu noktada yonetim kuruluna diisen gorev firma i¢in rekabet
avantaj1 saglamak ve siirekli degisen pazar sartlarina cevap verebilmek amaciyla yeni
kaynak ve yetenekler bulmak ve var olanlar1 da siirekli gelistirmektir.

Kaynak Bagmliligi Teorisi baglaminda, yonetim kurulunun 3 temel
fonksiyonu vardir. (Dalton, et al., 1998). Bunlar kaynaklara bagimlilik-erigim
(Pfeffer, 1972), danigmanlik-uzmanlik (Monks and Minow, 1995), izleme ve kontrol
(Williamson, 1984) dur.

Kaynak bagimlilig1 teorisi i¢ ve Ozellikle de dis kaynaklar1 odagina alir.
Akabinde bunlarin yonetim kurulunda etken bir rol oynamasi gerektigini savunur.
Bunun orgiitsel veya dig kaynakli problemlerin (Pfeffer and Salancik 1978) ve
belirsizliklerin (Pfeffer, 1972) c¢oziimiinde; islem maliyetlerinin diistliriilmesinde
(Williamson, 1988) ve sirketin hayatta kalabilmesinde (Singh, et al., 1986) biiyiik
Oonemi vardir. Bu baglamdaki deneysel ¢aligmalar yonetim kurulu sermayesi (board
capital) ve sirket performansi arasindaki iligskiyi gostermistir (Boyd, 1990; Dalton, et
al., 1998; Pfeffer, 1972). Yoneticilerden olugsmus bir yonetim kurulunun sirket
performansina pozitif etkisi bazi1 caligmalarda gosterilmistir (Carpenter and Westphal
2001). Bunun sebebi yonetim kurulunun daha iyi tavsiye ve danigmanlik almasidir
(Westphal, 1999).

Bulgular esas alinan paradigmaya gore birbirinden farkli yorumlanmasi
sebebiyle Kaynak Bagimlilig1 Teorisi ¢esitli elestiriler almistir (Kiel ve Nicholson,
2003). Bir ¢alismada (Pettigrew 1992) deneysel bulgularin hem Kaynak Bagimligi
Teorisine (Pfeffer and Salancik 1978) hem de Smif Bazli Teoriye (Zeitlin, 1974)
gore farkli yorumlanabilecegi gosterilmistir. Ayrica Kaynak Bagimliligi Teorisi
sadece isletmenin ve yonetim kurulunun c¢evreyle olan iligkisine odaklandigi igin
yonetim kurulunun strateji kurma (Kesner and Johnson, 1990) ve izleme (Johnson, et
al.,1996; Fama, 1980) fonksiyonlarin1 gérmezden geldigi i¢in de elestirilir (Kiel and
Nicholson, 2003).
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4.3.3 Kaynak Tabanh Teori (Resource- Based Theory)

Firmalar i¢in rekabet avantaji saglamak ve performansi arttirmanin yollarindan
bir tanesi de kaynaklarin etkili kullanilmasidir. Firmanin sahip oldugu kaynaklarin
firmaya avantaj saylayabilecegi varsayimi 20.yy. ilk yarisindan dillendirilen bir
konudur. Kaynak Tabanli Yaklagimdaki en 6nemli nokta, firma kaynaklarinin
stirdiiriilebilir rekabet avantaji yaratacak bazi ozelliklere sahip olmasi1 gerektigidir
(Hooley, et al., 2005).

Firmalarin sahip oldugu kaynaklarin ve kabiliyetlerin firmadan firmaya
farklilik gostermesi ve farkli 6zelliklere sahip olan isletmelerin performanslariin da
bu duruma bagli olarak farklilagsmasi, bu kaynaklar1 rekabette avantaj saglayan
onemli unsurlardan bir tanesi haline getirmektedir. Dolayisi ile isletmeler arasindaki
performans farkliliklarinin agiklanmasinda bu yaklagim 6nemli bilgiler saglamaktadir
(Hooley, et al., 2005). Peteraf (1993), Kaynak Temelli Yaklasimin ¢ikis noktasini,
sirdiiriilebilir ~ rekabet avantaji  saglayan unsurlarin irdelenmesi  olarak
tanimlamaktadir.

4.3.4 Yonetsel Egemenlik Teorisi (Managerial Hegemony Theory)

Yonetim kurullar1 ile ilgili olan bir diger kuram, Yonetsel Egemenlik
Kuramidir (Managerial Hegemony Theory). Yonetim kurullart tizerinde orgiit
icinden olusan operasyon seviyesindeki yonetimsel baskilar, yonetsel egemenlik
olarak aciklanmaktadir. Yonetsel Egemenlik Teorisi, yonetim kurullarinin sadece
onay mekanizmasi olarak kullanildig1 ve profesyonel yoneticilerin tiim stratejik
kararlarin alinmasinda etkili oldugu ve bu kararlarin sufa haklarinin bu yoneticilere
ait oldugu durumlar1 belirtmektedir (Hung, 1998). Yoneticiler veya dis iiyelerin
yonetim kuruluna baskisi bunlarin sadece ¢ikar gruplariyla olan giiglii ve derin
iliskileri oldugunda bir sorun teskil eder. (Muth and Donaldson, 1998). Zira dis
tiyeler dogasi geregi bir yandan sirket i¢i bilgilere sahiptir ama ayni1 zamanda dig
baglantilara da sahiptir. Ozellikle hissedarlarin sirket iginde etkisinin yiiksek oldugu
isletmelerde yonetici ve dis iiyelerin hissedarlara bilgi tasimasi ihtimali ve
hissedarlarin ~ yonetim  kurulunda degisiklik  yapabilme giicleri durumu
zorlastirmaktadir. Bu kuram ¢ergevesinde, yonetim kurullar1 yoneticiler i¢in sadece
onay (Jonsson, 2005) veya tavsiye (Huse and Rindova, 2001) mekanizmasidir. Bu

kurama gore, yoneticilerin, yonetim kurullarinda goérev almasi, bu kurullardaki
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yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikarlarin uyumlandirilmasi i¢in uygun bir
mekanizma degildir (Brennan, 2006). Bu kuram kapsaminda, yonetim kurullar ile
ilgili siireclerin ve yonetim kurulunun kontrol rolii haricindeki diger rollerinin
dikkate alinmamasi ve yonetim kurulu yapilarn ile performans arasindaki iliskinin
fazlastyla vurgulanmasi ile ilgili hususlar elestirilere neden olmustur (Zahra and
Pearce, 1989).

4.3.5 Islem Maliyeti Teorisi (Transaction Cost Theory)

Transaction kelimesi her ne kadar Tiirkceye “islem” anlaminda cevrilse de
Ingilizce de etimolojik olarak; miibadele (bir iiriinii baska bir iiriinle takas etme)
anlamina gelmektedir (Oxford Dictionaries). Tam olarak giiniimiizdeki anlaminda
kullanilmasa da Coase (1937), bu yaklasimi, fiyat mekanizmasini kullanma
maliyetleri kavramina dayandirarak agiklamaya c¢aligmis dolayisi ile bu teorinin
koklerini atmistir. Coase (1960), daha sonra bu kavrami daha da genisleterek,
“Piyasa Islemleri Maliyeti” olarak tanimlamistir. Giiniimiizde ise; firma ya da
bireylerin herhangi bir mal ve/veya hizmete ulagsmak icin ge¢irdigi zaman, istenilen
mal ya da hizmete ulasmak icin yapilan tiim aragtirma, ulasma ve pazarlik-takip
cabalarina iliskin giderlerin toplami1 seklinde tanimlanmaktadir (Williamson, 1988).

Giliniimliz rekabet ortaminda siirdiirtilebilir avantajlar saglamak isteyen
firmalarin, piyasadaki diger rakiplerden farkli kaynaklara sahip olmasinin 6nemi
Kaynak Temelli Teoride aciklanmisti. Ancak iilkemizde KOBI’lerin ihtiyag
duyduklart birgcok mal ve hizmeti digaridan temin ettikleri bilinen bir durumdur.
Dolayisiyla, KOBI’lerin séz konusu mal ve hizmetleri elde etme maliyetleri

(transaction cost) son derece 6nemli bir hale gelmektedir.

4.4 Teorik Yaklasimlar Arasi Farkhliklar ve Baz1 Ampirik
Bulgular

Tezin ilgili boliimlerinde de bahsedildigi gibi Vekalet Teorisi yonetimsel
(menagerial ) firsat¢iligi kontrol altina almak i¢in kurumsal yonetisim ve operasyon
yonetim unsurlarinin ayrigmasini, yonetisim unsurlarinin, yonetim lizerinde mutlak
kontroliinii ve bu kontroliin dis iiyelerce yapilmasinin daha dogru olacagini ve
yonetim unsurlarinin hissedarlara kars1 sorumlu tutulmasini Ongoriir. Kahyalik
Teorisi ise bu iki fonksiyonun tek merkezde toplanmasinin hissedarlarin kazanimi
acisindan daha faydali olacagin1 savunmaktadir. Kéhyalik Teorisini ortaya koyanlar
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daha fazla kontrolle degil, yoneticileri 6zerk karar almaya tesvikle hissedarlarin
haklarinin daha iyi korunacagini ileri siirmiislerdir. (Donaldson and Davis, 1991).
Vekalet ve Kahyalik teorilerinin temel aldigi insan modeli kiiltiirel olarak da
birbirinden farklilagir (Davis, vd., 1997). Bu baglamda, ilk caligmalarda bireysellik
(individualism) ve kolektivizm (collectivism) ayrimi yapilmistir (Hofstede, et al.,
1991). Bireycilik, grup icindeki kisisel ¢ikar1 grubun iizerinde odaklasirken,
kolektivizm grubun ¢ikarini bireyin ¢ikarinin istiinde goriir (Triandis, et al., 1993).
Bunun sonucu olarak, Kahyalik Teorisi kolektivizm temel alinarak agiklanabilirken,
Vekalet Teorisi bireysellik 1s18inda anlagilabilir. Bu baglamda Vekalet Teorisi
kontrol ihtiyacina odaklanirken, Kahyalik Teorisi isbirligi ihtiyacina yonelir
(Sundaramurthy and Lewis, 2003; Roberts, et al. 2005).

Literatiirde Vekalet ve Kahyalik teorisini birbiriyle kiyaslayip katkida
bulunacak bir¢cok caligma yapilmistir. Bu calismalar genelde yonetim kurulu,
hissedarlik yapisi, yonetim kurulu i¢ isleyisi lizerine olup biiyiik ol¢lide deneyseldir
(Pettigrew, 1992; Pettigrew and McNulty, 1995; Hill, 1995; O’Neal and Thomas,
1995; Pye 2001; 2011; Ongore ve Owoko, 2011).

Bununla beraber farkli iilkelerde ve sektorlerde yapilan ¢alismalarda vekalet ve
kahyalik teorisiyle ilgili birbiriyle zit sonuglar da elde edildigi goriilmektedir.
Turaboglu (2002) doktora tezinde vekalet maliyetlerinin performans iizerine bir
etkisini olmadigini, halka ac¢ik veya kapali Tiirk sirketleri icin vekalet maliyetlerinin
bir sorun olusturmadigini tespit etmis, Berle ve Means’in (1932) tezinin
reddedildigini ifade etmistir. Vekalet maliyetlerinin sirket nakit akisina olumsuz tesir
ettigini, ancak vekillerin bu alanda tesvik edilmelerinin serbest nakit akigini
arttirdigini ve bunun da firma performansin1 olumlu yonde etkiledigi (Wang 2010);
bir bagka ¢alismada goriilmiistiir. Pakistan’da yapilan bir bagka calismada vekalet
teorisini destekler mahiyette dis yonetim kurulu {yelerinin oranimin kontrol
baglaminda sirket performansiyla pozitif iliskisi bulunmustur (Khan and Awan,
2012). Cin’de yapilan baska bir arastirmada (Liang N and Le J, 1999) sirket
performansina yonetim kurulu yapisinin etkisinin olmadigim1 ancak ydnetim
yeteneklerinin ve firma teknolojisinin pozitif ve gii¢lii etkileri oldugu gosterilmistir.
S6z konusu calismada firma performans: ile teknoloji kullanimi arasindaki iliskinin

yonetim kurulu yapisindan daha énemli oldugu, bununla birlikte calismada ilgi ¢ekici
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onemli diger bir konu ise yonetim yetenekleriyle firma teknolojisi arasindaki giiglii
bir iligkinin bulundugudur. Malezya Orneginde ise yOnetisim yapisiyla sirket
performans1 arasinda kismi bir iliski (Joher and Ali, 2005) ingiltere 6rneginde
yonetisim yapisiyla performans arasinda énemli bir iliski olmadig (Laing and Weir,
1999) bulgular arasindadir.

Yonetim kurullarimin performansa etkisinin sabit degiskenlerle ilgili degil,
arastirma yapilan piyasaya, performans 6lgiimii ve performansa etki yapan unsurlarin
sonuglar1 olusturma siiresine gore farkliliklar gosterdigini (Murray, 1989), sirketlerin
yiiksek 0z kaynak seviyesinin, yonetim kurulunun denetiminin giiciiniin ve isglicii
piyasalarindaki rekabetin, yoneticilerin firsat¢i davranma ihtimalini diistirdigiini
(Kosnik and Bettenhausen, 1992), biiyiik hissedarlarin sahip oldugu hisse oranlariyla
performans arasinda bir pozitif bir iliski bulundugunu (Wu, 2009), yonetim
kurullarinin yapist ve kapasitelerinden ¢ok yonetim kurullarinin kurul i¢i ve sirket ici
etkilesimlerinin performans {izerine etkisinin daha 6nemli oldugunu (Macus, 2008),
benzer sekilde Avrupali Sirketlerde “yatirimci is sahibi” ve bagimsiz yonetim kurulu
tiyelerinin orani ile karlilik arasinda giiclii bir baginti olmasina ragmen, i¢ yonetim
kurulu iiyeleri ve “yonetici is sahibi” ile karlilik arasinda aymi iligkinin tespit
edilemedigini (Krivogorsky, 2006) ifade eden bulgular ve yaklasimlar, vekalet
teorileri ile sirket performansi arasindaki iliskiye farkli bakis agilar1 getiren
caligmalar olarak, vekalet teorilerine elestiri getirmese de vekalet teorilerinin belirli
sartlarda aciklama giicii olabilecegine isaret etmesi baglaminda 6nemlidir.

Vekalet Teorisine elestiri getirenler, yonetim kurulunun sadece kontrol araci
olmayip, strateji gelistirme ve tavsiye verme gibi gercekte daha genis gorevleri
oldugunu (Roberts et al., 2005), ana amaci olan stratejik gorevinin pahasina, icra
gorevi olmayan (bu baglamda, dis liye) yonetim kurulu iiyelerine yiiklenen, asiri
kontrol gorevinin (Cadbury, 1992) yonetim kurullarinda gorev sapmalarina neden
olabilecegini belirtmisglerdir.

Sirket hissedarlik yapilarinin ve kurumsal yonetisim uygulamalarinin sirket
performansina etkisini inceleyen c¢alismalarda da benzer farkliliklar1 gormek
miimkiindiir. Endonezya’da 6zellestirmelerin, kurumsal yonetisim uygulamalar ile
Ozellestirilen firmalarda oOrgiit yapisinin degisimine neden oldugundan (Yonnedi,

2010) hareketle kurumsal yonetisimin onemine dikkat cekilirken, iyi ydnetigim
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uygulamalarin firma performansina olumlu etkisinin tespit edildigi Brezilya’da hisse
yogunlugu yiiksek hissedarlarin iyi yonetisim uygulamalarindan kagtiklarini, benzer
sekilde diger baska bir ¢alismada c¢ogunlugunu elinde tutan hissedarlarin kiigiik
hissedarlarin haklarini1 koruyacak yasal diizenlemelere karsi lobi faaliyetleri yaparak
1yl yonetisim uygulamalarindan uzak durduklarini, (Silva and Leal, 2005;) gérmek
miimkiindiir. Tahran Borsasi iizerinde yapilan c¢alismada sahiplik yapis1 ve sirket
performansi iizerinde pozitif bir etki bulunmasina ragmen. (Talebnia et al., 2010),
Kenya orneginde tam aksine sahiplik yogunlugu ve firma performansi iizerinde
negatif ve giiglii bir iligki tespit edildigini (Ongore and Obonyo, 2011), gérmek
miimkiindiir.

Kaynak Bagimlilig1 teorisi, vekalet ve kahyalik teorilerinin aksine sosyoloji ve
yonetim disiplinlerine dikkat ¢eker (Pettigrew, 1992). Yo6netim kurulunun igbirligi ve
ozellikle sirketin dis bir kaynaga erisim i¢in hayati bir rolii oldugu soylenebilir
(Hillman et al., 2000). Baz1 sosyologlar, yonetim kurulunun bir ulusun sermayeye
gecis imkani (Mizruchi and Stearns, 1988; Stearns and Mizruchi, 1993; Mizruchi,
1996) veya rekabetcilerle bir bag sagladigini soyler.

Vekalet teorisi ve Kaynak bagimlilig1 teorisi arasindaki yaklagim farklarindan
biri, Vekalet teorisi vekilin kontrolii i¢in kontrol mekanizmalarina odaklanirken,
Kaynak Bagimliligi Teorisi sahip olunan veya gelistirilebilecek kaynaklarin bu
problemleri ¢ozebilecegini diisiinmektedir (Desender, 2009). Baska bir ifadeyle
Kaynak Bagimliligr Teorisi, sirket performansini maksimize etmek i¢in yonetim
kurulunun, sirket ile dis kaynak (dis iiye, herhangi bir danismanlik veya kontrol
firmas1 vs.) arasinda elzem bir rol oynadigim1i bu rolden sapmalarin sirket
performansina etkisi oldugunu savunur (Zald, 1969, Pfeffer, 1972, 1973; Pfeffer and
Salancik, 1978).

Yonetim kurullart ve “corporate governance” (kurumsal yonetisim) ile ilgili
calismalarda Eugene F. Fama ve Michael C. Jensen (1983)’a atif nerdeyse standart
olarak bulunmaktadir. Adam Smith, Berle ve Means (1932), ve Jensen ve Meckling
(1976) de ayn1 makale ¢ercevesinde atiflarda yer almaktadir. Fama ve Jensen (1983)
s6z konusu makalelerinde biiyiik isletmelerde isletme kaynaklarini yonlendiren karar
alicilarla kontrol edenlerin ayrigsmasinin ki karar alicilar da kontrol edenler de

vekildir (agent), dogru bir organizasyon formu olabilecegine, bu konunun Adam
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Smith’den Berle - Gardiner’e ve Jensen - Meckling’e uzanan siirecte bir sorun
olduguna isaret ederler. Nobel odiillii bir iktisatc1 Fama ve yine bir iktisat¢1 olan
Jensen, bilyiik isletmelerde vekalet sorununu, karar alicilarla risk tasiyan
fonksiyonlarin ayrismasini, vekil kontratlarindan kaynaklanan maliyetlerle iktisadi
bir kavram olan “residual claims” (ikincil gelir/temettii haklar1) arasindaki iliskiyi ve
karar verme siireclerini bir biitiin olarak agiklamayi amaglamislardir. Her ikisi de
yonetim bilimci olan Donaltson ve Davis (1991) ise bu agiklamalarin “The Models
of Man”, X teorisi temelli oldugunu, bireyselciligi ve maddi tesvik ve ceza
unsurlarini igerdigini iddia ederek adeta reddetmistir. Baska “Models of Man”
teorilerinin de oldugunu ifade ederek; insanlarin sorumluluk sahibi, sadece maddi
degil baska tatminler de arayan kisiler olarak degerlendirilebileceginden hareketle
sosyal bir yap1 olan isletmelerde birlikte is yapma ve birlikte kazanma kiiltiiriiniin de
olabilecegini one siirerek ‘“Stewardship Theory”, Kahyalik Teorisini ortaya

koymuslardir.

Bu caligmalarda bir nokta ister istemez dikkati ¢ekmektedir. 1980’li yillarin
ortalarina kadar yapilan ¢alismalar genellikle teorik ¢erceveleri gozden gegirmeye;
1990’11 wyillardan sonra yapilan g¢aligmalarin 6nemli bir kismi ise bu teorik
cergevelerin saha arastirmalar1 ile test edilmesine yoneliktir. Yonetim kurulu
iliskilerini agiklamada teorik c¢erceveler ¢izen c¢alismalara 1990°1li  yillarin
ortalarindan sonra pek rastlanmamaktadir. Bunun nedeni muhtemelen 1980’li
yillarda bilgisayar teknolojilerinin gelismesi ile birlikte ilerleyen yillarda istatistiksel
yazilimlarin akademik c¢evrelerce kullanilmasi ve bilgisayar yardimiyla veri
analizlerinin kolayca yapilabilmesidir.

4.5 KOBI’lerde Kurumsal Yonetisimin Gerekliligi

KOBI’ler tezin ilgili bdliimlerinde de gsterildigi gibi tiizel kisiligi haiz olsa da
aslinda ¢ok da karmasik olmayan iliski ve siireclere sahiptir. Oyleyse neden ¢ok
biiyiik yapilarin kontrolii ve bir arada is yapabilmesini inceleyen kurumsal yonetigim
kavramma ve modellerine ihtiya¢ duysun? Ustelik kurumsal yonetisim
uygulamalarinin aile sirketleri iizerine etkisini inceleyen ¢alismalarda (Schulze, et
al., 2001; Yammeesri and Herath 2010;; Arosa, and., 2010) anlaml1 bir performans
artisindan bahsetmek miimkiin degilken. Asagida KOBI’lerde kurumsal yonetisim

uygulamalarinin gerekli olduguna dair gerekg¢eler maddeler halinde siralanmustir.
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4.5.1 Kiiresel Sisteme ve Yasal Diizenlemeler Uyum Ihtiyaci

Kiiresel rekabet i¢inde olan biiyiik isletmeler ve bu isletmeleri yoneten
vekiller/profesyoneller ile bu isletmelere mal ve hizmet sunan KOBI’ler ve KOBI
patronlari/asillar arasindaki iligkiler ayr1 bir aragtirma konusudur. Ancak farkl
yonetim anlayisinin doguracagi sorunlar, gerek ticari gerekse sektorel gelisim
noktasinda olusacak kayiplar, KOBI’lerin neden kurumsal yonetisim anlayisina
evrilmeleri gerektigine yonelik ipuclarmni ortaya koymaktadir. Ozellikle 2011 yilinda
yayinlanan Tiirk Ticaret Kanununun yonetim kurullart ve sirket temsilcileri ile ilgili
amir hiikiimleri dikkate alindiginda tiizel kisiligi haiz isletmeleri KOBI dahi olsa
kurumsal yonetisim uygulamalarina zorlamaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu, Temmuz 2003'de halka a¢ik anonim ortakliklarin,
kendisi ile iliskili taraflarla (yonetim kurulu, pay sahipleri, calisanlar ve diger
menfaat sahipleri) arasindaki iligkileri diizenleyen ve en iyi uygulama kurallar
olarak nitelendirilen Kurumsal Yonetisim Ilkelerini yayimlamis, séz konusu ilkeleri
Ocak 2005'te revize etmistir. Giinlimiizde halka acik anonim ortakliklarca
uygulanmasi ihtiyari ancak uygulanip uygulanmadigmin aciklanmast zorunlu olan
ilkelerin, ileride yayginlasmasi ile birlikte 6zellikle halka acik hale gelmek isteyen

KOBI'lerde kurumsal ydnetisimin tesis edilmesi mecburi hale gelecektir.
4.5.2 Verimlilik ve Etkinlik Ihtiyaci

Kurumsal yonetisim ekonomik verimliligi ve biliylimeyi artirmanin ayni
zamanda yatirimci giiveninin kazanilmasinin anahtar unsurlarindan birisidir.
Kurumsal yonetim, bir sirketin yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlar1 ve diger
paydaslar arasindaki bir dizi iliskiyi kapsar. Ayni zamanda sirketin hedeflerinin
belirlendigi bir yapiy1 ortaya koymakta ve bu hedeflere nasil ulasilacaginin ve
performansin nasil denetleneceginin yollarii ¢izmektedir (OECD, 2004). Tezin ilgili
boliimlerinde kurumsal yonetisim uygulamalarimin firma performansina etkisi
anlatildi. Her ne kadar standart bir agiklama ve model olmasa da kurumsal
yonetisimin firma performansia etkisi yadsmnamaz. Ornegin firmanimn finansman
faaliyetleri i¢in ihtiya¢ duyulan sermayenin bir kisminin borg¢ olarak alinmasi
gene yatirimcilarin daha fazla getiri saglamasina yol agar. Kurumsal kredi
maliyetlerinin bireysel kredi maliyetlerinden daha ucuz oldugu bilinen bir

gergektir.
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Biiyiik isletmeler ile KOBI’ler ve KOBI’lerin kendi arasindaki karsilikli
ekonomik iligkiler, iliskilerden oOte etkilesim ve baglilik goz oniine alindiginda,
isletme diinyasindaki degisimin iligkilerin her boyutunda yansimasini bulacag:
rahatlikla goriilebilir.

4.5.3 Uzmanlasma Ihtiyaci

Giin gectikce daha karmasik bir hale gelen ve bunun bir neticesi olarak
uzmanlasan firmalarda asillar (kar sahipleri) ile vekiller (isletme yoOneticileri)
arasinda firma siireglerine hakimiyet ve bilgi noktasinda aradaki ugurum giderek
artmaktadir. Firmalarin ¢aga ayak uydurabilmesi i¢in mecburi olarak gecirdikleri
siirekli degisim beraberinde vekillerin sahip olduklar1 bilgi ve tecriibe diizeylerinin
asillarindan ¢ok daha nitelikli olmasin1 kag¢inilmaz kilmaktadir, bu durumda aslinda
vekil tayinini zorunlu kilan bir paradoksun ta kendisidir. Dolayis1 bir yetki aktarimi
kaginilmaz olmaktadir. Bu yetki aktarimi neticesinde asillar wvekilleri, kendi
menfaatlerini koruyan ve sirketin performansini iist diizeye cikaran kisiler olarak
gormelerine sebep olmaktadir (Bonazzi ve Islam, 2007). Zamanla &zellikle
teknolojik gelismelerin yeni uzmanliklara ve bu uzmanlar1 yonetecek yapilara ihtiyag
duyacagi aciktir. Burada dnemli olan bu uzmanlar1 veya bu uzmanliklara sahip
firmalar1 tcreti mukabili calistirabilmek degil ayni zamanda bu unsurlarla bir
anlagsma zemininde birlikte hareket edebilmeyi saglayacak yonetisim uygulamalarina

asina olmaktir. .
4.5.4 Siireklilik ve Siirdiiriilebilirlik Thtiyaci

Tiizel kisiligi haiz KOBI’lerde en biiyiik mesele ortaklarin sirketin varliklarmin
(bilango aktiflerinde goriilenler) sahibi olduklarna yonelik yanilgidir. Oysa ortaklar
sirket hisselerine sahiptir. Varliklar ise bir tiizel kisilik olarak sirketi kuran ve
sermayeyi koyandan bagimsiz bi¢imde sirketin malidir. (Tiirk Medeni Kanunu, 2001;
Tirk Ticaret Kanunu 2011) Tabii olarak borglar ve yiikiimliiliikkler de. Bir sirketin
satilmasi hisselerinin bir bagka gercek veya tiizel kisinin eline gegmesi anlamini tasir.
Giiniimiizde KOBI statiisiindeki sirketler gerek yasal, gerekse ydnetim anlaminda
sorunludur. Oysa bir tlizel kisilik olarak sirketlerin “temiz, sorunsuz” olmasi
durumunda ancak hisselerine biri para verebilir.

Sirket hisselerinin  satilamamasi, baz1 sirketlerin ortaklar1 arasindaki

anlagsmazliklarindan veya kaynak iiretememelerinden veya boyle bir sorun olmasa da
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bir sonraki nesle aktarilamamasindan (Kirac1 ve Alkara, 2009) kapanmasina neden
olmaktadir. Boylesi bir durumda sirket hurdaliga ¢ikmakta ve o ana kadar lirettigi
tim degerler kaybolmaktadir. Sirket bulundugu evrende bir yer edinmistir. Alim
yapar ki bu kanallar acilmistir. Aldigim1 doniistliriir ki bu silireglerde ustalasma
olmustur. Isledigini satar ki bu kanallar olusmustur. Ancak sirketler yukarida
siraladigimiz sebeplerden dolay: tasfiye oldugunda ortaklar, ¢alisanlar, miisteriler ve
tedarik¢iler kaybeder. Bu alan1 doldurmak iizere bagka firmalar kuruldugunda veya
bu alana girmek isteyen diger firmalar yeni yatirnmlar1 tekrar yapmak zorunda kalir.
Sonugta kamu kaybeder. Oysa hisselerin satilabilir olmasi, giic kaybeden veya
anlagsamayan veya bir sonraki nesle hisselerini devredemeyenlerin hisselerini satarak
yillarin emegiyle olusturduklar1 degerlerini kurtarabilecekleri gibi isleyen bir yapinin

dagilmasina da engel olacaktir.
4.5.5 Diisiik Maliyetli Kaynak Uretme Thtiyaci

Bu calismada da tespit edildigi gibi sirket performansina tesir eden en énemli
unsurlardan bir tanesi yonetim kurullarmin kaynak iiretebilme giiciidiir. Ulkemizde
her ne kadar son yillarda faiz oranlarinda bir iyilesme olsa da finansal maliyetler
halen ¢ok yiiksektir. Yine bu c¢aligmada goriildiigli gibi firmalarmm karlilik
performanslar1 biiylime performanslarinin altindadir. Bunun manasi1 firmalarin
bliylidiigli ancak biliyiimeye nispetle karliliklarinin artmadigidir. Bunun nedenleri
arasinda kaynak maliyetleri rahatlikla gosterilebilir. Zamanla firmalarin kaynak
tiretme ve bu kaynaklarin maliyetlerini karsilama kapasitelerinin zaafa ugramasi
finans piyasalarin kirilganligiyla daha yikict sonuglar doguracaktir. Dolayisiyla
Kurumsal ydnetisim uygulamalar1 kaynak sorunu yasayan KOBI’lerin hisse satarak
kaynak iiretmesine yardimci olabilecegi gibi, bu ilkelere sahip isletmelerin yurt ici ve
yurt digindan daha uygun sartlarda kaynak tiretebildikleri bilinen bir durumdur.

4.6 Kurumsal Yonetisim ve Karar Mesruiyeti Kavrami

KOBI’lerin analitik bilgiden yoksun olmalar1 (Zahra and Filatotchev, 2004).,
bilgi iiretme maliyetlerinin yiiksek olmasi, yonetim kurulunda bulunan {iyelerin
tecriibeye dayali ve sezgisel karar vermeleri (Akgemici, 2001), yonetim kurulundaki
iiyeleri KOBI’ler agisindan ¢ok énemli bir konuma tasimaktadir Kaynak temelli teori
dikkate alindiginda, kaynaklar1 ve kabiliyetleri sinirli olan KOBI’lerde performans

ve rekabet agisindan belirleyici unsurun firma sahip ve kurucularinda ve eger varsa
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yonetim kurullarinda temerkiiz ettigi gercegi ortaya ¢ikmaktadir. (Kula, 2005). Zira
KOBI’ler -¢ok ortakli olsun veya olmasin- aslinda bir tiizel kisiliktir. Tiizel kisilik
olarak KOBI’ler i¢inde bulunduklar1 sosyal eko-sistemden beslenmekte ve o sisteme
katki saglamaktadirlar. Yaptig1 tiim faaliyetler sadece KOBI patronunu degil eko
sistemde bulunan biitiin paydaslar1 az veya ¢ok, olumlu veya olumsuz etkilemektedir.
Bununla beraber sirket hisseleri mirasa konu bir degerdir. Her is yolunda gitse bile
KOBI patronunun herhangi bir sekilde yonetimden ayrilmasi durumunda, bir tiizel
kisilik olarak KOBI, iginde bulundugu eko-sistemde varligin siirdiirmek zorundadur.
Ustelik mirascilarm kurucu ortaklar kadar her zaman ise hakim olmalar1 beklenemez.
Oysa isletmenin taahhiitleri, borglar1 ve alacaklar1 vardir. Konu sadece KOBI’nin
kendisi veya sahip(ler)i degil ayn1 zamanda i¢inde faaliyet gosterdigi sosyal yapinin
saglamligy ve siirdiiriilebilirligidir. Oyleyse mesele sadece KOBI’lerin nasil daha
basarili olacag: degil, ayn1 zamanda KOBI’lerin basarisinin i¢inde bulundugu sosyal
eko-sistemin siirdiiriilebilirligine ve bir biitiin olarak sistemin biiylimesine nasil katki
saglayacagidir. KOBI’lerde yonetim kurullarmimn olusumu ve karar verme giigleri
bilinen kurumsal yonetisim sistemlerine uyumlar1 agisindan ¢ok 6nemlidir. Zira bu
alanda olusabilecek zaaf KOBI’lerin kiiresel sistemlere uyumunu son derece
zorlastiracak, KOBI’leri gecici, belirli siireli, taseron isletmeler haline
doniistiirecektir. Bir baska husus ise basarisiz olan KOBI’lerin tiim paydaslara
verdikleri zarardir. Bu nedenle KOBI’lerde yonetim kurullarinda genellikle soz
sahibi birka¢ ortak veya hak sahibi olsa da tiim paydaslarin hukukunu gozetecek bir
yaklagima ihtiyag¢ oldugu agiktir.

Burada kastedilen sadece kararlarin yasalara uygunlugu degil, bununla birlikte
ortaklarin konumlarindan 6tiirii sahip olduklar1 haklarin dikkate alinmasidir. Aslinda
bir agidan bakildiginda, “governance” kavrami da -her ne kadar dilimize yonetisim
olarak cevrilse de- aslinda bir mesruiyet arayisi ifade eder. “Is Etigi” iizerine
caligmalariyla taninan Thomas Donaldson ve kurumsal yonetisim c¢alismalarinda
tebarliz etmis Lee Emeritus Peterson ortak makalelerinde (1995) “justification”
kavrami cercevesinde Paydaslik Teorisini yonetisim baglaminda incelemislerdir.
Makalenin girisinde atif yaptiklar1 Edwin. Merrick Dodd, Jr. (1888-1951) imzal
Harvard Law Rewiev, 1932 de yayinlanan makalesinden bir boliim yonetim kurullari

ve “governence” gorevini ¢ok i1yi agiklamaktadir: “Eger tiizel kisiligin tiimliigii esas ise,
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bu iddia edildigi gibi basit bir yasal kurgu degil gercekligin kendisidir. Bu durumda
yoneticiler hissedarlarin haklarimin savunan bireysel iiyeler degil bir biitiin halinde ¢alisan
tiimiin miitevellileridir.” Aslinda bu ifadeler mesruiyet kavramini agiklamada ve
“governance” kavramina nasil yaklasmamiz gerektigine yonelik giiclii ifadeler
barindirmaktadir. Sirketleri yonetenler ister temsilci ister asil olsun, Ozellikle
“governance” kademesinde karar alanlar sadece kendi veya temsil ettiklerinin
cikarlarim1 degil, bir biitiin halinde sirketin ¢ikarlarin1 goézetmek zorundadirlar.
Biitlinlin sadece sirketin tiizel kisiligi ile sinirli olmadigini, isin tabiati1 geregi iliski
icinde oldugu ve is yaptig1 diger gercek ve tiizel kisilerden olusan bir yap1 oldugunu
ilgili teorilerde ifade etmistik. Bu durumda “Karar Mesruiyetini” biitiiniin
haklarini/¢ikarlarin1 biitiinii olusturanlarin beklentilerini/hukukunu dikkate alarak

korumay1 amagclan karar verme ilkesi olarak tanimlayabiliriz.
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5. KOBI’LERDE YONETIM KURULU
YAPISININ VE YONETIM KURULU
KARARLARININ SIRKET PERFORMANSINA
ETKIiSINE YONELIK SAHA ARASTIRMASI

Literatiirde KOBI’ler ve yonetim kurullar1 kavramlarmin birlikte incelendigi az
sayidaki ¢aligmaya bir katki saglanabilecegi, ayn1 zamanda iilkemizde KOBI’ler igin
yol gosterici bir takim sonuglar elde edilebilecegi diisiiniilerek hazirlanmis saha

arastirmasinin safahati ilerleyen boliimlerde detayli olarak agiklanmistir..

5.1 Saha Cahsmasinda Olciilecek Olgularin Tespiti Ve
Olcek Gelistirme

Saha aragtirmasinin amaci bu tezin ana kurgusunu olusturan yonetim
kurullarmin isletme performansina etkisini KOBI kapsami gercevesinde 6lgmektir.
Yonetim kurullarinin gorevleri ve fonksiyonlar1 ile yonetim kurullarindan yola
cikarak gelistirilen teoriler ve bu teoriler cercevesinde yapilmis ¢aligsmalar tezin ilgili
boliimlerinde ele alindi ve aciklandi. Bu saha c¢alismasinda yonetim kurullarinin
isletme performansina tesir eden ozelliklerinin ve performans kavraminin hangi

boyutlarla tanimlandiginin aciklanmasi faydali olacaktir.

5.1.1 Saha Arastirmasinda Kullamlan Olgekler ve Olcek Olusturma

Cahsmalar

Literatiir calismalar siirecinde elde edilen bazi dlgeklerin, 6zellikle performans
boyutlar1 ve karar verme siireleri noktasinda, dogrudan kullanilmasina karar verildi.
Isletme performansini biiyiime basaris1 ve finansal basar1 boyutlariyla tanimlayan
performans Ol¢egi ve 3 sorudan olusan karar verme siiresine yonelik 6lgek gerekli
giivenilirlik ve gegerlilik testlerinden ge¢mis uygulamasi yapilmis 6lgekler olarak
yeterli bulundugundan aragtirmamizda performans ve karar verme siiresi boyutlarinin
6l¢timiinde kullanilmast uygun bulundu

Keza yonetim kurulu biiytikliigli, yonetim kurulunda dis {iye olup olmadigi

tanimlayict veri olarak, yonetim kurulu tecriibesi ise yonetim kurullarinda
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bulunanlarin sektordeki faaliyet siireleri, isletmede caligma siireleri ve yoOnetim
kurulunda bulunma siirelerinin ortalamalar1 alinarak belirlendi. Bdylece arastirma
konusu olan yonetim kurulu yapisina ait literatiirde deginilen konularin nasil
Olciilecegine yonelik caligmalar tamamlanda.

Arastirmada diger incelenmek istenen diger bir konu yonetim kurulu
kararlarina ait dlgeklerin ise literatiir calismalarn siirecinde buldugumuz ¢aligmalarin
Tirkceye terciime edildiginde saha arastirmasi yapilacak muhataplarca dogru
anlagilamayacag1 veya olgmek istedigimiz olgular1 tam olarak ifade edemeyecegi
kaygistyla yeniden olusturulmasina karar verildi. Zira burada olgmek istedigimiz
karar stiregleri degil kararlarin bizatihi kurum {izerindeki etkisidir. Tezin 6zellikle
yonetim kurullar1 ve yonetisim iligkilerini inceleyen bdliilerinde de anlatildigi gibi
yonetim kurullarinin  karar verme giiglerinin performans iizerindeki etkisini
Ol¢ebilmektir. Bu amagla konusunda uzman kisilerin gorlis ve ydnlendirmeleri
dogrultusunda Olcekleri olusturmak iizere tez danismani nezaretinde akademisyen,
yonetim danmigmanlart ve is adamlarindan olusan bazilarinda farkli kisilerin de
katildig1 odak grup toplantilar1 yapilmistir. Olusturulan lgekler sahada 62 firma ile
test edilerek bazi diizeltmeler yapilarak Olgeklere nihai hali verilmistir. Literatiir
caligmalarinda yonetim kurullarinin yonetisim teorileri baglaminda kaynak tiretme
yetenekleri ile is ve sektor bilgilerinin de 6nemli boyutlar oldugu goriilmiistiir. Bu iki
boyutun KOBI’lerde yonetim kurulu karar verme giiciine ve isletme performansina
etkisinin arastirilmasi1 gerektigi aksi durumda yonetim kurulunun karar verme
giiclinilin isletme performansina etkisinin tek basina incelenmesinin pek ¢cok noktada
bilgi kaybina neden olabilecegi diisiiniilmiistiir. Bu nedenle odak grup ¢aligmalarinda
yonetim kurullarinin is ve sektor bilgisi ile kaynak liretme giiciiniin de dlgiilebilecegi
dlgeklerin gelistirilmesine ydnelik ¢alismalar tamamlanmistir. Olgek giivenilirlik ve
gecerlilik testlerine yonelik ¢aligmalar tezin 5.7. boliimiinde detayli olarak

gosterilmistir.
5.2 Yonetim Kurullari ve Performans iliskisi ile Arastirma

Hipotezleri

Yonetim  kurullarinin - yapist  ve Ozelliklerinin  (niteliklerinin) isletme
performanslari lizerinde etkili oldugu bilinen bir durumdur. Klapper ve Love, (2004),

yonetim kurullarmin  firma performanslar1 iizerine etkisine odaklandiklar
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caligmalarinda, yonetim kurullarinin niteligi ve yapilarinin firma performansi
tizerinde etkili oldugunu gostermislerdir. Yonetim kurullarinin davraniglarinin
firmanin bitiiniinii ilgilendiren konulardan biri oldugu (Pettigrew, 1992), faaliyet
gosterdikleri evrende yeterli yapilanma ve etkilesimi gosterebilen firmalarin
performans arttirma konusunda daha avantajli bir konumda oldugu (Macus, 2008)
benzer caligmalarda tespit edilmistir. Bu baglamda yonetim kurullarinin yapisi
(biiyiikliik, dis iiye, tecriibe, vb.), calisama bi¢im ve siiregleri ile ortaklik yapilarinin
ilcelendigi (Murray 1989; Jensen 1993; Hopkins and Hopkins 1997; Muth and
Donaldson 1998; Samra-Fredericsk, 2000; Hermalin and Weisbach, 2003; Elsayed
2007; Ees et al., 2008; Kassim et al., 2013).onlarca farkli ¢alisma yonetim kurullari
ve isletme performansina odaklanmis bu iki olgu arasindaki iligskiyi, boyutlarini tespit
etmeye calismistir.

KOBI’lerde yonetim kurullarmin isletme performans: iizerindeki etkilerini
cesitli parametreler iizerinden inceleyen bu c¢alismada, Tez’in ilgili boliimlerinde
deginilen teori ve caligmalardan yola ¢ikarak iki farkli hipotez yaklagimi
gelistirilmistir. Birincisi igletme performanslarinin yonetim kurulu yapisi ile anlamh
bir fark gosterip gostermedigidir. Fark hipotezleri yonetim kurulu varliginin, yonetim
kurulu biiyiikliglintin, yonetim kurullarinda dis iiye olup olmadiginin, yonetim
kurulu tecriibesinin ve yonetim kurulu karar siiresinin isletme performanslarinda
anlaml1 bir fark olusturup olusturmadigim test etmek iizere gelistirilmistir. Ikinci
yaklagim ise yonetim kurulu kararlarinin is ve sektor bilgisi, kaynak {iretme
yetenekleri ile isletme performansi iizerinde anlamli etkilerinin olup olmadigini test
etmek tizere gelistirilen ana hipotezlerdir. Ana hipozlerin bir diger amaci yonetim
kurullarmin karar verme giiglerinin, is ve sektor bilgilerinin ve kaynak tiretebilme
yeteneklerinin isletme biiyiime performansi ve finansal performansina etkisini, yine
bu degiskenlerinin bir birlerini etkileme derecelerini test etmektedir.

5.2.1 Yonetim Kurulu Mevcudiyeti

Bu tezin amaci yonetim kurullarinin isletme performansma etkisini tiizel
kisiligi haiz KOBI’ler kapsaminda &lgmektir. Ancak tiizel kisiligi haiz olsa da hatta
yasal gereklilik igin bile aktif bir yonetim kurulu olmayan KOBI statiisiinde

isletmelerin varligr bilinen bir konudur. Bu nedenle oncelikle yonetim kurullarinin
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varliginin KOBI performanslarinda bir fark olusturup olusturmadigini test etmenin
faydali olacag agiktir.

Isletme performansmin ydnetim kurulu olup olmadigi durumlarda farklilik
gosterip gostermeyecegini test etmek lizere asagidaki hipotezler gelistirilmistir.

Hia; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalari yénetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlamli1 bir fark gosterir.

Hip; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 ydnetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlamli bir fark gosterir.

5.2.2 Yonetim Kurulu ve Dis Uye Sayisi

Yo6netim kurulu incelenirken en 6nemli parametrelerden biri dis iiye (Outsider)
oranidir. Bilimsel literatiirde yonetim kurulunun bagimsizliginin o6lgiitii olarak
kullanilan bu tanimlama, dis liyelerinin yiizdesel oranidir (Klein, 2002; Johnson et
al., 1996). Baz1 ¢aligmalarda yonetim kurulunun yapisi ile i¢ ve dis iiyeler arasindaki
farka vurgu yapilmis ve bu farkliligin sirket performansi iizerine etkili oldugu
sonucuna ulasmistir. (Goergen and Renneboog, 2000; Schellenger et al., 1989;
Pearce and Zahra, 1992; Daily and Dalton, 1993). Ancak bu durumun tersini de
savunan yani bu farkliliklarin etkisiz olduklarinida belirten ¢alismalarda mevcuttur
(Daily and Johnson, 1997; Hermalin and Weisbach, 1991; Dulewicz and Herbert,
2004).

Benzer diger arastirmalarda ise dis iiye (outsider) liderligindeki yonetim
kurulunun sirket performansindaki artis ile iligkili oldugu bulunmustur (Rechner and
Dalton 1991; Daily and Dalton, 1994;. Johnson et al., 1996) dis iiyelerin sirket
yonetimini gozetlemede i¢ liyelere gore daha etkin olduklarini ifade etmekte ve bu
etkinliklerini gerek tepe yonetici ve gerekse sirketten bagimsiz olmalarma
dayandirmaktadirlar. Baz1 c¢alismalarda dis iiye oranin yonetim kurulunun
verimliligine ve sirket performansina etkisi pozitif iken (Anderson and Reeb, 2004),
baz1 caligmalarda negatiftir (Agrawal and Knoeber, 1996; Giovannini, 2010;
Hermalin ve Weisbach, 1991). Ayrica bu iki olgu arasinda hi¢ bir korelasyonun
olmadigi da bulunmustur (Dalton, et al., 1998; De Andres et al., 2005; Jackling and
Johl, 2009). Sonuglardaki farklilarin kismen sebebi, arastirmalardaki sirket

performans 6Sl¢iitlerinin ve teorik altyapinin farkli olmasidir (Jackling ve Johl, 2009).
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Yonetim kurulu yapisi ve orgiit performans: iligkisini ele alan meta-analiz
calismasinin (Dalton et al., 1998) sonuglarina gore, orgiit iginden / orgiit disindan
olan iiyelerin oran1 ve 6rgiit performansi arasinda 6nemsiz bir iliski mevcuttur. Bagka
bir meta-analiz c¢alismasinda Orgiit iginden ve Orgiit disindan iiyelerin sayilari
artirildiginda, her iki durumda o6rgiit performansinin arttigi tespit edilmistir (Gerum
and Wagner, 1998). Bu c¢aligmanin sonuglari, orgiitiin performanst i¢in yonetim
kurulu biiyiikligiiniin, orgiit iginden ve disindan olan yonetim kurulu iiyelerinin
sayisindan daha 6nemli olabilecegini belirtmektedir.

Yonetim kurullarindan olusmus bir icra kurulunun mevcudiyetinin sirket
performansina olumlu katki sagladigini gosteren arastirmalar da mevcuttur
(Donaldson and Davis, 1991; Finkelstein and D’Aveni, 1994). Diger benzer
caligmalar ise icra kurullar1 ve dis lye liderligindeki yonetim kurulunun, sirket
performansina 6énemli bir etkisinin olmadigin1 (Chaganti et al., 1985; Molz, 1988)
gostermektedir.

Isletme performansinin yénetim kurullarinda dis iiye olup olmadig durumlarda
farklilik gosterip gOstermeyecegini  test etmek tlizere asagidaki hipotezler
gelistirilmistir.

Ha; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 yonetim kurulu dis iiye
mevcudiyeti bakimindan dis iiye i¢eren isletmeler lehine anlamli bir fark gosterir.

Hap; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 ydnetim kurulu dis iiye
mevcudiyeti bakimindan dis {liye iceren isletmeler lehine anlamli bir fark gdsterir.
5.2.3 Yonetim Kurulunun Biyiikliigii

Yonetim kurulunun biiytikligi ile ilgili olarak ilk ¢ikan yazilar ¢ok eski
tarihlere dayanmamaktadir. Jensen (1993) daha kii¢lik yonetim kurullarina yonelik
tercihin teknoloji ve organizasyon ile ilgili degisikliklerden kaynaklandigini, bunun
da sonucta masraflardan tasarruf ve kiiclilme sagladigini iddia etmistir. Hermalin ve
Weisbach (2003), biiyiik yonetim kurullarinin kii¢iik yonetim kurullarina gore daha
diisiik oranda etkili olacag goriisiinil ileri siirer. Bu goriise gore yonetim kurulu ¢ok
sayida liyeden olustugu durumlarda vekalet sorunu ortaya ¢ikmaktadir.

Lipton ve Lorsch (1992) yonetim kurulu iiye sayisinin yedi ile sekiz kisi ile
sinirlt tutulmasini Onerirler, ¢linkii bu sayidan daha fazla {iyeler iizerinde hakimiyet

kurmak CEO igin yorucu olacaktir. Daha biiyiik bir yonetim kurulu sonug itibari ile
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daha diisiik anlamli tartismalara yol agabilir, ¢linkii biiyiik bir grup icerisinde goriis
beyani olduk¢a zaman alic1 ve zordur, ¢cogu zaman da yonetim kurulu igerisinde
tutarsizliklara neden olur (Lipton and Lorsch, 1992). Buna ek olarak, aradaki
koordinasyonun saglanmasi ¢ogu zaman daha fazla iist diizey yoneticiye sahip
olmanin getirecegi avantajlarin oniine geger (Jensen, 1993). Benzeri bir goriise gore
yonetim kurulu biiylidiikkge baslangicta belirlenen yonetime destek fonksiyonunu
yitirerek giderek sembolik bir yapiya biirliniir (Hermalin and Weisbach, 2003).

Ote yanda ¢ok kiigiik yonetim kurullarinin genis bir alana yayilmis bir
uzmanlik ile daha biiyiik yonetim kurullarinda elde edilebilecek goriisten yoksun
olmalar1 ihtimali bulunmaktadir. Bunun da 6tesinde daha biiyiik yonetim kurullari ile
tecriibe, beceri, cinsiyet ve milliyet gibi unsurlarda cesitlilik arasinda baglanti
kurulmaktadir (Dalton and Dalton, 2005).

Y 6netim kurulu biiyiikliigiiniin, yani bir bagka deyisle yonetim kurulundaki iiye
sayisinin  kurulun denetim giiciinii etkiledigi, hatta etkilemekten c¢ok daha ote
belirledigi yoniinde bilimsel literatiirde genis bir ittifak bulunmaktadir. Ancak bu
belirlemenin niteligi konusunda ise goriis ayriliklar1 bulunmaktadir. Ote yandan bu
calismanin analiz kisminda da {izerinde durulacak noktalardan olan ve yonetim
kurulundaki toplam iiye sayis1 seklinde ifade edilen yonetim kurulunun biiytikligi
ile sirket performansi arasinda olumlu bir iliski oldugu diisiiniilmektedir (Shakir,
2008). Daha genis katilimli yonetim kurulunun iist diizey yonetimini denetlemeleri
cok daha kolay olabilmektedir, ¢ilinkii tepe yonetici, yani CEO i¢in ¢ok sayidaki {ist
diizey yoOneticiden olusan yonetim kurullarina istedigini kabul ettirmek daha zor
olmaktadir (Mak and Roush, 2000). Bununla beraber genis katilimli yonetim
kurulunun bazi dezavantajlarini ortaya koyan ve bunu g¢esitli nedenlere baglayan
gorisler bulunmaktadir:

e Ust diizey yonetimi denetlemede dogabilecek nitelik diismesi (Eisenberg

vd., 1998),

e Iletisim ve karar almada yetersizlik (John and Senbet, 1998),

e Karar alma siirecinin uzamasi (Dehaene et al. , 2001; Vafeas, 1999)

e Karar almanin daha fazla vakit almasi (Vafeas, 1999)

e Biirokratik sorunlarin getirdigi engellemeler (Xie et al., 2003)
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Isletme performansinin ydnetim kurulu bilyiikliigii ile farklilik gdsterip

gostermeyecegini test etmek lizere asagidaki hipotezler gelistirilmistir.

H3,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu biiyiikliigii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

H3p; Isletmelerin finansal performans ortalamalar yonetim kurulu biyiikliigii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.
5.2.4 Yonetim Kurulu Tecriibesi

Yonetim kurulu tecriibesinin isletme performanslarinda fark olusturup
olusturmadigi onemli bir konudur. Ozellikle KOBI’ler s6z konusu oldugunda
yonetim kurullarinda bulunanlarin firma ortaklar1 olacag: diisiiniildiigiinde yonetim
kurullarinin tecriibesi daha da biiytik bir anlam tasiyacaktir.

Isletme performansinin  yénetim kurulu tecriibesi ile farklihk gosterip

gostermeyecegini test etmek ilizere asagidaki hipotezler gelistirilmistir.

Hua; Isletmelerin bilyiime performans ortalamalari ydnetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hap; Isletmelerin finansal performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.
5.2.5 Yonetim Kurulu Karar Verme Siiresi

Yonetim kurulu isleyis siire¢lerinin ve karar alma hizlarimin firma
performanslar {izerinde etkili olduklar1 da yapilan caligmalar sonucunda ortaya
siirlilmiistiir. Yonetim kurullarinin 6zellikle siirekli tekrar eden konularda hizli karar
vermelerinin firmalar agisindan faydali oldugu buna bagli olarak genis ¢apl stratejik
kararlarin verilmesinde sirketlere avantaj sagladigini 6ne siiren bulgular mevcuttur;
(Hopkins and Hopkins, 1997; Pearce, et al., 1987; Bracker and Pearson, 1986;
Eisenhardt, 1989; Judge and Miller, 1991). Fakat tam tersine yonetim kurullarinin
stratejik karar alma hizi ve becerilerinin firma performanslar1 iizerinde etkili
olmadigini savunan ¢alismalarda mevcuttur; (McKiernan and Morris, 1994; Rue and
Fulmer, 1973). Bunun yaninda yonetim kurullarinin varligimin isletmelerdeki
seffaflik, denetlenme ve hizli karar vermeyi etkiledigi bunun da sirket performanslari
tizerinde etkili oldugu sdylenebilir (Kassim et al., 2013). Tiim bu sonuglara gore
karar alma hizinin firma performansi lizerinde etkili olup olmadig: hala tartisilan bir

konudur.
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Isletme performansinin yénetim kurulunun karar verme siiresi ile farklilik

gosterip gostermeyecegini test etmek {lizere asagidaki hipotezler gelistirilmistir.

Hs,; Isletmelerin bilyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu karar verme
stiresi bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hsp; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 yonetim kurulu karar verme
stiresi bakimindan anlamli bir fark gosterir.
5.2.6 Yonetim Kurullar is ve Sektor Bilgisi

Asil vekil sorunlarindan biri de bilgi asimetrisi olarak adlandirilan paradokstur.
(Bonazzi ve Islam, 2007). Yonetim kurullarma atanan vekillerin zaten bilgi ve
entelektiiel donanimindan bahseden tiim ¢alismalar asillarin vekillere olan ihtiyacin
«bilgi agigm ile agiklamaktadir. Oysa KOBI’lerde sirket ortaklarmmn bilgi agigini
kapatacak baska bir mekanizma bulunmamaktadir (Zahra ve Filatotchev, 2004).
Isletme’nin biinyesinde tam zamanli ¢alisan ve isletme hakkinda derinlemesine
bilgisi bulunan, yonetim kurulu iiyesi olarak (Li, 1994, Johnson et al., 1996)
tanimlanan insider iiyeler aslinda KOBI’lerde ortaklarin kendisidir. Bu durumda
KOBI’ler ve yonetim kurullart giindeme geldiginde y&netim kurulunu olusturan
ortaklarin i ve sektor bilgisi ve bunun karar verme giicii ile isletme performanslarina
etkisini test etmek arastirma sonuglarinin saglikli yorumlanabilmesi i¢in gerekli
gorilmistir.

Is sektor bilgisinin diger unsurlar iizerinde etkisini test etmek iizere gelistirilen

hipotezler agagida gosterilmistir.

Hes; YOnetim kurulunun is sektor bilgisi yonetim kurulunun karar verme
giiciinii anlamli1 ve pozitif yonde etkiler.

Hs; Yonetim kurulunun is sektdr bilgisi yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Ho; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme biiyiime performansini anlamli
ve pozitif yonde etkiler.

Hio; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme finansal performansini anlamli

ve pozitif yonde etkiler.
5.2.7 Yonetim Kurulu Karar Verme Giicii

Gorevi ve tabiati geregi toplantt yapmak ve kararlar vermek yoOnetim

kurullarinin ana faaliyetidir. Yonetim kurullarinin etkin bir bigimde sorumluluklarini

51



yerine getirmeleri i¢in objektif ve bagimsiz karar verebilmeleri gerektigi (OECD
2004), gerekli kararlarin verilememesi durumunda sirket kararlarinin yetkisiz ve
yetersiz olan baska erklerce alinacagi (Hung, 1998), ya da sirketin karar zaafindan
dolay1 faaliyetlerinde sikint1 yasayacagi aciktir. Buna benzer durumlarda, yonetim
kurulu iiyelerinin oynamak zorunda olduklari rollerin anlagilamamasi ve almalar
gereken kararlarin alinamamasinin ¢ok agir faturalari olabilmistir (Morck and
Yeung, 2003; Carney, 2005).

Yonetisim teorileri cercevesinde degerlendirildiginde, karar verme giiciiniin
KOBI’ler igin hayati énem tasidig1 agiktir. Zira degisen sartlara uyum ve kiiresel
dalgalanmalar karsisinda igletmenin almasi gereken tedbirler baglaminda yonetsel
seviyede calisan ve aslinda ¢ok da yeterli olmayan calisanlarin yonlendirmelerinin
doguracag1 zararlar tezin ilgili boliimlerinde agiklanmisti. Karar verme giiciiniin
gerek kaynak tliretme yetenekleri ve gerekse isletme performanslarina etkisini test
etmek amagli gelistirilen hipotezler asagida gosterilmistir.

H7; Yonetim kurulunun karar verme giicii yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler

Hi1; Yonetim kurulunun karar verme giicli isletme biiylime performansini
anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Hi2; Yonetim kurulunun karar verme giicii isletme finansal performansini
anlaml ve pozitif yonde etkiler.

Olgek gelistirme ¢aligmalar: siirecinde gerek literatiirden gelen bilgiler gerekse
odak grup calismalarinda uzmanlarin goriisleri karar verme giiciiniin is ve sektor
bilgisiyle olan iligkisinde is ve sektor bilgisinin karar verme giicline tesir edecegi
konusunda mutabakatla is sektor bilgisi ve karar verme giicli arasindaki iligki
hipotezi bir sonraki maddede gdsterilmistir.

5.2.8 Yonetim Kurulu ve Kaynak Uretme iliskisi

Yonetim kurullarinin temel gorevlerinden bir tanesi de firmanin gerek duydugu
kaynaklar1 liretmektir. Bu kaynaklar {iiretilirken yonetim kurulu bir¢ok aktér ve
stratejiden olusan bir agin tam merkezine oturarak gereken kaynaklari temin etmeyi
amaclar (Hillman ve Dalziel, 2003). Bu aktorler firmanin disindan oldugu gibi
firmanin kendi i¢indeki potansiyeli barindiran (insan kaynaklar1 giicii, sermaye,

tiretim giicli, vb.) aktorlerde olabilir. Dolayist ile giiniimiiz ekonomisinde yogun
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rekabet ortaminda firmalar ihtiya¢ duyduklar kaynaklarmi elde etmek icin gittikge
daha fazla c¢evrelerine bagimli bir hale gelmektedirler. Bu saha arastirmasinda
yonetim kurullarinin karar verme giicii ve is ve sektor bilginin isletme performanslari
ile kaynak tretme yeteneklerine, kaynak iiretme yeteneklerinin de isletme
performanslarina etkisini test etmenin neticede gliglii bir model iiretebilme
noktasinda faydali olacagi dngoriilmiistiir.

Yonetim kurulu kaynak iiretme yeteneginin isletme performansi iizerindeki
etkisini test etmek tizere gelistirilen hipotezler asagida gosterilmistir.

Hiz;  Yonetim kurulunun kaynak iiretme yetenegi isletme biiylime
performansini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

His; YoOnetim kurulunun kaynak {iretme yetenegi isletme finansal
performansini anlamli ve pozitif yonde etkiler.
5.2.9 Isletme Biiyiime Performansi ile Finansal Performans liskisi

KOBI’lerde tezin ilgili béliimlerinde ifade edildigi gibi finansman, planlama,
verimsizlik gibi sorunlar1 oldugu bilinmektedir. Bu tip sorunlari olan isletmelerin
biiyiidiikge finansal performanslarinda bir diisme olabilecegi 6ngériilmiistiir. Isletme
biiyiime performansinin finansal performansa negatif tesir yapabilecegine iliskin
gelistirilen hipotez asagida gosterilmistir.

His; Isletme biiyiime performansi isletme finansal performansini anlamli ve

negatif yonde etkiler.

5.3 Arastirma Hipotezleri ve Arastirma Modeli

Cesitli teori, literatiir ¢aligmalar1 ile desteklemeye c¢alistigimiz hipotezler ve
hipotezleri test etmek iizere kurguladigimiz arastirma modeli bir biitiin halinde

asagida sunulmustur.

5.3.1 Fark Hipotezleri

Hi,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlaml1 bir fark gosterir.

Hiv; Isletmelerin finansal performans ortalamalari yonetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlamli bir fark gosterir.

Ha; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalari ydnetim kurulu dis iiye

mevcudiyeti bakimindan dis iiye i¢eren isletmeler lehine anlamli bir fark gosterir.
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Hab; Isletmelerin finansal performans ortalamalari yonetim kurulu dis iiye
mevcudiyeti bakimindan dis {liye iceren isletmeler lehine anlamli bir fark gdsterir.

H3,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu biiyiikliigii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

H3p; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 yonetim kurulu biiyiikliigii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Haa;isletmelerin bilyiime performans ortalamalar1 ydnetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hap;Isletmelerin finansal performansi ortalamalar1 yonetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hs,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu karar verme
stiresi bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hsp; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 yonetim kurulu karar verme

stiresi bakimidan anlaml bir fark gosterir.
5.3.2 Ana Hipotezler

He; YoOnetim kurulunun is sektor bilgisi yonetim kurulunun karar verme
giiciinii anlaml1 ve pozitif yonde etkiler.

H7; Yonetim kurulunun karar verme giicii yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Hs; Yonetim kurulunun is sektdr bilgisi yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Ho; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme biiyiime performansini anlaml
ve pozitif yonde etkiler.

Hio; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme finansal performansini anlamli
ve pozitif yonde etkiler.

Hii; Yonetim kurulunun karar verme giicli isletme biiylime performansini
anlaml ve pozitif yonde etkiler.

Hi2; Yonetim kurulunun karar verme giicii isletme finansal performansini
anlamli ve pozitif yonde etkiler.

His; Yonetim kurulunun kaynak {iretme yetenegi isletme biiyiime

performansini anlamli ve pozitif yonde etkiler.
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His;  Yonetim kurulunun kaynak iiretme yetene§i isletme finansal
performansin1 anlamli ve pozitif yonde etkiler.
His; Isletme biiyiime performansi isletme finansal performansini anlamli ve

negatif yonde etkiler.
5.3.3 Arastirma Modeli

Fark Hipotezleri
— H, | YKMevcudiyeti
A : 1
/o . mansal
g Sektor \ H :
; 0 - Performans H, |YKDsUye
Bllngl F/( Mevcudiyeti
\
YK Biiyiikligii
/ \L/ H, | VK Tecribesi

( Karar Verm;\ / Hy \ Biiyiime

. Giicil H Performansi
; ~ : H
\/ - é/ Hy \/ : YK Karar Siiresi

~N

aynak Uretme
Yetenegi
N S

Sekil 5.1 Arastirma Modeli

5.4 Saha Arastirmasi Yontem ve Uygulama

Isletmelerde yonetim kurullarinin isletme performans: iizerindeki etkilerini
cesitli parametreler iizerinden inceleyen bu calismada arastirma yontemi; arastirma
hipotezlerinin belirlenmesi, Ol¢ek gelistirme silireci ve buna bagli olarak verinin
toplanmasi, faktor, gegerlik ve giivenilirlik analizlerinin yapilmasi, hipotez testlerinin
gerceklestirilmesi, bulgularin ortaya konularak yorumlanmasi sekilde kurgulanmaistir.
Istatistiksel ~ analizler SPSS ve AMOS paket programlari kullanilarak
gerceklestirilmistir.
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5.5 Veri Toplama ve Orneklem

Verilerin toplanmas1 Giivenilir Arastirmact Belgesi’ne sahip 12 ilde teskilati
olan bir saha aragtirma firmasi yardimiyla on test icin 62 firmada, saha arastirmasi
i¢in ise tiizel kisiligi haiz KOBI statiisiinde arastirmaya katilmay1 kabul eden 641
isletme olmak iizere toplamda 703 tlizel kisiligi haiz firmada gerceklestirilmistir.
Saha arastirmasi 202 tanesi yonetim kurulu olmayan, 439 tanesi yonetim kurulu olan
isletmede, isletme ortaklar1 veya kidemli/iist diizey yoneticilerle yiiz yiize
gortsiilerek yapilmisgtir. Yonetim kurulu ile ilgili analizlere yonetim kurulu
bulunmayan 202 isletme dahil edilmemis, Fark hipotezleri testlerine 202 yonetim
kurulu bulunmayan isletme dahil edilmistir.

Ormneklem istanbul, Konya, Kayseri, Eskisehir, Kiitahya, Antalya, Aydmn,
Bursa, Ankara, Samsun, Izmir, Erzurum illerinde KOBI yogunlugu dikkate aliarak
secilmis, anket uygulamasimi kabul eden firma ortak veya kidemli/iist diizey

yoneticilerle yliz yilize goriisiilerek saha caligmasi tamamlanmaistir.

5.6 Arastirmaya Katilan Sirketlere Ait Tanimlayici
Istatistikler

Aragtirmaya katilan isletmelere ait tanimlatici istatistiki veriler ve frekans
degerleri asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Tablo 5.1 Arastirmaya Katilan Isletmelerin Frekans Degerleri

Frekans Degerleri Sikhik Yiizde %
. et T 10'dan az 183 28,42
letme Buytiklug 10-50 aras1 370 57,45
(Calisan Sayisi) 50-250 arasi 88 13,66
5 yildan az 84 13,04
5-10 y1l aras1 122 18,94
. 10-20 y1l aras1 220 34,16
Isletme Yas 20-50 yil aras! 191 29,66
50 yildan fazla 15 2,33
Kayip Veri 9 1,86
. ) Imalat 162 25,16
sletme Faaliyet Hizmet 339 52,64
ant fmalat ve Hizmet 140 21,74
Bolgesel 281 43,63
Isletme Faaliyet Ulusal 215 33,39
Alan Simin Uluslararas1 Global 141 21,89
Kayip Veri 4 1,09

Toplam 641 100
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Isletme biiyiikliigii bakimindan, 10-50 aras1 ¢alisani olan isletmeler arastirma

ornekleminde hakim ¢ogunlukta olup, isletme yas ortalamalar1 agirlikli olarak 5-20

yil arasindadir. Uluslararas1 diizeyde faaliyet yiiriiten isletme sayis1 toplam

orneklemin yaklasik dortte biri kadardir.

Tablo 5.2 Arastirmaya Katilan Sirketlerdeki YK Mevcudiyeti

Frekans Degerleri Sikhik Yiizde %
YK var 439 68,63
YK Mevcudiyeti
YK yok 202 31,37
Toplam 644 100,00

Arastirma Ornekleminin yaklasik ticte birlik bir kisminda yonetim kurulu

bulunmamaktadir. Bunun nedeni yonetim kurulu olan ve olmayan isletmeler

arasindaki performans farkliliklarini arastirmaktir.
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Tablo 5.3 Yonetim Kurulu Yapisi

Frekans Degerleri Sikhik | Yiizde %
1 Kisi 1 0,23
2 Kisi 166 37,81
3 Kisi 128 29,16
4 Kisi 57 12,98
5 Kisi 51 11,62
YK 6 Kisi 14 3,19
Biiyiikliigii 7 Kisi 10 2,28
8 Kisi 5 1,14
9 Kisi 2 0,46
10 Kisi 2 0,46
12 Kisi 1 0,23
16 Kisi 2 0,46
20-34 Yas arasi 50 11,39
35-39 Yas arasi 68 15,49
YK Uyeleri 40-44 Yas arasi 110 25,06
Yas 45-49 Yas arasi 110 25,06
Ortalamasi 50-54 Yas arasi 68 15,49
55 Yas ve listii 32 7,29
Kayip Veri 1 0,23
ko gretim Mezunu 11 2,51
YK Uyeleri Ortadgretim 37 8,43
Tabhsil Lise 102 23,23
Ortalamalari MYO/Universite 262 59,68
Yiksek Lisans/Doktora 27 6,15
Yonetim kurulu bagkani en biiyiik hissedardir. 331 75,40
Yénetim ku.rl-llu. ba§kan1 hissesi biiylik olrr.lngl halde 2 501
aile iliskilerinden dolay1 en yash kisidir ’
Basl‘(; Il(lmm Yénetimﬂkurplg bagkan1 lll(issesi biiyiik o.lr'na.dlgl halde 2 5.01
Niteligi iizerinde mutabakata varilmis biridir.
Aidiyeti Yonetim kurulu bagkani se¢imle gelen biridir 21 4,78
Yonetim kurulu bagkani hissedarlar arasinda

dontistimlii olarak gorev alir. 26 3,92
Kayip Veri 17 3,87

Yok 356 81,1

.. 1 Kisi 29 6,6

Dis Uye 2 Kisi 30 6.8

Sayisi .

3 Kisi 10 2,3

4 Kisi ve Yukarisi 14 3,2
Toplam 439 100,00
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Tablo incelendigine, arastirma kapsaminda goriisilen KOBI yénetim kurulu

tiyelerinin  %89’unun lise ve {istii tahsile sahip oldugu, % 81’inde dis {liye

bulunmadigi, %75’inde yonetim kurulu bagkanligini en yiiksek hisse sahibinin

yaptigi,

%81’inin 35

illa 55 yas araliginda oldugu goriilecektir. Arastirma

ornekleminde bulunan firmalarin yonetim kurullarimin sadece %37’sinde 4 kisi ve

lizeri liye bulunmaktadir.

Tablo 5.4 YK Toplantilar ile Ilgili Frekanslar

Frekans Degerleri Sikhk Yi{i)/zode
Haftada 1 kez 109 24,83
Iki haftada 1 kez 38 8,66
Ayda 1 kez 91 20,73
Iki ayda 1 kez 17 3,87
YK Toplanma Ug ayda 1 kez 18 4,10
Sikhg Altr ayda 1 kez 16 3.64
Yilda 1 kez 13 2,96
Belirli bir zamanioyécil;ﬁj:tiyag goriildiikce 133 30,30
Kayip Veri 4 0,91
Bir giin 6nce 163 37,13
YK Toplantisi Ucg giin 6nce 75 17,08
Hazirhk Bir hafta énce 107 24,37

Materyallerinin — -

Hazir Edilme Iki hafta 6nce 19 4,33
Zaman Hazirlik yapilmaz 73 16,63
Kayip Veri 2 0,46
1 Saat 132 30,07
2 Saat 166 37,81
3 Saat 101 23,01
YK Loplant 4 Saat 20 4,56
5 Saat 2,05
5 Saatten fazla 1,37
Kayip Veri 1,14
Toplam 439 100,00

Aragtirmaya katilan isletmelerin yarisina yakin1 en az ayda bir kere yonetim

kurulu toplantis1 yapmakta olup, bu toplantilar genellikle en fazla ii¢ saat siirmekte
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oldugu, toplantilara hazirlik siiresinin genel olarak bir haftadan daha kisa oldugu

gorilmiistiir.
5.7 Olgeklerin Giivenilirlik ve Gecerliligi ile Olcek

Gelistirme

Ulusal ve uluslararasi isletme literatliriinde yapilan arastirmalar neticesinde,
yonetim kurullarinin kaynak iiretme yetenekleri, karar giicleri ve is-sektor bilgileri
lizerine tatmin edici ve ihtiyaci gelistirir nitelikte 6l¢lim araclar tespit edilememistir.
Bu nedenle “Kaynak Uretme Yetenegi”, “Karar Verme Giicii” ve “Is Sektor Bilgisi”
arastirma degiskenlerine yonelik olarak olgek gelistirilmistir. Isletme Karar Verme
Siiresi dlcegi Zehir ve Ozsahin (2008)’den alinmustir. Isletme “Finansal Performans”
ve Biiyiime Performans1” 6lcekleri Acar (2008)’den alinmis olmakla birlikte KOBI
diizeyinde yapilan arastirma sonucu dlgekte biiyiik Olciide degisiklige gidilmis ve
Olcek gelistirme siirecindeki faktor, giivenilirlik ve gecerlik analizleri Finansal ve
Biiylime Performansi 6lgekleri icin de gerceklestirilmistir.

Olgek gelistirme siireci su asamalardan olusmaktadir (DeVellis, 2012;
Worthington and Whittaker, 2006);

1. Olgiilecek yapmin belirlenmesi
Madde havuzunun olusturulmasi
Olgme biciminin belirlenmesi
Baslangic madde havuzunun uzmanlar tarafindan degerlendirmesi
Pilot test yapilmasi
Maddelerin arastirma 6rneklemine uygulanmasi
Madde analizi yapilmasi

Giivenirlik analizleri

o ® N o bk WD

Gegerlik analizleri
10. Olgek uzunlugunun uygun hale getirilmesi
Olgek gelistirme siirecine konu olan yap1 ve degiskenler “Kaynak Uretme
Yetenegi”, “Karar Verme Giicii” ve “Is Sektor Bilgisi” kavramlaridir. Bu noktada
sunu Ozellikle belirtmek gerekir ki, bu kavramlar isletme yonetim kurullart

baglaminda ele alinmis ve maddeler buna gore hazirlanmistir.
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Yonetim kurullart baglaminda “Kaynak Uretme Yetenegi”, “Karar Verme
Giicli” ve “Is Sektor Bilgisi” kavramlarmi olgebilecegi ongoriilen maddelerin
belirlenmesi adina ulusal ve uluslararasi isletme literatiirii taranmis ve ilgili-benzer
kavramlar ve calismalar yogun bir incelemeye tabi tutulmustur. Bu kavramlari
Olgebilecek miistakil bir Olcek bulunamadigi gibi parcalar halinde alinmasi
durumunda terciimenin muhataplarca anlasilamayacagi kaygisiyla maddelerin
bilimsel metodoloji takip edilerek olusturulmasina karar verilmistir. Olgmek istenen
kavramin smirlarin1 agmayacak ama bu sinirlar igerisinde muhtemel tiim unsurlari
icerecek sekilde (DeVellis, 2012) bir madde olusturma yaklasimi izlenmistir.
Alaninda kabul goérmiis giincel ¢alismalar baz alinarak hizli ve elestirel olmadan akla
gelen tim maddeler yazilmis ve ardindan elestirel bir yaklagimla uygun olmayan
maddeler atilarak her bir 6lgek i¢in madde havuzu olusturulmustur. Maddeler agik,
anlagilir ve sade bir {islup ile hazirlanmis olup 5°li Likert olgegi tipinde
yapilandirilmistir.

Olusturulan madde havuzu kapsam gecerliginin saglanmasi adina alana hakim
8 ila 12 arasinda degisen akademisyen, profesyonel yonetici ve yonetim danigmant
tarafindan gbézden geg¢irilmistir. Bu kapsamda dort ayri odak grup c¢alismasi
gerceklestirilmistir. Uzmanlardan her bir maddenin uygunlugunu tartigmalar1 ve
degerlendirmeleri istenmis, uygun olmadiginda ittifak edilen maddeler havuzdan
cikartilmistir. Ayrica uzman goriisii itibariyle eklenmesi Onerilen maddeler de
degerlendirilmis, uygun goriilenler havuza eklenmistir. Uzmanlardan maddelerin
anlasilirligi ve 6zliigline yonelik de geribildirimler alinmis ve bu noktada gerekli
diizeltmeler yapilmistir. Uzman degerlendirmelerinin akabinde arastirmaya konu
olan ii¢ kavram (“Kaynak Uretme Yetenegi” (8), “Karar Verme Giicii” (10) ve “Is
Sektor Bilgisi” (10)) ic¢in toplamda 28 adet maddenin On teste tabi tutulmasi
kararlagtirilmistir.

Arastirma Olgegi 62 adet isletmede On teste tabi tutulmustur. Bu noktada
Olcegin algilanma diizeyi, ortaya ¢ikan faktor yapisinin teorik 6ngoriiye ne olgiide
uydugu ve madde bazinda giivenilirlik kistaslar1 incelenmistir. Giivenilirlik diizeyleri
diisiik olan maddeler ve teorik olarak uygun faktor yapisinda yer almayan maddeler

~ 99

dlgek disina atilmistir. Bunun sonucunda “Kaynak Uretme Yetenegi” i¢in 6, “Karar

61



Verme Giicii” i¢in 7 ve “Is Sektor Bilgisi” icin 6 maddeden miitesekkil dlgekler
aragtirma 0rneklemine sunulmaya hazir hale gelmistir.

Olgek gelistirme siirecinden gecen “Kaynak Uretme Yetenegi”, “Karar Verme
Giicii” ve “Is Sektor Bilgisi” 6lgekleri, Zehir ve Ozsahin (2008)’den alman Isletme
Karar Verme Siiresi 6lgegi, Acar (2008)’dan alinan “Finansal Performans” ve
“Biiyiime Performans1” lgekleri KOBI diizeyindeki 641 isletmeye uygulanmus, elde
edilen veriler ile analiz islemleri gerceklestirilmistir. “Kaynak Uretme Yetenegi”,
“Karar Verme Giicii” ve “Is Sektdr Bilgisi” kavramlar isletme yonetim kurullar:
bazinda incelendigi i¢in dlgek gelistirme ve hipotez testi siire¢lerinde yonetim kurulu
bulunmayan 202 isletmenin verisi veri seti disina ¢ikarilmistir?.

Aragtirmada kullanilan degiskenlere dair 6l¢egin katilimcilar tarafindan ne
Olclide ve kag¢ farkli boyutta algilandigini ortaya koymak i¢in Temel Bilesenler
Analizi tahmin yontemi ve Varimax rotasyonu kullanilarak kesifsel faktor analizi
yapilmistir. Veri setinin faktor analizine uygunlugunun test edilmesi icin, Kaiser-
Meyer-Olkin (KMO) o6rneklem yeterliligi testi ve Bartlett kiiresellik testi
uygulanmistir. Yapilan analizler sonucunda KMO degeri 0,906 ile arzu edilen diizey
olan 0,70’nin tiizerinde ve Bartlett testinin kuyruk olasiliginin da 0.001 6nem
derecesinde anlamli oldugu ortaya c¢ikmistir. Ayrica her bir degiskenin faktor
analizine uygunlugunu 6lgmek ic¢in anti-image correlation matrisinin kosegeninde
yer alan degere bakilmis ve kdsegendeki degerlerin biitiin degiskenler i¢in 0,50 den
biiyiik oldugu gozlenmistir. Dolayisiyla veri setinin faktdr analizine uygun oldugu
ortaya koyulmustur.

Analizde her bir maddenin faktor yiiklerinin alt sinir1 6rneklem boyutu goz
oniinde bulundurularak 0,45, Communuality degerleri de 0,5 olarak alinmistir (Field,
2009). Oncelikle dlgek maddelerinin teorik olarak 6ngoriilen faktdr yapisina diisiip
diismedigi kontrol edilmis ve ISB 1, FINPERF 5, FINPERF 6 ve BUYPERF 6

maddeleri teorik olarak Ongoriilen faktorlere diismedikleri i¢in oOlgek disina

2 Arastirma dahilinde yonetim kurullarinin performansa etkisinin olup olmamasi da
incelendiginden dolayl bu asamada veri setinden ¢ikarilan 202 isletme verisi ¢alismanin ilerleyen
kisimlarinda veri setine dahil edilmis ve yonetim kurulu olan isletmeler ile yonetim kurulu olmayan

isletmelerin finansal ve blylime performanslari karsilastiriimistir.
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cikarilmistir. Her bir degisken c¢ikarilmasi isleminde faktdr analizi yeniden icra
edilmistir. Her bir madde i¢cin Communuality degerleri incelenmis ve diisiik olan
FINPERF 3 (0,306), FINPERF 4 (0,320), BUYPERF 1 (0,350) degiskenleri 6l¢ek
disina atilmistir. Genel olarak Communuality degerleri 6lgek maddeleri i¢in 0,5
diizeyinin lizerinde olup yalmizca 4 madde (KUY I, KUY 2, KAG I,
BUYPERF 2) 0,4-0,5 arasinda yer almistir. Bu maddelerde ilerde AVE degerlerine
bakilmak tizere arastirma 6lgeginde birakilmistir.

Kesifsel faktor analizi sonucu ortaya c¢ikan faktor yapisi bileseni asagidaki
olup, KAG 1 (0,483) hari¢ tiim maddelerin faktor yiikleri 0,5 diizeyinin iizerinde
cikmistir. Faktorlerin igsel tutarliliklarinin incelenmesi i¢in olusturulan Cronbach’s
Alfa giivenilirlik katsayilar1 asagidaki tabloda yer almaktadir. Buna gore tiim
faktorlerin Cronbach’s Alfa degerleri 0,7 nin iizerinde oldugundan dolay1 faktorlerin

icsel tutarliliga sahip oldugu gézlenmistir.
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Tablo 5.5 Kesifsel Faktor Analizi

Faktir Madde Faktor Yiikleri Cronbach’s
1 2 3 4 5 Alfa
KAG 1 483
KAG 2 722
Karar KAG 3 760
Verme KAG 4 ,799 0,902
Giicii KAG 5 794
KAG 6 644
KAG 7 791
ISB 2 814
. . ISB 3 ,801
IsBS.le k.t(.)r ISB:4 779 0,915
reist ISB 5 750
ISB 6 710
KUY 1 ,574
KUY 2 583
%izrrﬁle( KUY 3 959 0,811
Yetenegi KUY 4 703
KUY 5 ,681
KUY 6 701
BUYPERF 2 667
Biiyiime BUYPERF 3 723 0718
Performansi| BUYPERF 4 759 ’
BUYPERF 5 ,658
Finansal FINPERF 1 ,909 0,79
Performans | FINPERF 2 902 ’
Ozdeger 8,943 | 2,295 | 1,761 | 1,412 | 1,230
Aciklanan Varyans (%) 37,262 | 9,561 | 7,339 | 5,882 | 5,126
Toplam Agiklanan Varyans
%) 65,169
Notlar: (i) Varimax Rotasyonlu Temel Bilesenler Analizi
(il)) KMO =0,906, Bartlett Testi; p<0.001

Kesifsel faktor analizi sonucunda ortaya ¢ikan oOlgegin  dogrulanmasi
maksadiyla 439 isletmeden elde edilen veri yapisal esitlik modellemesi teknigi baz
almarak dogrulayic1 faktor analizine tabi tutulmustur. KUY 2 ve BUYPERF 2
degiskenleri diisiik faktor yiikii sebebiyle dlgek disina atilmistir. Asagida yer alan
faktor analizi sonuglarma gore tiim degiskenler istatistiki olarak anlamli olup bir
degisken haric (BUYPERF 3;0,495) biitiin degiskenlerin faktor yiikleri 0,5 in

tizerinde ve faktor ortalamalar1 0,7 nin lizerinde ¢cikmugtir.

64



Tablo 5.6 Dogrulayici Faktor Analizi

v Faktor Standardize
Faktorler Maddeler Yiikii Faktor Yiikii t p
KAG 1 1 0,558
KAG 2 1215 0,679 12,27 ok
KAG 3 1,295 0,717 11,287 ok
Karar Verme KAG 4 1,3 0,823 12,213 ok
Giicu —
KAG 5 1,36 0,872 12,527 Hok
KAG 6 1,316 0,745 11,444 ok
KAG 7 1,394 0,847 12,393 ok
KUY 1 1 0,548
Kaynak KUY 3 1,953 0,738 10,803 Hokk
Uretme KUY 4 2,355 0,755 10,932 Ak
Yetenegi KUY 5 2,321 0,75 10,897 wxx
KUY 6 2,006 0,729 10,734 ok
ISB 2 1 0,771
_ ISB_3 1,115 0,822 21,548 ok
Is Sektbr ISB 4 1,005 0,743 20,099 o
Bilgisi =
ISB_5 1,227 0,89 19,736 Hokk
ISB 6 1,096 0,835 18,42 ok
BUYPERF 3 1 0,495
Blylme "o prRE 4 | 1367 0,827 9,142 Hok
Performansi —
BUYPERF 5 | 1725 0,752 9,157 ok
Finansal FINPERF | 1 0,86
performans | FINPERF 2 0,8 0,775 3,99 ok
X2/df = 2,400, GFI=0,913, TLI=0,942 CFI=0,951, PNFI=0,772, RMSEA=0,057
#45p<(,001
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Faktorlerden ilgili maddelere giden tek yonlii oklar faktor yiiklerini, faktorler
arasi ¢ift yonlii oklar faktorler arasi korelasyon iliskisinin derecesini gostermektedir.

Yapisal esitlik modellemesinde, teorik modelin istatistiksel olarak anlamliligini
test edebilmek i¢in model uyum 1iyiligi indeksleri adi verilen degerler
kullanilmaktadir. Calismamizda kullanacagimiz model uyum 1iyiligi indeksleri ve
bunlarin kabul edilebilir araliklar1 (Hu and Bentler, 1999; Schumacker and Lomax,
2004) asagida yer almaktadir;

Tablo 5.7 Arastirmada Kullanilacak Olan Uyum lyiligi Indeksleri

INDEKS Iyiuyum KABUL EDILEBILIR UYUM
X?/df 1< X%/df=<3 3< X%/df<s
RMSEA <0.06 <0.07
GFI >(0.95 >0.90
NNFI-TLI >0.95 >0.90
CFI >(0.95 >0.90
>0.50
PNFI | (Diger fit degerleri 0.90
seviyesindeyken)

Dogrulayict faktér analizi model uyum iyiligi degerleri X2/df = 2,400,
GFI=0,913, TLI=0,942 CFI=0,951, PNFI=0,772, RMSEA=0,057 seklinde olup genel
olarak iyi bir uyumun var oldugu goézlenmistir.

Olgek yapisimin  gegerligini  test etmek icin yap1 gecerligi analizi
gerceklestirilmistir. Yap1 gegerligi (Construct Validity) bir kavrami 6lgmek igin
olusturulmus bir madde grubunun o kavrami ger¢ekten yansitabilmesi olarak
tanimlanabilir (Hair, et al., 2010). Yap1 gecerliginin saglanabilmesi i¢in temelde
yakinsama gecerligi (convergent validity) ve ayrimsal gecerlik (discriminant
validity) unsurlarinin saglanmasi gerekmektedir

Yakisama gecerligi, 6zellikli bir yapiy1 ifade eden maddelerin ortak varyansi
yiiksek olciide paylasmalari ya da buna yakinsamasi olarak tanimlanir. Yakinsama
gecerliginin varligindan s6z edebilmek i¢in su sartlarin saglanmasi gerekmektedir
(Hair, et al., 2010);

e Faktor Yikii: Her bir faktor yiikii istatistiksel olarak anlamli ve en az 0,5 den

ideal olarak da 0,7 den biiyiik olmalidir.
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e Ortalama Aciklanan Varyans (Average Variance Extracted, AVE): Bir faktor
yapisindaki maddelerin ortalama agiklanan varyansini ifade eder (Fornell and
Larcker 1981) ve 0,5 den yiiksek olmalidir.

e Gilvenilirlik: Faktor yapisinin giivenilirligini test etmek icin yapisal esitlik
modellemesinde siklikla kullanilan degerlerden biri Bilesik Giivenilirlik/
Composite Relability (CR) degeridir (Bagozzi and Yi 1988). Her bir yap1
i¢in faktor yiikleri toplaminin karesinin, faktor yiikleri toplaminin karesi ile
hata varyansi terimlerinin toplamina boliimii seklinde hesaplanir. En az 0,7
olmalidir.

Aragtirma faktorlerine ait AVE ve CR degerleri asagida yer almaktadir. AVE
degerleri 0,5 in CR degerleri ise 0,7 nin lizerinde oldugundan olay1r bu iki sart
saglanmis vaziyettedir. Dogrulayici faktor analizi faktor yiiklerine bakildiginda tiim
degiskenler istatistiki olarak anlamli olup bir degisken hari¢ (BUYPERF 3; 0,495)
biitiin degiskenlerin faktor yiikleri 0,5 in iizerinde ve faktor ortalamalari 0,7 nin
tizerinde ¢ikmistir. Bu durumda arastirma Olge8i faktorlerinin  yakinsama

gecerliklerinin varligindan s6z edilebilmektedir.

Tablo 5.8 Korelasyonlar, Gegerlik ve Giivenilirlik Degerleri

Biivii Karar | Kaynak Is Fi I
CR |AVE yume Verme | Uretme | Sektor 'nansa
Performansi v e .. . . | Performans
Giicii | Yetenegi | Bilgisi

Bilylime 074 [ 050 | 0,706

Performansi

Karar 0,90 | 0,57 0,291 0,756

Giicii

Kaynak

Uretme 0,83 | 0,50 0,559 0,652 0,708

Yetenegi

Is Sektor 0,91 | 0,66 0,300 0,724 | 0,660 | 0,814

Bilgisi

Finansal 0.80 | 067 | -0,043 0082 | 0163 | 0080 | 0819

Performans

Kosegendeki degerler AVE degerinin karekokiinii ifade etmektedir.

Ayrimsal Gegerlilik (Discriminant Validity): Bir faktor yapisinin diger bir faktor
yapisindan gercek anlamda ne derece farkli oldugunu ortaya koyar. Ayrimsal
gecerliligi 6lgmek icin her hangi iki faktor yapisi i¢in ortalama agiklanan varyans ile
o iki faktor arasinda korelasyon katsayisinin karesi karsilastirilir. Agiklanan varyans

korelasyon katsayilarinin karesinden daha biiyliik olmalidir. Yukaridaki tabloda
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goriildiigli gibi her bir degiskenini AVE degerinin karekokii soz konusu faktoriin
diger faktorlerle olan korelasyon degerlerinden biiyiik ¢ikmistir. Buna gore ayrimsal

gecerligin s6z konusu oldugu da sdylenebilir.

Yapilan analizlere gore Olgegin yap1 gegerliginin ve faktorlerin gegerlik ve

giivenilirliklerinin istenen diizeyde oldugu ortaya koyulmustur.

5.8 Arastirma Hipotezlerinin Test Edilmesi ve Bulgular

Aragtirma hipotezleri ortalamalar arasi fark hipotezleri ve ana hipotezler

sirastyla test edilmistir.

5.8.1 Ortalamalar Arasi Farklara Yonelik Hipotezin Test Edilmesi

Aragtirma verileri incelendiginde biliyiime ve finansal performans degerlerinin
normal dagilim gostermedigi ancak carpiklik (Skewness) ve basiklik (Kurtosis)
degerlerinin -2 ila 2 degerleri arasinda kaldig1 dolayisiyla t-testi i¢in gerekli sartlarin
sagladig1 (George, D., and Mallery, M., 2010) goriilmiistiir. Bundan hareketle fark
hipotezlerinin test edilmesi igin t-testi uygulanmasinin miimkiin olduguna ve
uygulanmasina karar verilmistir. Normal dagilim test analizleri ve asagidaki tabloda

gosterilmistir.
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Tablo 5.9 Normal Dagilim Test Analizi Sonuglar1 Tablolar1

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
Biiyiime ,112 703 ,000 ,960 703 ,000
Performansi
Karlilik Performansi ,116 703 ,000 ,962 703 ,000
a. Lilliefors Significance Correction
Istatistik | Standart
Degeri Hata

Isletme Biiyiime Ortalama 3,5410| ,02194
Performansi 95% Giiven aralig1 Alt Bant 3,4980

(Ortalamalar Igin) Ust Bant 3,5841

5% Diizeltilmis ortalama 3,5670

Medyan 3,6667

Varyans ,338

Standart Sapma ,58176

Minimum 1,00

Maximum 5,00

Aralike 4,00

Ceyrek Deger Aralifi ,83

Skewness -, 710 ,092

Kurtosis ,632 ,184
Isletme Finansal Ortalama 3,4090 ,02426
Performansi 95% Giiven aralig1 Alt Bant 3,3614

(Ortalamalar Igin) Ust Bant 3,4567

5% Diizeltilmis Ortalama 3,4323

Medyan 3,5000

Varyans 414

Standar Sapma ,64336

Minimum Deger 1,00

Maksimum Deger 5,00

Aralik 4,00

Ceyrek Degerler Araligi 1,00

Skewness -,594 ,092

Kurtosis ,257 ,184
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Yonetim kurulu mevcudiyeti bakimindan, isletme biiylime ve Finansal
Performans1 ortalamalarinin  farkliliklarina yonelik arastirma hipotezleri su
sekildedir;

Hi,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlaml1 bir fark gosterir.

Hiv; Isletmelerin finansal performans ortalamalari yonetim kurulu mevcudiyeti
bakimindan yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlaml1 bir fark gosterir.

S6z konusu hipotezlerin test edilmesi i¢in bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanmis olup
sonuglari igeren tablo agagida yer almaktadir.

Tablo 5.10 YK Mevcudiyeti Bakimindan Isletme Performans: Karsilastirmalar

.. Yonetim
Degisken Kurulu n X Ss t p
- YK Var 439 3,62 0,58
Biiytime 4,939 ,000
Performansi YK Yok 202 3,30 0,81
i YK Var 439 3,48 0,91
Finansal 5,169 .000
Performans YK Yok 202 3,04 1,03

Bagimsiz 6rneklem t-Testi sonuglarina gore, isletme Biiyiime Performansina
(t=4,939; p=0,000<0,05) ve isletme Finansal Performansina (t=5,169; p=0,000<0,05)
yonelik ortalamalar yonetim kurulu olan isletmeler lehine anlamli bir farklilik
gostermektedir. Sonuglara goére Hia ve Hip hipotezleri kabul edilmis olup yonetim
kurulu olan isletmelerin Biiylime ve Finansal Performanslart yonetim kurulu
olmayan isletmelere gore yiiksek ¢ikmaistir.

Yonetim kurulu dis iiye mevcudiyeti bakimindan, isletme Biiylime ve Finansal
Performans1 ortalamalarinin  farkliliklarina  yonelik arastirma  hipotezleri su
sekildedir;

H,; Isletmelerin biiyiime performans ortalamalar1 ydnetim kurulu dis iiye
mevcudiyeti bakimindan dis iiye i¢eren isletmeler lehine anlamli bir fark gosterir.

Hab; Isletmelerin finansal performansi ortalamalar1 yonetim kurulu dis iiye
mevcudiyeti bakimindan dis {liye iceren isletmeler lehine anlamli bir fark gdsterir.

S6z konusu hipotezlerin test edilmesi ic¢in bagimsiz Orneklem t-testi

uygulanmis olup sonuglari igeren tablo asagida yer almaktadir.
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Tablo 5.11 YK Dis Uye Mevcudiyeti Bakimindan isletme Performansi

Karsilastirmalar1
. Yonetim
Degisken Kurau | " X s t p
. DisUye 1 430 | 360 | 057
Biiyiime Yok
Performansi Dis U -1,451 | 0,147
SUYe 202 | 3,72 | 067
Var
: DisUye | 380 | 349 | 0091
Finansal Yok
Performans Dis U 0,505 ,614
VSl s | 342 | 095

Bagimsiz 6rneklem t-Testi sonuglarina gore, isletme Biiylime Performansina ve
isletme Finansal Performansina yonelik ortalamalar yonetim kurulu dig iiye
mevcudiyeti bakimindan anlamli bir farklilik gostermemektedir. Buna gore Hza ve
Hay hipotezleri reddedilmistir.

Yonetim kurulu biiytikligi bakimindan, isletme biiyime ve Finansal
Performanst ortalamalarimin farkliliklarina yonelik arastirma hipotezleri su
sekildedir;

H3,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalar1 yonetim kurulu biiyiikliigii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

H3p; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 yonetim kurulu biiyiikligii
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

S6z konusu hipotezlerin test edilmesi i¢in bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanmis olup

sonuglar1 igeren tablo asagida yer almaktadir.

Tablo 5.12 YK Biiyiikliigii Bakimindan Isletme Performans1 Karsilastirmalar

. Y onetim Kurulu
Degisken Bilyiikligii n X Ss t p

Biiyiime Diisiik 295 (3,63 |.55
- 0,575 0,565

Performansi Yiiksek 144 3.59 62

| Diisik 295|345 |88
f’l:l;’cfl(l)]:rilllans 0,719 10472

Yiksek 144 3,52 ,96

72




Bagimsiz 6rneklem t-Testi sonuglarina gore, isletme biiyiime performansina ve
isletme finansal performansina yonelik ortalamalar yonetim kurulu biiyiikligi
bakimindan anlaml bir farklilik gostermemektedir. Buna gore Hsa ve H3p hipotezleri
reddedilmistir.

Yonetim kurulu tecriibesi bakimindan, isletme biliylime ve Finansal
Performans1 ortalamalarinin  farkliliklarina yonelik arastirma  hipotezleri su
sekildedir;

Haa; Isletmelerin biiyiime performans ortalamalar1 yonetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

Hap; Isletmelerin finansal performansi ortalamalar1 ydnetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlamli bir fark gosterir.

S6z konusu hipotezlerin test edilmesi i¢in bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanmis olup

sonuglari igeren tablo agagida yer almaktadir.

Tablo 5.13 YK Tecriibesi Bakimindan Isletme Performans: Karsilastirmalari

Y Onetim

Degisken Kurulu n X Ss t p
Tecriibesi

Biivi Diisiik 228 3,66 598

P:r};gﬁanm 1,673 0,095
Yiksek 211 3,57 ,57

Fi 1 Diisiik 228 3,48 ,87

Pleri?cr)lrsrians 0,123 0,902
Yiksek 211 3,47 ,95

Bagimsiz 6rneklem t-Testi sonuglarina gore, isletme Biiylime Performansina ve
isletme Finansal Performansina yonelik ortalamalar yonetim kurulu tecriibesi
bakimindan anlaml bir farklilik gostermemektedir. Buna gore Haa ve Hap hipotezleri
reddedilmistir.

Yonetim kurulu karar verme siiresi bakimindan, isletme biiyiime ve Finansal
Performanst ortalamalarimin farkliliklarina yonelik arastirma hipotezleri su
sekildedir;

Hs,; Isletmelerin biiyiime performansi ortalamalari yénetim kurulu karar verme

stiresi bakimindan anlaml bir fark gosterir.
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Hsp; Isletmelerin finansal performans ortalamalar1 yonetim kurulu karar verme
stiresi bakimidan anlaml bir fark gosterir.
S6z konusu hipotezlerin test edilmesi i¢in bagimsiz 6rneklem t-testi uygulanmis olup

sonuglar1 igeren tablo asagida yer almaktadir.

Tablo 5.14 YK Karar Verme Siiresi Bakimindan Isletme Performansi

Karsilastirmalar1
YOnetim
Degisken Ruralu n X . t
g1s Karar verme ’
Siiresi
Biiytime o - e o
_ 1,810 0,071
Performansi Yiiksek 216 3,56 ,55
Finansal D - W ®
_ -0,933  [0,351
Performans Yiiksek 216 3.52 ,96

Bagimsiz 6rneklem t-Testi sonuglarina gore, isletme Biiyiime Performansina ve
isletme Finansal Performansina yonelik ortalamalar yonetim kurulu karar verme
siiresi bakimindan anlamh bir farklilik géstermemektedir. Buna gore Hsa ve Hsp

hipotezleri reddedilmistir.
5.8.2 Ana Hipotezlerin Test Edilmesi

Isletmelerde yonetim kurullarinin isletme performans: iizerindeki etkilerini
arastirmak icin gelistirilen hipotezler su sekildedir;

Hes; YoOnetim kurulunun is sektor bilgisi yonetim kurulunun karar verme
giiciinii anlaml1 ve pozitif yonde etkiler.

H7; Yonetim kurulunun karar verme giicii yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Hs; Yonetim kurulunun is sektdr bilgisi yonetim kurulunun kaynak iiretme
yetenegini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

Ho; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme biiyiime performansini anlaml

ve pozitif yonde etkiler.
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Hio; Yonetim kurulunun is sektor bilgisi isletme finansal performansini anlamli
ve pozitif yonde etkiler.

Hii; Yonetim kurulunun karar verme giicli isletme biiylime performansini
anlaml ve pozitif yonde etkiler.

Hiz; Yonetim kurulunun karar verme giicii isletme finansal performansini
anlamli ve pozitif yonde etkiler.

His; Yonetim kurulunun kaynak {iretme yetenegi isletme biiyiime
performansini anlamli ve pozitif yonde etkiler.

His;  Yonetim kurulunun kaynak iiretme yetene§i isletme finansal
performansin1 anlamli ve pozitif yonde etkiler.

His; Isletme biiyiime performansi isletme finansal performansini anlamli ve
negatif yonde etkiler.

S6z konusu hipotezleri test etmek i¢in olusturulan Yapisal Esitlik Modeli ve

sonuclar agsagida yer almaktadir.

75 gl BUYPERF 5
Bl | BUYPERF 4
BUYPERF 3

o £1 ISB 2
. - 77
v H 56 3 o 77 | FINPERF_2
G ISB_4 - Is_Sektor_Bilgisi - Finansal_Perf B: -
1) 3 i LB FINPERF_1
£13 ISB_5 2
g T a7 e 33
£19 ISB_6 E @ g
Kaynak_Uretme
Yetenegi
S5f 714 76 \.75 \ 72
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Sekil 5.3 Arastirma Degiskenleri Yapisal Esitlik Modeli
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Tablo 5.15 Yapisal Esitlik Modeli Sonuglari

Hipotez | Bagimsiz Degisken Bagimh Degisken Standg rdize t D
Hs Is Sektor Bilgisi | — Karar Giicii 0,748%** 10,503 0,000
Hy Karar Verme | | Kaynak Uretme |, 3¢50 | 4670 | 0,000

Giicii Yetenegi

Hs is Sektor Bilgisi | — Kay“{‘:tkelﬂg;tme 0,372%*% | 4724 | 0,000

Ho is Sektor Bilgisi | — Biyiime -0,082 -0,888 | 0375
Performansi

Hio | isSektor Bilgisi |—> Finansal 0,061 0,609 | 0,543
Performansi

Hi Karar Verme | _, Bilyime 0,075 | -0,804 | 0421
Giicii Performansi

Hin Karar Verme | _, Finansal 0,023 | 0232 | 0816
Giicii Performansi

Hy; | KaynakUretme | | Biyime 0,663** | 5756 | 0,000
Yetenegi Performansi

Hu Kaynak Urftme N Finansal 0,332%* 2,848 0,004
Yetenegi Performansi

His Bilyime N Finansal -0,204% | 2,458 | 0,014
Performansi Performansi

#p<0,05, **p<0,01, ***p<0,001

X2/df=2,313, p<0,001 GFI=0,916, TLI=0,945 CFI1=0,954, PNFI=0,775, RMSEA=0,055

Hipotezleri test etmek amaciyla gerceklestirilen arastirma degiskenleri yapisal

esitlik modelinin sonuglarina gore;

Is Sektor Bilgisi degiskeni Karar Verme Giicii degiskenini (B;0,748, p<0,001),

Karar Verme Giicii degiskeni Kaynak Uretme Yetenegi degiskenini (B;0,385,
p<0,001),
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e s Sektor Bilgisi degiskeni Kaynak Uretme Yetenegi degiskenini (j3;0,372,
p<0,001),

e Kaynak Uretme Yetenegi degiskeni Biiyiime Performansi degiskenini (B;0,663,
p<0,001),

e Kaynak Uretme Yetenegi degiskeni Finansal Performans degiskenini (f;0,332,
p<0,01),

anlaml ve pozitif yonde etkilemistir. Buna gére Hs, Hs, He, H11, Hi2 hipotezleri kabul

edilmistir.

Biiyiime Performansi degiskeni Finansal Performans degiskenini anlamli
bicimde ve negatif yonde etkilemistir (3;-0,204, p<0,05). Hiz hipotezi Kabul
edilmistir.

Is Sektor Bilgisi degiskeni Biiyiime Performans: degiskenini, Is Sektér Bilgisi
degiskeni Finansal Performans degiskenini, Karar Verme Giicii degiskeni Biiylime
Performans:1 degiskenini, Karar Verme Giicii degiskeni Finansal Performans
degiskenini anlamli bir sekilde etkilemedigi goriilmiistiir. Bu nedenle H7, Hg, Ho, Hio

hipotezleri reddedilmistir.

5.8.3 Arastirma Hipotez Sonuclarinin Ozet Sunumu

Arastirma Hipotezlerinin daha rahat goriilmesi ve yorumlanabilmesi i¢in fark

hipotezleri ve ana hipotezler 2 ayr1 tabloda gosterilmistir.

Tablo 5.16 Fark Hipotezleri Sonu¢ Tablosu

I_(I;lfl?ltﬁlz Hipotez| Fark Degiskeni Bagimh Degisken Sonu¢
Hia YK Mevcudiyeti | Biiyiime Performansi| Desteklendi
Hip YK Mevcudiyeti | Finansal Performans | Desteklendi
H2a YK Dis Uye Biiyiime Performansi | Desteklenmedi
Fark Mevcudiyeti
Hipotezleri 5 b)) YK Dis Uye Finansal Performans | Desteklenmedi
Mevcudiyeti
H3a YK Biiyiikliigi | Biiyiime Performansi | Desteklenmedi
Hip YK biiyiikligi Finansal Performans | Desteklenmedi
Hia YK Tecriibe Biiyiime Performansi | Desteklenmedi
Hap YK Tecriibe Finansal Performans | Desteklenmedi
Hsa YK Karar Verme | Biiyliime Performansi | Desteklenmedi
Siiresi
Hsp YK Karar Verme | Finansal Performans | Desteklenmedi
Siiresi
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Tablo 5.17 Ana Hipotezler Sonu¢ Tablosu

Hipotez Hivotez Bagimsiz Bagimh Etki Sonu
Grubu P Degisken Degisken Yonii ¢
; . e . .| Karar Verme ..
He | Is Sektor Bilgisi Giicii Pozitif Desteklendi
Hy Karar“V.e‘:rme Kaynak Urftme Pozitif
Giici Yetenegi Desteklendi
Hs | is Sektor Bilgisi | eynak Uretme | i ,
Yetenegi Desteklendi
Ho |is Scktor Bilgisi|  DoYUme | po iip ,
Performansi Desteklenmedi
. o Finansal o\
H Is Sektor Bilgisi Pozitif
Ana . ; s Performansi Desteklenmedi
Hipotezler Hiy Karar"V‘e_trme Buytime Pozitif '
Giicii Performansi Desteklenmedi
Hi Karar"V‘e_trme Finansal Pozitif .
Giicii Performansi Desteklenmedi
His Kaynak Urﬁtme Biiylime Pogitif
Yetenegi Performansi Desteklendi
Hus Kaynak Urgtme Finansal Pozitif
Yetenegi Performansi Desteklendi
His Biiyltime Finansal Negatif
Performansi Performansi Desteklendi
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5.9 Arastirma Bulgularina Yonelik Bir Degerlendirme

KOBI statiisiinde ve tiizel kisiligi haiz isletmelerde bir y&netim kurulu
varliginin igletme biliylime ve finansal performansi arasinda anlamli ve pozitif bir
fark olusturdugu tespit edilmistir. Buna karsilik yonetim kurullarinda dis liyenin
varliginin, yonetim kurullarinin bliyiikliigliniin, tecriibesinin ve karar verme
stirelerinin igletme biiyiime ve finansal performansi arasinda anlamli bir fark
olusturmadig goriilmiistiir. Ozetle bir yonetim kurulu olan KOBI’lerin bir ydnetim
kurulu olmayanlara gore gerek biiylime gerekse finansal anlamda daha yiiksek
performans gosterdigi ancak yonetim kurullarinin yapisal 6zelliklerinin degismesiyle
isletme performanslarinda anlamli bir degisim olmadigi sdylenebilir.

Yonetim Kurullarinin is sektor bilgisinin karar verme giicli ve kaynak iiretme
yetenegi lizerinde pozitif etkisi oldugu ancak isletme performanslar lizerinde bir
etkisi olmadigl; keza karar verme giicliniin kaynak iliretme yetenegi iizerinde bir
etkisi oldugu ancak isletme performanslar1 lizerinde bir etkisi olmadigi; kaynak
liretme yeteneginin isletme biiylime ve finansal performanslart lizerinde pozitif ve
anlaml bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Diger bir dikkat ¢ekici bulgu ise isletme
bliylime performansinin finansal performans iizerinde anlamli fakat negatif etkisidir.

KOBI’ler dlgeginde yapilan bu arastirma sonuglar1 aslinda literatiirdeki bazi
calismalar1 desteklemekle beraber bazilarim1 kesin bir bigimde reddetmektedir.
Ozellikle ydnetim kurullarinin yapisal 6zelliklerinin performans farki olusturmamasi
ancak kaynak iiretme yeteneklerinin performans iizerindeki anlamli, olumlu ve
yiiksek sayilabilecek etkisi ile karar verme giiclinlin kaynak iiretme yetenekleriyle
olan anlamli ve pozitif iligkisi, karar verme giiciine yonetim kurullarinin is ve sektor
bilgisinin anlamli ve pozitif etkisi birlikte degerlendirildiginde bir yonetim kurulu

kurgusu i¢in 6nemli ipuglar1 vermektedir.
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6. SONUC VE DEGERLENDIRME

6.1 Arastirma Bulgularinin Benzer Calismalarla

Karsilastirilmasi

Aragtirma bulgular1 Tiirkiye’de yapilmis diger calismalarla biiyiik olglide
benzerlik gostermektedir. Eksi’nin (2009) yaptig1 Doktora caligmasinda tespit ettigi
sirketlerin kisa vadeli borglandiklarina, diisiik miktarda nakit tuttuklarina, kaldirag
oranlarinin orta seviyelerde bulunduguna ancak biiylime kapasitelerinin biiyiik
olduguna yonelik bulgular bu arastirmadaki isletme biliylime performansi ve finansal
performans arasindaki negatif iliskiyi agiklar niteliktedir. Arastirmamizda
isletmelerin % 81’inde dis liye bulunmadig1 ve dis iiyelerin isletme performanslari
arasinda bir fark olusturmadig tespiti Tiirkiye’de yonetim kurullarinin ekseriyetinin
i¢ iyelerden olustugu (Demirag ve Serter, 2003) ve dogal olarak vekalet

maliyetlerinin bir sorun olmadig1 (Tugbaoglu, 2002) tespitleriyle ortiismektedir.

KOBI’lerde yonetim kurullarinin varligiin ve iiyelerinin yeteneklerinin firma
basarisina olumlu etki yaptigma dair tespitlerimiz Kula’nin (2005) Onermeleriyle
ortiismektedir. Ancak bu basarinin 6zellikle biiyiime performansini arttirdigini fakat
finansal performansa yeterince yansimadigini, bilakis biliylime performansiyla
finansal performans arasinda negatif bir iliski oldugunu bulgularimizda ifade
etmistik. Bu durumu KOBI’lerin finansal sorunlar yasamalari (Ay, 2008),
verimsizlik, kredi temininde giicliikler ve 6z sermaye yetersizligi (3. KOBI’ler ve

Verimlilik Kongresi, 2006) gibi nedenlerle agiklamak miimkiindiir.

Bulgularin  kiiresel literatiirle de Ortiisen taraflar1  oldugunu gormek
miimkiindiir. Saha arastirmasinda tespit edilen yonetim kurullarinin kaynak iiretme
yeteneginin isletme biiylime ve finansal performanslarini olumlu yonde etkiledigine
yonelik bulgular, Kaynak Bagimlili§i Teorisini savunanlarin (Zald, 1969, Pfeffer,
1972, 1973; Pfeffer ve Salancik, 1978; Desender, 2009) 6nermeleriyle paralellik
gostermektedir. Yonetim kurullarinin stratejik karar alma hizi ve becerilerinin firma
performanslar1 iizerinde etkili olmadigini savunan c¢aligmalarla (Fulmer ve Rue,
1973; McKiernan ve Morris, 1994), saha arastirmasinda sirketlerin karar verme

siirelerinin sirket performanslar1 arasinda fark olusturmadigina yonelik bulgular
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ortiismektedir. Ancak yonetim kurulu biyiikligi ve yonetim kurulu dis iiye
varliginin isletme performanslar1 arasinda fark olusturmadigina yonelik arastirma
bulgular literatiirde var olan ve bu tezin 5.2.2. ve 5.2.3. maddelerinde deginilen

farkli bulgulara yenisini eklemis olmaktadir.

6.2 Kurumsal Yonetisim Teorileri Cercevesinde Sonuclarin

Degerlendirilmesi

Kaynak Bagimliligi Teorisi, Kaynak Tabanli -rekabet- Teori, Paydaslik Teorisi
gibi kurumsal yonetisimde ¢evresel sartlarin isletmeler iizerindeki etkisine dikkat
ceken teorilerle elde ettigimiz bulgular arasinda bir bag kurulabilir mi? Kanaatimiz o
dur ki; aslinda arastirma bulgulariyla s6z konusu teoriler arasinda siki bir bag vardir.
Zira igletme performanslarina tesir eden yonetim kurullarinin kaynak iiretme becerisi
aslinda iilkemizdeki KOBI’lerin biiyiimesi igin kaynak ihtiyacina dikkat
cekmektedir. Daha 6zel bir ifadeyle KOBI’lerin bir tiizel kisilik olarak kaynak
eksikliklerini yonetim kurulunda bulunan ortaklarin Ttretebildikleri kaynaklarla
karsiladiklar1 soylenebilir. Yonetim kurullarinin isletmelerin ihtiyaci olan kaynaklari
yoktan var edemeyecekleri, mecburen iginde yasadiklari evrenden temin etmek
zorunda olduklar1 diisliniildiiglinde, iistelik bu kaynaklarin iilkemizde ne kadar
maliyetli oldugu da goz 6niine alindiginda KOBI yonetim kurullarinmn isletme ici
sorunlardan ziyade isletme cevresiyle ilgilenmeleri gerektigi ve c¢evreyle olan
iliskilerinin 6nemi ortaya ¢ikacaktir. Ustelik isletme cevresi denildiginde artik
mecburen kiiresel bir sistemden bahsediyoruz. Bu iligkilerin ticari anlamda mali ve
hukuki sonuglar doguracagina, ulusal ve uluslararasi siyasetten etkilenen bir 6zellik
tagiyacagina siiphe yoktur. Dolayisiyla iligkilerin de bir maliyeti olacaktir. (Bu
baglamda Islem Maliyeti Teorisi de giindeme gelmektedir). Bununla beraber bu
kaynaklar ortaklar iirettigine gore risk de ortaklarin sirtinda olacak, bir tiizel kisilik
olarak aslinda tiizel kisiligin imkanlarindan faydalanamayacaklardir ki mevcut
bulgular da bu Onermeyi desteklemektedir. Bu durumda KOBI’lerin yonetim
kurullarinin  aslinda gozetmesi gereken ana konu operasyon siireclerinin
yonetiminden daha yogun olarak riskini tagidiklari ve ¢evrelerinden su ya da bu
sekilde kaynak temin ederek biiyiittiikleri isletmelerini ve bu isletmeyi olusturan
unsurlar1 korumak, hayatiyetini devam ettirmek ve en Onemlisi isletmenin

hisselerinin satilabilir olmasini saglayacak yol ve yontemler gelistirmektir.
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Elde ettigimiz bu sonu¢ aym zamanda bir baslangigtir. KOBI ydnetim
kurullarinin sadece teknik yeterlilikleri degil mutlaka yasal siiregleri de dikkate alan
ve aynt zamanda taraflarin hukukunu da gozetecek hassasiyette caligmasini
saglayacak metotlara ihtiyaglar1 oldugu, dahasi yonetim bilimlerinin hukukla daha
fazla i¢ ice gececegi bir siirecin hizla yaklastigini sdyleyebiliriz. Zira mesele yonetim
kurullarinin yonetilmesi veya yonetim kurullarmin sirketleri yonetmesi degildir.
Yonetim kurullarinin bir tiizel kisilik olan sirketleri hukuken temsili, i¢inde
bulundugu evrenle ve birbirleriyle olan iliskileridir. Biiyliyen ama biyiidiikce
finansal sorun yasayan KOBI’ler tiizel kisilik olmanin yasal sartlarmi yerine
getirmekte ama avantajlarindan faydalanamamaktadirlar. Iste KOBI’lerin bu
durumdan kurtulabilmeleri daha iyi yonetim degil daha iyi yoOnetisimle miimkiin
olabilecektir.

Bu c¢alismada birka¢ yerde deginilen Karar Mesruiyeti kavrami, iilkemizdeki
KOBI’lerin kurumsal yonetisim olarak adlandirilan sistemlere gegis siirecinde
onemli bir kavramsal cerceve cizecek, KOBI’lerde ortak karar alma kiiltiiriinii kadim
kavramlar ve metotlarla olusturabilecek bir modelin, yonetim kurullarinin kurulmasi
ve isletilmesiyle hayata gecirilebilmesine yardimci olacaktir. Zira bu kadar karmasik
iligkiler aginin oldugu bir diinyada, ¢ok biiyiik sirketler hatta devletler dahi gelecegi
tahmin edecek analizler yapmakta zorlanirken, KOBI’lerin yonetim kurullarmmn tiim
unsurlar1 gozeterek analiz yapmasi ve kararlar vermesi beklenemez. Bu durumda
ortak karar verebilmek ve is yapabilmek, alinan kararlarin dogrulugundan veya
basarisindan daha ¢ok mesru olmasini gerekli kilar. Zira riski tasidigi halde
kararlarda pay1 olmayanlarin kararlardan dogacak riski neden paylagmasi gerektigine
yonelik sorgulamalar1 kagiilmaz olacaktir. Dogacak zarari yine yonetim kurulu
karsilayacagindan ortak bir zeminde verilen kararlarin sonuglar1 firmaya zarar verse
bile ortaklar arasinda dogabilecek husumet ve anlagmazliklar biiytlik 6l¢lide 6nlenmis
olacak, verilen kararlarin zarar olusturdugu durumda isletme i¢in gerekli tedbirler
daha kolay ve hizli alinabilecek, iistelik bu silire¢ Orgiitsel 6grenmenin bir parcasi
olabilecektir. Bu arastirmada tespit edilen karar verme giicii ile kaynak iiretme

yetenekleri arasindaki anlamli ve pozitif etkiyi bu sekilde agiklamak miimkiindiir.
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6.3 KOBI Yénetim Kurullarina Tavsiyeler

KOBI Borsalari, kiiresel yatirimcilar, bankalar, fon kuruluslari, hatta kiiresel
capta is yapan oOrglitler bu tezin icinde sik¢a dillendirilen kurumsal yonetisim
kavramiyla dogrudan ilgilidir. Kurumsal Yonetisim kavrami (corperate governance)
mevcut eko-sistemle “mesru” bir zeminde bulusmanin anahtari olarak diisiiniilebilir.
KOBI’ler igin gelismenin en uygun yolu gelisen mevcut eko-sisteme uyum
saglamaktir. Bununla beraber eko-sistem sadece mahalli veya iilke capindaki
dalgalanmalardan degil, kiiresel dalgalanmalardan da etkilenmekte, firsatlarla
beraber riskler de artmaktadir. Ancak bu eko-sistemde yasanan dalgalanmalara uyum
saglama konusundaki anahtar kelime “hiz” degil “kaynak”tir. Bu calismada
incelenen teoriler de ortak is yapabilme kiiltiiriinii gelistirerek kaynaklara ulagsma ve
kaynaklarin etkin kullaniminda ortak hareket edebilme konusuna isaret etmektedirler.
Oniimiizdeki yillarda gerek kendi iginde gerekse icinde yasadig1 eko-sistemde ortak
karar verebilme ve is yapabilme becerisi kazanan KOBI’ler, kiiresel imkanlar1 daha
iyi degerlendirebilecek, risklere karsi daha giiglii tedbirler alabileceklerdir.

Ortak is yapabilme kiiltiirli, ortak karar alabilme ve alinan kararlardan
etkilenecek taraflarin haklarim1 (hukukunu) koruyabilecek sistemlerin olmasini
gerekli kilar. Biiyiik isletmelerde asil-vekil iliskileri iizerine kurgulanmig ve
taraflarin gikarlarini maksimize etmeye odaklanan yaklasim, KOBI’lerde kar ve is
ortaklarinin haklarin1 ve hukukunu korumaya yonelik yeniden degerlendirilmelidir.
KOBI’ler i¢in gecmis dénemde literatiirde iistiinliik olarak bahsedilen “hizl1 karar
alma, esneklik, yonetim siireclerinde tek adam giicii, diisiik biirokrasi yerini isbirligi
kiiltiirti, ortak karar alma, taraflarin hukukunu gozetme gibi kavramlara terk

edecektir”.

6.4 KOBI’lerin Gelisimine Yonelik Calismalar Yapan

Kurum ve Kuruluslara Tavsiyeler

Kiiresel sisteme uyum ve bu sistemde is yaparak sistemin sundugu faydalardan
istifade etmek igin, kiiresel kavramlar ile bu kavramlarla iiretilen bilginin ve tecriibe
birikiminin  aktarimmi  saglayacak bir “kiiltirel ve kavramsal zemin”
olusturulmalidir. Zira aktarilacak bilgi ve tecriibe birikimi beraberinde bir hukuk

sistemini ve “kiiltiirel refleksleri” de getirecektir. 1970’11 yillarda sanayilesme,
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1980°’li yillarda prodiiktivite, 1990°l1 yillarda kalite, 2000’li yillarda strateji,
giiniimiizde ise iyi yOnetisim (good governance) kavramlarinin baskinligindan sz
etmek yanlis olmayacaktir. Ancak bu kavramlar bu cografyanin yiizyillar siiren
birikimiyle olusmus kiiltiirel zeminlerinde bir yer bulamadigindan modern moda
kavramlar olarak hibritlesmis ve bir fayda saglayamamistir. “Milli Prodiiktivite
Merkezi” 1965°te kurulmus olmasina ragmen yaklasik yarim asir sonra KOBI
kongrelerinde hala verimsizlikten bahsediliyor olmasi yeterince aciklayici olacaktir.
Bu nedenle iilkemizdeki isletmelerin sorunlarini kavrayacak kapsamli ¢aligsmalarin
yaninda, basarili isletmelerin de temel karakteristiklerini ve sorunlara ne gibi
cozlimler getirdigini sistematik bicimde ortaya koymak ve kiiresel literatiirle bu
¢Ozlimler arasinda kopriiler olusturacak bir kiiltiirel ve kavramsal zemin olusturmak,
KOBI’ler ve sorunlarinin ¢dziimlerine yonelik destekler igin yeni bir yaklasim
getirecektir. Zira KOBI’ler ile kiiresel birikimi aktaracak akademik ¢evrenin aym
zeminde bulugsmasi mevcut kiiltiirel iklimde ¢ok miimkiin goriilmemektedir.
KOBI’leri destekleyen kuruluslarin olusturacagi zeminlerde ve bu kuruluslarin da
dahil oldugu yapilarda KOBI’ler ve akademik ¢evrelerin bulusmasi, bu zeminlerde
ilgili diger sivil toplum orgiitlerinin de aktif rol alacaklar1 yapilanmalarin faydasi

olacagini diisliniiyoruz.
6.5 Arastirmanin Kisiti ve Arastirmacilara Tavsiyeler

Arastirmamizda KOBI’lerde sadece bir ortak veya iist diizey/kidemli
yoneticileriyle yapilan goriismeler neticesinde elde ettigimiz verilerin analizi ile
bulgulara ulagilmistir. Firmalara ulasmanin zorlugunun yaninda goriisme siirecinin
uzunlugu (firma tespiti, ilgili kisiye ulagsmak, randevu alinmasi vb.), goriisiilen
kisilerin yeterince motive olamama sorunlart ayni firmada birden ¢ok ortak ve/veya
yoneticiyle goriisme yapilmasina imkan tanimamustir. Bu tiir zorluklarin olusturdugu
kisitlarin yaninda literatiirden edinilen arastirma olgeklerinin Ozellikle tilkemiz
girisimci  ve yoneticilerinin anlayabilecegi kavramsal ¢erceveye oturtulmasi
neredeyse imkansizdir. Zira Kkiiltiirel farkliliklarin yaninda kavramlarin farkl
algilanmasi Sl¢iilmek istenen olguyla muhatabin anladig1 arasindaki fark arastirmayi
ister istemez belirli alanlara zorlamaktadir. Ornegin denetleme ve kontrol ayni
manaya gelmesine ragmen firmalarda farkli anlamlarda kullanilmaktadir. Bu tip saha

caligmalarinin meslek birlikleriyle birlikte yapilmasi, onlarin da siirece dahil
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edilmesi, miimkiinse goriisme yapilacak kisilere 6nceden goriisiilecek konularin ve
kavramlarin anlatildig1 egitimler verilmesi uygun olacaktir.

KOBI’lerin sorunlarin1 inceleyen ¢alismalar genelde kurumsallasma
cercevesinde yogunlagmaktadir (Kiract ve Alkara, 2009). Oysa iilkemizde
kurumsallagsma, oOrgilitlenme ve kurumsal yonetisim kavramlarinin ayristirici
tanimlar1 heniiz yapilamamistir. Birbirlerinin yerine kullanilan bu kavramlar aslinda
sorunun tespitinde biliyiik zaafa yol agmakta, bazen orgiitlenme sorunlar1 sanki bir
kurumsal yonetisim sorunuymus gibi, bazen kurumsallagmaya dair meseleler sanki
bir Orgiitlenme sorunuymus gibi aktarilmaktadir. En sik rastlanilan hata ise
kurumsallasma  olgusuyla  kurumsal yoOnetisimin  birbirine  karistirilmast,
kurumsallasmanin incelendigi bir c¢alismada kurumsal yonetisim ilkelerine atif
yapilmasidir. Bu konuda kavram karmasasini giderecek calismalara ihtiya¢ oldugu
aciktir.

Yine biiyiik isletmelerde asil-vekil iliskileri baglaminda incelenen Bilgi
Asimetrisi kavrammm KOBI’lerin is yaptiklar1 biiyiik isletmeler ve KOBI’ler
arasinda nasil bir etki olusturdugunun ve bu asimetrik durumun telafisinde KOBI
yonetim  kurullarinin  etkili olup olamayacaginin arastirilmasi KOBI’lerin
onlimiizdeki donemde gelisimine katki saglayacagi kanaatindeyiz. Arastirmaya deger
gordiigiimiiz bir diger konu ise iilkemizdeki KOBI’lerin taseronlasma egilimidir. Bu
konunun arastirilmasi 6zellikle, gerek KOBI’ler gerekse iilke ekonomisindeki “katma

deger paradigmasina” farkli bir bakis agis1 getirecektir.
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Satinalma Karan

Firmamzin pazardaki 4 biviik rakipten biri. Siz ve diger iki firma pazarin %30anna, Acar firmase ise %00 una
hakim. Acar firmasi firiinleri teknolojik olarak ¢ok iistiin ve gelecek vaat ettigi icin bu firma cok cabuk biiviimekte.
Sizin mallarimz rakiplerinizinkine oranla daha pahall ama daha kaliteli. Acar firmas: aym mali sizden % 10 daha
pahaliva satmasina ragmen bu durum sizin satglarinizi artirmiyvor. Acar’in {iviin avantaji yasal olarak
kovunmamasing ragmen, avat viinleri iretmelkte zorlanmyor hatta bagarsiz oluyorsunuz. Acarin sahipleri size Acar

56 firmasin safmak istivor ve firmasi icin istedigi miktar, sizin firmamzin net degerinin %40 ina esit. Acar firmasi

57

58

hakkmda ayemnt bilginiz yok ama Acar’tn sahiplerinn ivi bir artak olabilecegini bilivorsunuz ve sivket politikaniz
da, safin alma yoluyla biviimeye herhangi biv engel olugturmuyor.
Sektiriiniizde karh ve giiclii bir firmay: satinalmaya yonelik yatinm yapmak icin uygun zaman olup

2 5 10 20 30 60 90 120 150 180 Giin

Yeni Uriin Uretme Karan

Firmamz, yeni bir firiin kegfetti. Ne yazik ki, elinizde, bu veni iiriiniin pazar ortaminda kabul giriip gdrmevecegine
dair cok az bilgi var. Bu firiniin ayms: rakiplerinizin highivinde bulunmamasina ragmen Yildiz givketinin benzer bir
iiriin ortava ¢rkardiging dair bir sévienti var. Ancak Yildiz, veni fiviinii hemen pazara sunacak veterlilikte ve
bitviikiiikte olmayabiliv. Bu veni fiviind geligtivmek ve pazava sunmak icin tiim gartlar hazir oldugunda, yollik
satigimzin %20 'sine denk gelen bir yatirim yapmaniz siz konusu olacak. Yeni tiviin isine girismek icin yeterli
arastirma, pratotip ve iiretim aragtirmalarina sahip oldugunuzu varsayin.

Yeni iiriinii gelistirme ve pazara sunop sunmama konusunda bir karara varmamz gerekivor. Firma olarak
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Teknoloji Uygulama Karar

Kurumsal Kaynak Planlama (ERP) yazilinu, fiviiniin, satigin, viiklemenin, envanter kontroliiniin ve malivet
muhasehesinin verimlilik, etkinlik ve koordinasyonunu geligtirmek igin diizenlenmigtir. ERP nin veni bir versivonu
gelistivildi ve siz bunun iginizi yiiviitmenize yardimer olacagmn diigiinivorsunuz, ancak tim bdliimlerin ve her
caliganin da bundan etkilenecegini biliyorsunuz. Iy, dogal olarak kesintive ugravacak. Avrica bu uygulama tiim
calisanfarin etkilegimini ve yeniden egitilmesini gerektirmekte. Siz de, bu i3 igcin vapacagniz yatirim malivetinin,
2004 walt igin beklediginiz karn 1/3 'fine egit oldugunu girdiingz -igin kesintive ugramasindan kaynaklanan firma ici
harcamalar hesaba kattlmamakta. ERP saticis, vakiplevinizden birivle de gaviistigiini sayiiyor.

Firmamzda yeni ERP yazilimim kullamip kullanmayacafimiza karar vermeniz gerekiyvor. Firma olarak biyle
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Karildiginig f.g'n Tesekkiir Ederiz.

. Analiz Kodu / Soru .. . <
Faktor Adi Numaras1 Faktor Analiz Kodlar1 ve Soru Dagilimlart
Kaynak Uretme Faktor AnalizKodu| KUY _1 KUY _3 KUY _4 KUY_5 KUY_6
Yetenegi Soru Numarast 25 27 28 29 3
. Faktor Analiz Kodu ISB_3 ISB 4 ISB 5 ISB 6
Is Sektor Bilgisi
Soru Numarast1 31 32 34 35 36
Faktor AnalizKodu| KAG 1 KAG 2 KAG 3 KAG 4 KAG 5 |KAG 6/KAG 7
Karar Verme Giicii
Soru Numaras1
Faktor Analiz Kodu
Biiyiime Performans1
Soru Numaras1
Faktor Analiz Kodu
Finansal Performans
Soru Numarasi
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