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OZET

Kurumsal yonetim alaninda yakin zamandaki gelismeler, sirketlerin yonetim kurullarina olan
ilginin Onemli oOlgilide artmasina neden olmustur. Yonetim kurullarn ile ilgili kapsamli
arastirmalar yapilmasina ragmen, halen bu kurullarin drgiitlere olan etkilerinin anlagilmasinda
sinirliliklar mevcuttur. Oncelikle, yonetim kurullar ile ilgili yapilan arastirmalarda, genellikle
yonetim kurullarinin yapisal 6zellikleri tizerinde durulmus; orgiit ile ilgili ¢iktilar1 etkileyen
kararlar yoOnetim kurullarin1 olusturan iiyelerin ge¢cmis deneyim ve bilgi birikimlerine
dayanarak alinmasina ragmen, bu kurullar1 olusturan iiyelerin 6zellikleri cogunlukla dikkate
alinmamigtir. Kurumsal yonetim alaninda yapilan arastirmalarin bir sonuca ulagamamasinin
temel nedenlerinden bir digeri de, bu aragtirmalarin ¢ogunlugunda yonetim kurulu 6zellikleri
ile orgiit ¢ciktilar1 arasindaki dogrusal iliskiye odaklanilarak, araci ve bigimleyici degiskenlerin
etkilerinin ihmal edilmesidir. Yonetim kurulu {iyelerinin orgiit ile ilgili kararlarina, orgiitiin
faaliyet gosterdigi ¢cevrenin Ozellikleri etki ettiginden, yonetim kurullari ile orgiit ¢iktilar ile
ilgili aragtirmalarda, Orgiitiin cevresinin &zelliklerinin bigimleyici etkisinin incelenmesi
gereklidir. Mevcut arastirmalarin bu sinirliliklarindan hareketle, bu ¢aligmada, farkli ¢evresel
kosullarda yonetim kurulu ve yonetim kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin 6rgilit performansi
lizerindeki etkisinin anlasilmasi amaglanmistir. Ust-kademe yoneticiler ile ilgili yaklasim ile
birlikte kaynak bagimliligi ve kosulbagimlilik kuramlar1 cercevesinde, oOrgiitlerin gorev
cevrelerinin bolluk, dinamizm ve karmasiklik 6zelliklerine gore farkli ¢evresel kosullarda,
farkli 6zelliklere sahip yonetim kurullarina sahip orgiitlerin performanslarinin digerlerine gore
daha iyi oldugu varsayilmistir. Hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem géren
110 sirketin yonetim kurullar1 ve yonetim kurulu iiyeleri ile ilgili verilerin analizinden elde
edilen bulgulara gore, yonetim kurulunun yapisal 6zelliklerindense bu kurullar1 olusturan
tiyelerin demografik farkliliklar1 temelindeki 6zelliklerinin 6rgiit performansi lizerinde anlaml
bir etkisinin oldugu sonucuna ulagilmistir. Bunun yani sira, orgiitiin gérev ¢evresinin bolluk ve
dinamizm 06zelliklerinin yonetim kurulu {iyelerinin farklilig1 ile orgiit performansi arasindaki

iligki lizerinde bi¢imleyici etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Y&netim Kurulu, Orgiit Performansi, Bolluk, Dinamizm, Karmasiklik



ABSTRACT

Concern for board of directors considerably increased with the recent developments in the
corporate governance field. Despite that extensive research was conducted, the understanding
of the effects of the boards is still limited. Research on board of directors generally focused on
the structural characteristics of boards and although the decisions that influence organizational
outcomes depends on board members’ prior knowledge and experiences, board member
characteristics were mostly overlooked. This is mainly because that the majority of the
corporate governance research focused mostly on the direct relation of board characteristics
with organizational outcomes, and neglected the effect of intervening variables, leading to
inconclusive research findings. Since the organizational environment influence the
organizational decisions of board of directors, the environmental characteristics have an effect
on the relation between board of directors and organizational outcomes. Deriving on the
limitations of existing research, in this study, it was aimed to understand the effect of the
characteristics of both the board and the board of directors on organizational performance.
Building on upper-echelon, resource dependence and contingency theories, it is suggested that
under different environmental conditions of munificence, dynamism and complexity; different
characteristics of boards and board members will positively influence organizational
performance. Based on the analysis of the board data from 110 companies which shares are
publicly traded in Istanbul Stock Exchange, the findings indicate that apart from the board
structure and composition, the diversity of board members on organizational performance has
a statistically significant effect on organizational performance. Additionally, it was identified

that munificence and dynamism conditions of task environments moderate this relation.

Key Words: Board Composition, Organizational Performance, Munificence, Dynamism,
Complexity
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GIRIS

Finansal krizlerin ve sirket skandallarinin giindemde oldugu giinlimiiz sartlarinda,
basarilar1 finansal olarak da kanitlanmis orgiitleri, basarisiz olanlardan ayiran yonetim yapilar
yogun ilgi ¢ekmektedir. Aslinda orgiitlerin yonetim kurullari ile ilgili olarak, 6zellikle vekalet
kurami kapsaminda 1970’li yillardan itibaren ¢ok fazla sayida ¢alisma yapilmasina ragmen;
son yillarda, yonetim kurullar1 ile ilgili akademik alanda yapilan g¢alismalar, uygulama
alaninda bu konuya gosterilen yogun ilgi ile paralel olarak gelisim gostermistir (DeAndres ve
digerleri, 2005). Orgiitlerin ydnetim kurulu yapilarini nasil olusturduklari, bu kurullarda hangi
ozellikteki tiyelerin yer aldigi onemli tartisma konulari arasinda yer almaktadir. Ancak,
orgiitiin yonetim kurullarini inceleyen arastirmalar arasinda, bu gruplarin 6rgiit performansi
tizerindeki etkisi ile ilgili birbiri ile geligkili bulgular mevcuttur. Bu nedenle, Orgiitlerin
yonetim kurullarinin ¢esitli 6zelliklerinin, orgiit performansina olan etkisi ile ilgili yapilan
aragtirmalarin bulgulari, bu iliskinin agiklanmasinda yeterli degildir. Farkli degiskenlerin
arastirmalara dahil edilmesi, bu iligkinin agiklanmasinda daha fazla katki saglayabilir. Bu
anlamda, list kademe yoOnetici gruplan ile ilgili olarak yapilan arastirmalara paralel olarak,
yonetim kurulu tiyelerinin ¢esitli 6zellikleri bakimindan farkliliklar1 6nemli degiskenler olarak

ortaya ¢ikmaktadir.

Yonetim kurullar1 ile Orgiit performans: arasindaki iliski ile ilgili bulgularin
arastirmalar arasinda tutarsizlik gostermesinin nedeni, yonetim kurullar ile ilgili yapilan ¢ogu
calismada, yoOnetim kurulunu olusturan iyelerin ozelliklerine degil, yonetim kurulunun
blyiikligi, liderlik yapisi ve liyelerin kurumsal aidiyetleri gibi yonetim kurulu 6zelliklerine
odaklanilmasidir. Halbuki yonetim kurullarmin etkisinin anlasilmasinda, Oncelikle bu
kurullarin 6rgiit yonetimine katki saglamak icin birikim ve yeteneklerini birlestiren farkl

bireylerden olustugunun farkina varilmasi gereklidir (Carpenter ve Westphal, 2001).

Yonetim kurullarmin orgiitler iizerinde dnemli bir etkisi oldugundan hareketle, bu
gruplarin {yelerinin farklilif1 temelindeki yapisinin orgiit performansini nasil etkilediginin

anlasilmasi bu konuda yapilacak arastirmalara katki saglayacaktir. Bu ¢er¢evede, bu calismada



iic husus dikkate almmaktadir. Oncelikle, yonetim kurulunun yapisal 6zelliklerinin yani sira
yonetim kurulu {iyelerinin Ozellikleri incelenmektedir ve yonetim kurulu iiyelerinin
demografik farkliliklarina odaklanilmaktadir. Bununla ilgili diger bir husus, farkliligin
boyutlar ile ilgilidir. Farklilik ¢ok boyutlu bir kavramdir ve iist kademe yoneticiler ile ilgili
olarak daha once yapilan arastirmalarda farklilik boyutlar1 arasinda bir ayrim yapilmamistir.
Bu calismada yonetim kurulu iiyelerinin iliskilere yonelik farkliliklar1 ile goreve yonelik
farkliliklar1 birbirinden ayirt edilmekte ve yonetim kurulu iiyelerinin demografik farkliliklar

cok boyutlu olarak degerlendirilmektedir.

Ust-kademe yoneticilerin 6zelliklerinin farklihigi ile orgiit performansi arasindaki
iligkiyi ele alan caligmalarin bulgular1 arasindaki tutarsizliklar, bu gruplarin orgiitiin
performanst iizerindeki etkilerinin agiklanmasinda diger degiskenlere duyulan ihtiyaci
giindeme getirmigtir. Bu noktada, iki yaklagim ortaya c¢ikmaktadir. Bunlar, iist kademe
yonetici gruplari ile orgiit performansi arasindaki iligkide siireglerin (Smith ve digerleri, 1994)
ve orgiitiin baglammin etkilerinin (Keck, 1997) arastirmalara dahil edilmesidir. Ust kademe
yonetici gruplart ile ilgili arastirmalarda, O6nemli bigimleyici veya aract baglamsal
degiskenlerin ele alinmamasinin tutarsiz sonuglara neden olabilecegi belirtilmektedir
(Carpenter, 2002). Benzer sekilde, yonetim kurullar ile ilgili yapilan arastirmalarda, yonetim
kurullarinin isleyisi ile ilgili siirecler ile orgiitiin icinde yer aldigr baglamin da incelenmesi
onerilmektedir. Bu ¢aligmada ele alinan ii¢lincii husus, orgiitiin faaliyette bulundugu cevre ile
ilgilidir. Ust kademe ydneticiler ve ydnetim kurullari ile ilgili yapilan arastirmalar i¢in yazinda
yer alan elestiriler (Zahra ve Pearce, 1989; Pettigrew, 1992; Jackson, Joshi ve Erhardt, 2003;
Carpenter, Geletkanycz ve Sanders, 2004) dikkate alinarak, bu calismada orgiitlerin i¢inde
bulunduklar1 farkli c¢evresel kosullarda farkli yonetim kurulu yapilarimin olusacagi

varsayilmaktadir.

Bu kapsamda, bu tezin amaci, ¢evresel kosullarin yonetim kurulu iiyelerinin
ozelliklerinin farklilig: ile orgiit performansi arasindaki iliskiye olan etkisinin tespit edilerek,
hem yoOnetim kurullar1 hem de {ist kademe ydnetici gruplar ile ilgili yazina katki saglamaktir.
Bunun igin, bu ¢alismada, yonetim kurulunun yapisal 6zelliklerinin yani sira, yonetim kurulu

iyelerinin ¢esitli boyutlarda farkliliklarinin 6rgiit performansina olan etkisi ele alinmakta ve
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orgiitin gorev c¢evresi yonetim kurulu {yelerinin Orgiitiin faaliyetleri i¢in gerekli olan

kaynaklara erisimi kapsaminda degerlendirilerek 6nermeler gelistirilmektedir.

Calismada ele alinan ilk arastirma sorusu; yonetim kurulunun yapisal 6zellikleri ve
yonetim kurulu tiyelerinin demografik 6zelliklerinin farkliligi bakimindan ne tiir 6zelliklere
sahip Orgiitlerin performansinin digerlerine goére daha iyi oldugudur. Yoénetim kurulu
tiyelerinin farklilig1 incelenirken, Orgiitiin i¢inde yer aldigi cevresel kosullara da dikkat
edilmesi 6nem tagimaktadir; kaldr ki, belki de farkliligi doguran nedenler dogrudan orgiitiin
icinde yer aldig1 gevre ile ilgili olabilir. Orgiitiin i¢inde bulundugu ¢evre bakimindan ydnetim
kurulu tiyelerinin ¢esitli 6zellikleri 6nem kazanabilir ve bu durum da farkliligin azalmasina
veya artmasina yol acabilir. Buradan hareketle, diger bir arastirma sorusu ise, orglitiin i¢inde
bulundugu ¢evresel kosullarin, orgiitlerin yonetim kurullarinin yapisal 6zellikleri ve yonetim
kurulu iiyelerinin demografik 6zelliklerinin farkliligi ile 6rgiit performansi arasindaki iligki

tizerindeki etkisinin nasil oldugudur.

Bu tez kapsaminda belirtilen aragtirma sorular1 ti¢ farkli kuramsal yaklagim
cercevesinde degerlendirilmektedir. Temel kuramsal g¢ergeve, list kademe yoneticiler ile
ilgilidir. Ust kademe yénetici gruplar ile ilgili yaklasim (upper-echelon theory) ydneticilerin
demografik o6zelliklerinden yola ¢ikarak orgiitlerin performanslarimin  farkliligini ele
almaktadir. Ozellikle stratejik yonetim alaninda yapilan arastirmalarda {ist kademe y®netici
grup demografisinin, Orgiitin performansina etki eden oOrgiitsel siire¢lerin O6nemli bir
belirleyicisi oldugu hakkinda bir fikir birligi bulunmaktadir. Ust kademe yonetici gruplar ile
ilgili olan yaklagimin temel varsayimi {ist kademe yoneticilerin oOrgiit icinde ve oOrgiite
olanlardan mesul olduklaridir ve dolayistyla, orgiitlerin yaptiklarini neden yaptiklarim1 veya
neden yaptiklar sekilde yaptiklarmi agiklayabilmek icin iist kademe yoneticiler hakkinda
arastirmalar yapmak gerekmektedir (Hambrick, 1989). Bu yaklagim, stratejik se¢im yaklagimi
ile benzerdir; Child’a (1972) gore, oOrgiitiin hedefi, teknolojisi ve yapist ile ilgili tercihleri,

orgiit icinde giice sahip olanlar yapmaktadirlar.

Ust kademe yoneticiler ile ilgili yaklasima ek olarak, yonetim kurulu iiyelerinin

orgiitlerin faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in 6nemli olan kaynaklara erisimi, kaynak bagimlilig

3



kurami kapsaminda ele alinmaktadir. Digeri vekalet kurami olmak iizere, yonetim kurullar ile
ilgili yapilan ¢ogu arastirmanin kuramsal ¢ergevesini olusturan iki kuramdan biri, yonetim
kurullarinin  6rgiitiin  dis ¢evresi ile baglantisinin degerlendirildigi kaynak bagimlilig
kuramidir. Bu kuram kapsaminda, orgiitiin dis ¢evresi ile olan iligkisi, 6rgiitiin kararlar1 i¢in
onemli olan yodnetim kurullarinin temel gorevlerinden biri olarak incelenmekte ve yonetim
kurullarmin oOrgiitiin ¢evresel 6zelliklerini yansittigi varsayilmaktadir (Pfeffer ve Salancik,
1978). Kaynak bagimliligi kurami (Pfeffer, 1972; Pfeffer ve Salancik, 1978), yoOnetim
kurullarinin kaynaklara erigsim rolii {izerinde durmaktadir. Kaynak bagimliligi kuraminin,
yonetim kurullan ile ilgili olarak 6nemli iki ¢ikarimi mevcuttur; bunlar 6ncelikle yonetim
kurulunun yapisinin ¢evresel baski ve taleplerden etkilenecegi ve yonetim kurulu yapisindaki

farklarin 6rgiitiin performansini etkileyecegidir (Boyd, 1990).

Son olarak, yonetim kurulu yapisinin Orgiitiin ¢evresel kosullarina uyumu,
kosulbagimlilik kurami kapsaminda degerlendirilmektedir. Yonetim kurullar1 ve {list kademe
yonetici gruplar1 tarafindan oOrgiitiin performansini etkileyen kararlarin alinmasi, orgiitiin
icinde yer aldigt baglam kapsaminda gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla, Orgiitiin
performansiin daha iyi olabilmesi, orgiitiin ¢evresinde olusan kosullara uyum saglamasi ile
ilgilidir. Orgiitiin ¢evresinde bircok farkli kosul bulunmaktadir, ancak rgiitiin performansini
belirleyen kararlar iizerinde en fazla etkisi olan gevre, gdrev cevresidir. Orgiitiin gorev
cevresinin bolluk (munificence), dinamizm (dynamism) ve karmasiklik (complexity)

ozellikleri, orgiitiin faaliyetleri i¢in 6nemli kosullar1 olusturmaktadir.

Bu ii¢ farkli kuramsal yaklagim arasinda bazi baglantilar mevcuttur. Oncelikle, yonetim
kurulu tiyelerinin 6zelliklerinin farklili§i, bazi aragtirmalarda degerlendirilmistir (Finkelstein
ve Hambrick, 1990; Haleblian ve Finkelstein, 1993). Ust kademe ydnetici gruplar ile ilgili
yaklagim c¢ercevesinde az da olsa ¢evrenin bazi Ozelliklerinin incelendigi caligmalar
yapilmistir (Fredrickson ve Iaquinto, 1989; Eisenhardt ve Schoonhoven, 1990; Priem, 1990;
Lant, Milliken ve Batra, 1992; Haleblian ve Finkelstein, 1993; Wiersema ve Bantel, 1993).
Baz1 arastirmalarda, kaynak temininin bir ¢evresel kosul olarak degerlendirilmesi ise
kosulbagimlilik ve kaynak bagimlilig1 kuramlar1 arasinda bir koprii olusturmaktadir. Bu tezin

temel katkisi, bu li¢ farkli kuramsal yaklagimi birlestirerek, iist kademe ydnetici grubu olarak
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da degerlendirilen yonetim kurulu {yelerinin demografik o6zelliklerinin farkliliginin orgiit

performansi ile iliskisinde ¢evresel kosullarin etkisinin anlagilmasidir.

Bu tez yedi bdliimden olusmaktadir. Calismanin ilk boliimiinde, oncelikle yonetim
kurullar ile ilgili yazin 6rgiit performansi ile iligkisi temelinde ele alinmaktadir. Bu boliimde,
Tirkiye’de faaliyet gosteren orgiitlerin yonetim kurulu 6zelliklerinden de bahsedilmektedir.
Daha sonraki boliimlerde ise, iist-kademe yoneticilerin 6zelliklerinin farkliliginin 6rgiit
performansina etkisi ikinci boliimde degerlendirilmekte ve ¢evresel kosullar kosulbagimlilik
kurami gercevesinde ii¢lincli boliimde incelenmektedir. Dordiincii boliimde ise, yonetim
kurulunun yapisal 6zellikleri ve yonetim kurulu iiyelerinin demografik 6zelliklerinin farklilig:
ile orgiit performansi arasindaki iliski ve bu iliskiler iizerinde orgiitiin gérev c¢evresinin
bicimleyici etkisi ile ilgili hipotezler gelistirilmektedir. Gelistirilen hipotezlerin sinanmasi ile
ilgili arastirma tasarimi besinci boliimde; arastirma bulgularinin analiz ve degerlendirmesi
altinc1 boliimde yer almaktadir. Yedinci boliimde ise, arastirma sorununa yonelik elde edilen
bulgular tartisilmaktadir. Sonug boliimiinde ise arastirmanin akademik ve uygulamaya yonelik
katkis1 ve kisitlart sunularak, gelecekte yonetim kurullart ile ilgili yapilabilecek arastirmalar

i¢in Onerilerde bulunulmaktadir.



BOLUM I. YONETIM KURULLARININ ORGUT PERFORMANSINA ETKISi

Bu boliimde, kurumsal yonetim ve Ozellikle yonetim kurullarn ile ilgili yazin
incelenmekte ve yonetim kurullarinin 6rgiit performansi iizerindeki etkisi mevcut arastirmalar
kapsaminda degerlendirilmektedir. Boliimiin igeriginde, kurumsal yonetimin gelisimi, yonetim
kurulu arastirmalari ile ilgili farkli kuramsal bakis agilari, ydonetim kurullariin rolleri, yonetim
kurulunun yapisal 6zellikleri ve Tiirkiye’de kurumsal yonetim alaninda yasanan gelismeler ile

Tirkiye’de bulunan 6rgiitlerin yonetim kurullari ile ilgili yapilan arastirmalar yer almaktadir.

1.1 Kurumsal Yonetim ve Yonetim Kurullarinin Onemi

Kurumsal yonetim, bin yildan fazla bir siiredir uygulanmasina ragmen, bu alan ile ilgili
ylriitiilen arastirmalar yliz yildan az bir siiredir devam etmektedir, kurumsal yonetim kavrami
ise 1980’11 yillara kadar yazinda yer almamistir (Tricker, 2000: 289). 1980°1i yillardan sonra,
bu alanla ilgili 6nemli aragtirmalar yapilsa da, kurumsal yonetim 2000’11 yillarin baglarinda
meydana gelen kurumsal skandallardan sonra her alanda daha fazla giindeme gelmeye
baslamistir. Ozellikle, ABD’de art arda meydana gelen énemli kurumsal krizleri takiben
Enron, WorldCom, Tyco ve Arthur Andersen gibi sirket iflaslari, kurumsal yonetimle ilgili
hususlara daha fazla dikkat ¢ekilmesini saglamistir (Clarke, 2005). Kurumsal yonetim, son
yillarda, OECD (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti), Diinya Bankasi, kurumsal
yatirimcilar, borsalar, ulusal ve uluslararasi sermaye piyasalarinin yonlendirmesiyle birgok

iilkede kurumlarin yonetilis tarzini belirler hale gelmistir (TUSIAD, 2002: 9).

Kurumsal yonetimin tek bir evrensel tanimi yoktur. Kurumsal yonetim, yasanan
krizlerden sonra ¢ok farkli alanlardan arastirmacilarin ilgi odagi haline gelmis, bu durum da
farkli bakis acilarini yansitan kurumsal yonetim ile ilgili farkli tanimlarin olusmasina neden
olmustur. Donaldson (1990: 376), kurumsal yoOnetimi, “Orgiitiin tepesinde yer alan
yvoneticilerin, yonetim kurullari, bu kurullarin ilgili yapilari, yonetici inisiyatifleri ve diger
denetim mekanizmalari ile kontrol edildigi yap1” olarak tamimlamaktadir. Shleifer ve Vishny’e

(1997) gore, kurumsal yonetim orgiitlerin finans tedarikgilerinin yatirimlarinin getirisini temin



ettikleri araglardir. Weiner ve Pape (1999: 152) ise, kurumsal yonetimi ekonomik, sosyal,
politik ve Kkiiltiirel etkenlerin etkilesimde oldugu bir sistem olarak degerlendirmektedirler.
Diger taraftan, Aguilera’ya (2005) gore, kurumsal yonetim, orgiitte farkli aktorler arasindaki

haklarin ve sorumluluklarin dagilimidir.

Kurumsal Yonetim ile ilgili tanimlar arasinda, en c¢ok kullanilan tanim kurumsal
yonetimi koordine eden kurum olan Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii’niin (OECD)
tanmmudir:  “Kurumsal yonetim, ekonomik etkinlik ile biiyiimeyi ve bunun yanmi sira
yatirimcilarin giivenini artiran 6nemli unsurlardan birisidir. Kurumsal yonetim, orgiitiin
yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlar: ve diger paydaslari arasindaki iligkileri kapsamaktadir.
Ayrica, kurumsal yonetim, orgiitiin amaglarini belirleyen, bu amaglara ulasmak icin gerekli
olan araglari ve performans kontroliinii saglayan yapidir” (OECD, 2004:11). Kurumsal
yonetim, Orgiit performansinin artmasina, sermaye piyasalarinin  dalgalanmasinin
engellenmesine, yaraticiligin tesvik edilmesine ve Orgiitlerin gelistirilmesine olanak
saglamaktadir (OECD, 2004). Bu farkli tanimlardan da anlagilacag iizere, kurumsal yonetim
arastirmalart Orglitlerin temel amaclarini ve islevlerini anlamaya yoneliktir (Hambrick, Werder

ve Zajac, 2008).

Cadbury Raporu (1992-ingiltere), diinyada kurumsal yonetim ilkeleri ve
uygulamalarinin temelini olusturan ilk diizenlemedir (Aguilera ve Cuervo-Cazurra, 2004). Bu
raporu takiben, bircok uluslararasi kurum tarafindan kurumsal yonetim ile ilgili standartlar
gelistirilmistir. Ozellikle OECD’nin girisimiyle “kurumsal yonetim” kavrami orgiitler icin iyi
yonetimi ifade etmek amaciyla kullanilmaya baslanmistir. Bunu takiben, bir¢ok {ilkede
kurumsal yonetim ile ilgili en iyi uygulamalar benimsenmis veya farkli uygulamalar
olusturulmustur. Dolayistyla, orgiitler kurumsal yonetim standartlarin1 zorunlu veya goniilli
olarak uygulamaya baslamislardir. Sirketler acisindan bakildiginda, yiiksek kalitedeki
kurumsal yonetim; diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin artmasi ve
sermaye piyasalarindan daha fazla fon saglanmasi, artan kredibilite ve krizlerin daha kolay

listesinden gelme anlamim tasimaktadir (Ozsoy, 2011: 50).



Uluslararasi1 hiikiimetler aras1 seviyede kabul edilmis olan temel kurumsal yonetim
standartlari, OECD’nin Kurumsal Yénetim ilkeleri’dir. 1999 yilinda yayimnlanan bu ilkeler,
gelismelere gore 2004 yilinda giincellenmistir. Bu ilkeler, hissedar haklarinin korunmasi,
hissedarlara esit davranilmasi, diger menfaat gruplarinin rolleri, kamunun aydinlatilmast ve
saydamlik ve yonetim kurulunun goérev ve sorumlulugu ile ilgili bes boliimden olugmaktadir.
OECD’nin belirledigi, kurumsal yonetimin evrensel kabul ve gecerliligi olan ana ilkeleri,
adillik, hesap verebilirlik, seffaflik ve sorumluluktur; bu ilkeler 15181inda kurumsal yonetim,
kurumun en yiiksek performansi gostermesini, en karli, en basarili ve en rekabet¢i olmasini
hedefler (TUSIAD, 2002: 9). Tiim iilkelerde gecerli tek bir kurumsal ydnetim modeli
bulunmasa da, bu temel ilkeler tiim uluslararasi kurumsal yonetim yaklasimlarinda kabul

edilen kavramlardir (Shleifer ve Vishny, 1997).

Kurumsal yoOnetim alaninda yapilan calismalarda, en onemli kurumsal yonetim
mekanizmasinin, yonetim kurullar1 oldugu tartisilmaktadir (Rechner, 1989). Mali piyasalarin
kiiresellesmesi ve liberallesmesi, kurumsal yonetim ile ilgili skandallar ve hesap verme ve
seffaflik ile ilgili daha gii¢lii talepler, yonetim kurullarinin gdrevlerini ve islevlerini, kurumsal
yonetim tartismalarinin merkezine yerlestirmistir (Ingley ve Van der Walt, 2005). Kurumsal
yonetim ile ilgili reformlar (Aguilera ve Cuervo-Cazurra, 2004; Sheridan, Jones ve Marston,
2006), yonetim kurulu tiyelerini stratejik kararlar almada onemli hale getirmistir (Judge ve

Zeithaml, 1992; Hoskisson ve digerleri, 2002).

Ruigrok, Peck ve Keller’e (2006) gore, kurumsal yonetim alaninda yasanan gelismeler,
yonetim kurullarini, daha 6nceden tamamen 6rgiitiin Genel Miidiirii tarafindan kontrol edilen
oOrgiit stratejisi ile daha fazla ilgilenmeleri yoniinde tesvik etmistir. Bu durum da, 6rgiitiin nihai
kurumsal karar vericileri olan yonetim kurullarinin (Nickolson ve Kiel, 2004), orgiitler i¢in
hayati 6nem tasidigin1 (Pye ve Pettigrew, 2005) ortaya koymaktadir. Ciinkii yeterli bilgi,
beceri ve yetenege sahip olan iiyelerden olusan yonetim kurullarina sahip orgiitler, stratejik

avantaj saglarlar (Finkelstein ve Hambrick, 1996).



1.2 Yonetim Kurullar ile ilgili Yapilan Arastirmalarin Kuramsal Cercevesi

Y onetim kurullari, orgiitler i¢cin 6nemli bir yonetim araci olarak diistiniilmektedir ve bu
kurullar orgiitlerin performansi i¢in giderek daha sorumlu tutulmaya baslanmiglardir. Bu
nedenle, yonetim kurullar1 farkli alanlardan arastirmacilarin ilgi odagir olmustur. Yonetim
kurullart ile ilgili yapilan aragtirmalar, hukuk, ekonomi, finans, sosyoloji, orgiit kurami ve
stratejik yonetim kapsaminda ele alinmistir (Kiel ve Nicholson, 2003). Kurumsal yonetim
alaninda yapilan arastirmalarda baskin kuramsal c¢erceve vekalet kurami (Daily, Dalton ve
Cannella, 2003) olmasma ragmen; kurumsal yonetim ile ilgili tek bir kapsamli kuram
bulunmamaktadir (Tricker, 2000; Carver, 2007). Eisenhardt (1989a) vekalet kuramindan farkli
olarak diger kuramlarin bakis agilarinin, konunun karmagikliginin agiklanmasini
kolaylastiracagini ileri stirmektedir. Daily ve digerleri (2003), mevcut kuramlarin vekalet
kuramimin alternatifleri degil, tamamlayicilart oldugunu belirtmektedirler. Aslinda, kurumsal
yonetim, vekalet kurami disinda, birgok kuram kapsaminda incelenmistir. Ancak, tim
kuramlarin smirhiliklarinin mevcut olmasi nedeniyle, yonetim kurullart ile ilgili yapilan
arastirmalarda tek kurama bagli kalinmadan, cesitli kuramlardan yararlanilmasi onerilmektedir

(Pettigrew, 1992; Daily, Dalton ve Cannella, 2003).

Buradan hareketle, bu boliimde, alt1 farkli kuramsal ¢erceve (vekdlet kurami, Fama ve
Jensen, 1983a-b; kaynak bagimliligi kurami, Pfeffer ve Salancik, 1978; vekilhar¢lik kurama,
Donaldson,1990; yénetici hegemonyasi kurami, Mace, 1971; paydas kurami, Freeman, 1984;
kurumsal kuram, Meyer ve Rowan, 1977, DiMaggio ve Powell, 1983;) yonetim kurullari

temelinde tartisilmaktadir.

1.2.1 Vekalet Kuram (4gency Theory)

Yonetim kurullart ile ilgili yapilan arastirmalar cogunlukla vekalet kurami
cercevesinde yiiriitlilmiistiir (Zahra ve Pearce, 1989; Daily, Dalton ve Cannella, 2003). Farkli
cikarlar1 olan iki grubun arasindaki iliskiye odaklanan vekalet kuraminin temel ilkesi

yoneticilerin kendi ¢ikarlarimi en fazla derecede artirmaya cabalayan rasyonel aktorler



oldugudur (Jensen ve Meckling, 1976). Bu kurama gore, orgiit hakkinda daha fazla bilgiye ve
deneyime sahip olan yoneticiler, hissedarlarin c¢ikarlarindansa kendi ¢ikarlarini
gozetmektedirler (Fama ve Jensen, 1983a). Bu nedenle, vekdlet kuraminda, yoneticilerin
sorumluluklarini giivenilir bir sekilde yerine getirmeleri i¢in gerekli kosullar1 agiklayan bir

cer¢eve sunulmaktadir (Johnson ve digerleri, 2005).

Asil ve vekilin hedef ve isteklerinin ¢atismasi ile asil i¢in vekilin yaptig1 aktivitelerin
tetkik edilmesinin zor veya pahali olmasi durumlari, vekalet ile ilgili sorunlar1 ortaya
cikarmaktadir (Eisenhardt, 1989a). Jensen ve Meckling (1976), vekalet ile ilgili sorunlarin,
asil ve vekillerin haklarinin uygun bir sekilde diizenlendigi sozlesmeler ile ¢oziilebilecegini
varsaymaktadirlar. Ancak, ongoriilemeyen olaylar ve kosullar, cogunlukla vekillere tercih
ettikleri fonlarin ihtiyatinin verilmesini gerektirebilir (Shleifer ve Vishny, 1997). Hissedarlarin
cikarlarinin korunmasi, vekalet ile ilgili maliyetlerin azaltilmasi ve asil-vekil ¢ikarlarinin
uyumlu hale getirilmesinin saglanmasi gibi durumlarin, sozlesmeler haricinde ¢oziilebilmesi

icin yonetisim mekanizmalar gelistirilmistir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997).

Jensen (1993), yonetim ve hissedarlar arasindaki muhtemel c¢ikar catigmalarini
azaltmak i¢in, yasal ve diizenleyici mekanizmalar, i¢-denetim mekanizmalari, sermaye
piyasast mekanizmalar1 ve {irlin ve pazar kosullart1 olmak ftizere dort farkli yoOnetisim
mekanizmas1 belirlemistir. Diger orgiit disi mekanizmalardan daha az masrafli oldugu
diisiiniilen, i¢-denetim mekanizmalar1 (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997); Jensen’e
(1993) gore, orglite 6zgii yonetisim ozellikleridir ve yonetim kurullari, yonetici iicretleri ve
tazminatlarinin diizenlenmesi ve yonetici sahipligi gibi yoneticilerin faaliyetlerini etkilemek

icin hissedarlarin kullandig1 mekanizmalardan olusmaktadir.

Yonetim kurullarinin, yonetisim mekanizmasi olarak dikkate alindigi caligsmalarda,
genellikle yonetim kurulu biiytikliigii, orgiit icinden ve disindan olan iiyelerin orani ve icra
baskani ile yonetim kurulu bagkanlig1 gorevlerinin ayrilmasi konulart incelenmektedir (Dalton
ve digerleri, 1998; Daily, Dalton ve Cannella, 2003). Yoneticilerin kontrolii i¢in, yonetim
kurullarma orgiit disindan ve bagimsiz yoneticilerin dahil edilmesi ve ydnetim kurulu

baskanligi ile icra bagkanlig1 gorevlerinin ayrilmasi onerilmektedir (Daily ve Dalton, 1994).
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Vekalet kurami g¢ergevesinde, yonetim kurullari, yoneticilerin firsatg1 davranislarini
kontrol eden ve dolayisiyla hissedarlarin ve yoneticilerin ¢ikarlarini uyumlandiran birincil i¢
kontrol mekanizmasini temsil etmektedir (Jensen, 1993). Fama ve Jensen (1983a), yonetim
kurullarin1 “érgiitlerin i¢sel karar kontrol sistemlerinin tepesi” olarak degerlendirmektedirler.
Vekalet kurami kapsaminda, yonetim kurullari orgiit icinde baslica denetim aracidir ve
kararlarin kontrolii i¢in yetkilendirilmislerdir (Fama ve Jensen, 1983a). Yoneticilerin kendi
cikarlar1 dogrultusunda davrandiklar1 ve bu nedenle hissedarlarin ¢ikarlarina daha az dikkat
ettikleri varsayildigindan, vekalet kurami kapsaminda, yonetim kurullar: 6rgiit hissedarlarinin
adina bu kisilerin ¢ikarlarin1 korumak amaciyla yoneticileri kontrol eden gruplardir
(Eisenhardt, 1989a; Zahra ve Pearce, 1989). Fama ve Jensen (1983a), yonetim kurullarinin
rollerini hissedarlarin iist kademe yoneticilerin firsat¢i davramislarini kontrol etmek icin

kullanabilecegi bilgi edinme sistemi olarak belirtmektedir.

Vekalet Kurami, yonetim kurullariin, denetim ve idare islevlerinin Onemini
vurgulamaktadir (Zahra ve Pearce, 1989; Pearce ve Zahra, 1992). Bu kuram ¢ercevesinde,
yonetim kurullarinin Orgiit stratejilerini  belirlemeleri ve uygulamalar1 beklenmemekte,
yonetim kurullarinin gorevinin stratejileri onaylamak ve stratejik kararlart kontrol etmek
oldugu varsayilmaktadir (Goodstein, Gautam ve Boeker, 1994). Dolayisiyla, vekalet
kuraminda, sadece yoOnetim kurullarinin vekalet ile ilgili maliyetleri azaltma roliine
odaklanilmaktadir ve bu kurullarin diger rollerine 6nem verilmemektedir (Daily, Dalton ve
Cannella, 2003). Vekalet kuraminda, orgiitiin i¢cine odaklanilmasi sonucunda, orgiitiin ¢evresi

de dikkate alinmamaktadir (Aguilera ve Jackson, 2003).

1.2.2 Kaynak Bagimhihg (Resource Dependency Theory)

Yonetim kurullar ile ilgili olarak kaynak bagimliligi kurami ¢ercevesinde de birgcok
arastirma yapilmistir. Vekalet kurami, yonetim kurullarinin kontrol ve denetleme rollerinin ele
alimmasi i¢in uygundur. Ancak, yonetim kurullarinin kaynak temini ve diger stratejik rolleri
icin farkli kuramsal yaklagimlara ihtiya¢ duyulmaktadir (Daily ve digerleri, 2003; Johnson,
Daily ve Ellstrand, 1996; Zahra ve Pearce, 1989).
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Kaynak bagimliligi kurami kapsaminda, yoOnetim kurullari, orgiitiin disindaki
bagimliliklarin1 yoneten (Pfeffer ve Salancik, 1978), cevresel belirsizligi azaltan (Pfeffer,
1972), kaynaklarin temini i¢in koaptasyon araci olarak rol alan (Zahra ve Pearce, 1989),
cevreye olan bagimlilik ile iliskilendirilen islem maliyetlerini azaltici (Williamson, 1985) ve
son olarak Orgiitiin mesruiyetini artiran (Pfeffer ve Salancik, 1978; Zahra ve Pearce, 1989) bir
mekanizma olarak ele alinmaktadir. Yonetim kurullarinin orgiitlere sagladiglr diger tiim
faydalarin yaninda, 6zellikle orgiit disindaki mesrutiyetin saglanmasi ve orgiitler arasindaki

aglarin yonetilmesi 6nem tagimaktadir (Hillman ve Dalziel, 2003).

Kaynak bagimliligi kuraminin birincil odagi, orgiitiin dis cevresi ile gerektigi kadar
etkilesim i¢cinde olmasidir. Kaynak bagimliligi kurami c¢ergevesinde, orgiitiin dis kaynaklara
erisim ihtiyaclarinin 6nemi ortaya c¢ikmaktadir. Bu kuram kapsaminda, orgiitler oncelikle
onemli kaynaklarin temin edilmesinde diger orgiitlere bagimli acik bir sistem olarak ele
alinmaktadir (Pfeffer ve Salancik, 1978). Kaynak bagimliligi kurami, orgiitiin basarisinin
orgiitiin disindaki kaynaklar1 temin ve kontrol etme yetenegine bagli oldugunu varsaymaktadir
(Aldrich ve Pfeffer, 1976). Orgiitiin disinda yer alan bagimliliklarim y&neten mekanizmalar
ise yonetim kurullaridir (Pfeffer ve Salancik, 1978).

Kaynak bagimliligi kurami kapsaminda yonetim kurullari, orgiitiin sinir kapsaminda
(boundary-spanner) yer alan ve yoneticilere bilginin zamaninda ulastirilmasini saglayan
onemli aktorler ve ayrica Orgiitiin faaliyetleri icin gerekli kaynaklari temin etmekte fayda
saglayan gruplar olarak degerlendirilmektedir (Zahra ve Pearce, 1989). Dalton ve Daily’e
(1999) gore, yonetim kurulu iiyelerinin kaynak bagimlilig1 rolleri orgiitiin basarist i¢in temel
olusturmaktadir, bunun nedeni yonetim kurulu iiyelerinin kaynak bagimlilig1 rollerinin
orgiitiin dis ¢evresine bir bag olusturmasidir. Bundan dolayi, kaynak bagimliligi kuraminin
onemli bir ilkesi, yonetim kurullarinin orgiitiin ¢evresinin 6zelliklerini yansittigidir (Pfeffer,

1972; Boyd, 1990; Hillman, Cannella ve Paetzold, 2000).

Kaynak bagimliligi kurami g¢ergevesinde, yonetim kurulu tyeleri, orgiitiin bagiml
oldugu kaynaklara erisim saglayarak stratejik kararlara katkida bulunmaktadir (Hillman ve

Dalziel, 2003). Kaynak bagimliligi kuramina gore, her iiye orgiite farkli baglantilar ve
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kaynaklar kazandirdigindan, yonetim kurulu iiyeleri 6rgiit i¢in 6nemli kaynaklar1 temin etme
yeteneklerine gore secilmektedir. Kaynak bagimliligi roli, aksi takdirde orgiit i¢in mevcut
olmayan, orgiit i¢in kritik olan varliklara, yeteneklere ve bilgiye erisimi tesvik etmektedir
(Pfeffer ve Salancik, 1978). Dolayisiyla, yonetim kurulunun yapist Orgiitin kaynak
teminindeki bagimliliklarina gore olusturulacaktir (Hillman, Cannella ve Paetzold, 2000).
Kaynak temini, tavsiye ve fikir, orgiit ile cevresi arasinda bilgi saglama i¢in iletisim kanallari,
kaynak temini i¢in yardim, saglamay1 kapsamaktadir (Pfeffer ve Salancik, 1978; Hillman,
Cannella ve Paetzold, 2000). Bu kuram kapsaminda, yonetim kurulu iiyeleri kisisel iliskileri
araciligiyla orgiitiin disindaki paydaslardan zaruri kaynaklarin temin edilmesinde, 6nemli bir
role sahiptir (Boyd, 1990; Daily ve Dalton, 1994; Johnson, Daily ve Ellstrand, 1996; Pearce ve
Zahra, 1992; Pfeffer, 1972; Pfeffer ve Salancik, 1978; Zahra ve Pearce, 1989). Hillman,
Zardkoohi ve Bierman (1999), ABD hiikiimeti ile baglar1 olan &rgiitlerin bilgiye erisimleri
nedeniyle belirsizligi azalttiklarini ve buna bagli olarak hisse degerlerinin arttigini tespit
etmislerdir. Benzer olarak, Westphal (1999) stratejik olarak ilgili olan orgiitler ile baglar1 olan
yonetim kurulu {yelerinin daha iyi fikir ve tavsiye sagladigini ve bu durumunda orgiitiin

performansi ile olumlu olarak iligkilendirilebilecegini belirtmektedir.

Yonetim kurullarinda oOrgiit disindan tiiyelerin bulunmasi orgiit i¢in gerekli olan
kaynaklara erisim imkam saglamaktadir (Johnson ve digerleri, 1996). Orgiitiin disindan olan
yonetim  kurulu {yelerinin orant g¢evresel talebin seviyesi ile pozitif olarak
iliskilendirilmektedir (Pfeffer, 1972). Buna ek olarak, belirsizlik arttik¢a, yonetim kurulu
liyelerinin sayist veya Orgiitiin disindan olan y&netim kurulu tliyelerinin orani olarak Olgiilen
yonetim kurulunun yapisinin degisecegine dair kanitlar bulunmustur (Gales ve Kesner, 1994;
Hillman, Cannella ve Paetzold, 2000). Kaynak bagimliligi kurami kapsaminda, ydnetim
kurullar1 ile ilgili 6nemli bir diger husus, birbirine bagl yonetim kurullaridir (interlocking
directorate). Birbirine bagli yonetim kurullari, bir yonetim kurulu iiyesinin farkli bir orgiitiin
yonetim kurulunda da gorev yapmasi olarak tanimlanmaktadir (Boyd, 1990). Bu yonetim
kurullari, yonetim kurulu iiyelerinin arasinda bir ag olusturmaktir ve ayrica orgiitiin kaynak
bagimliliklar1 araciligiyla c¢evresel belirsizligi azaltmaktir. Bu durumda, birbirine bagh
yonetim kurullar orgiit i¢cin onemli diger orgiitler ile koaptasyon araci olarak goriilmektedir

(Pfeffer ve Salancik, 1978). Birbirine bagli yonetim kurullarinin amaciin orgiitiin dis
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cevresinin kontrol etmek oldugu varsayildigindan, bu tiir yonetim kurullari, ¢evresel belirsizlik
ve karmasikligin oldugu durumlarda ortaya c¢ikacaktir. Pfeffer ve Salancik (1978), rekabete
bagh belirsizligi, birbirine bagli yonetim kurullarinin sikligi ile iliskilendirmistir. Birbirine
bagli yonetim kurullari, koordinasyon ve kaynak planlamasi ile ilgili maliyetlerin azaltilmas1
amactyla da olusturulabilmektedir (Bazerman ve Schoorman, 1983). Yonetim kurulu
tiyelerinin koaptasyon aract olarak ele alinmasinin temeli Selznick’in (1949) TVA
arastirmasina dayanmaktadir. Daha sonra yapilan arastirmalarda da, yonetim kurullarinin
orgiitlerin koaptasyon araci olarak ortaya ¢iktigi goriilmektedir (Price, 1963; Zald, 1967).
Daha sonraki caligmalarda, yonetim kurulu iyelerinin oOrgiit disindaki baglari ile oOrgiit
performansi arasindaki iliski de ele alinmistir. Boyd (1990), daha fazla belirsizlik ile karsi
karsiya kalan orgiitler arasinda daha fazla birbirine bagli yonetim kurulu iiyelikleri olanlarin

performansinin daha yiiksek oldugunu tespit etmistir.

Bu cercevede, gerek dogrudan gerekse birbirine bagli yonetim kurulu iyelikleri
araciligiyla kaynak temini orgiitlerin yonetim kurulu {iyelerinin vazgecilmez rolleri arasinda
yer almaktadir. Orgiitiin faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin gerekli olan kaynaklara, orgiitiin
rakiplerinden daha hizli erisimi saglayacak olan yonetim kurulu iiyelerine sahip olan

orgiitlerin performansi daha ytiksek olacaktir.

1.2.3 Diger Kuramlar

Vekalet ve kaynak bagimliligi kuramlarinin yani sira, yonetim kurullarinin rolleri ve
Ozelliklerinin degerlendirilmesi i¢in diger kuramlardan da faydalanilmistir. Bu kuramlardan,
vekilhar¢lhik kurami (stewardship theory), vekalet kuramina yoneltilen elestiriler sonucunda
ortaya ¢ikmistir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997). Bu kuram, yoneticilerin vekil olarak
asillerin ¢ikarlart dogrultusunda davrandiklari durumlar1 kapsamaktadir (Donaldson ve Davis,
1991) ve kuram ¢ergevesinde denetim yapisindansa, yetkilendirme yapisina odaklanilmaktadir
(Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997). Bu kurama gore, yoneticiler firsat¢ilifa egilimli
degillerdir ve samimiyetle hissedarlarin ¢ikarlarini siirdiirmek istemektedirler; yoneticiler

orgiitiin hedeflerine ulasmasin1 amagcladiklarindan, kolektif davranislar1 bireyci davraniglara
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tercih etmektedirler (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997). Bu nedenle, yoOneticiler ve
hissedarlar arasinda ¢ikar ¢atigsmalar1 yasanmamaktadir ve her iki tarafta orgiitiin hedeflerine
ulagmasi i¢in isbirligi i¢indedir (Donaldson, 1990; Donaldson ve Davis, 1991, 1994; Davis,
Schoorman ve Donaldson, 1997; Muth ve Donaldson, 1998). Vekilhar¢hik kuraminda,
yoneticilerin gilivenilir olmalar1 ve orgiitiin ¢ikarlarin1 gozetmekte istekli olmalar1 nedeniyle
yonetim kurullariin orgiit ile ilgili tiim kontrolii yoneticilere birakmasi onerilmektedir. Bunun
yani sira, Orglit icinden olan ydneticilerin Orgiit performansina daha fazla katki sagladigi
diisiiniilmektedir (Kiel ve Nicholson, 2003). Ciinkii 6rgiit i¢inden olan yoneticilerin kendi
orgiitleri i¢in en 1iyi vekiller oldugu varsayilmaktadir ve bu nedenle 6rgiit disindan bagimsiz

yoneticilerin gerekli olmadigina inanilmaktadir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997).

Yonetim kurullart ile ilgili olan bir diger kuram, yonetici hegemonyast kuramidir
(Managerial Hegemony Theory). YoOnetim kurullar1 iizerinde 6rgiit i¢inden olusan kurumsal
baskilar, yoOnetici hegemonyasi olarak agiklanmaktadir. Yonetici hegemonyasi, yonetim
kurullarinin sadece onay mekanizmasi olarak kullanildigi ve profesyonel yoneticilerin tiim
stratejik kararlarin alinmasinda etkili oldugu ve bu kararlarin sufa haklariin bu yoneticilere
ait oldugu durumlar1 belirtmektedir (Hung, 1998). Bu kuram ¢ergevesinde, yonetim kurullar
yoneticiler i¢in sadece onay (Jonsson, 2005) veya tavsiye (Huse ve Rindova, 2001)
mekanizmasidir. Bu kurama gore, yoneticiler, yonetim kurullarinda yer aldigindan, bu kurullar
yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikarlarin uyumlandirilmasi i¢in uygun bir mekanizma
degildir (Brennan, 2006). Bu kuram kapsaminda, yonetim kurullari ile ilgili siire¢lerin ve
yonetim kurulunun kontrol rolii haricindeki diger rollerinin dikkate alinmamasi ve yonetim
kurulu yapilar1 ile performans arasindaki iliskinin fazlasiyla vurgulanmas: ile ilgili hususlar

elestirilere neden olmustur (Zahra ve Pearce, 1989).

Diger taraftan, paydas kurami (stakeholder theory) ise, Orgiitiin sahipleri veya
hissedarlar1 ile ¢alisanlar1 haricinde, toplumda 6rgiitiin sorumlu oldugu bir¢cok grubun oldugu
fikrini temel almaktadir (Hung, 1998). Bu kuram cercevesinde, orgiitiin misyon ve amaglarina
ulagsmak i¢in yoneticilerin birincil gorevi, orgiitiin paydaslar1 ile iliskilerinin etkilenmesi,
yonetilmesi ve dengelenmesidir (Freeman ve Phillips, 2002). Bu paydaslar, toplumla ilgili,

cevre ile ilgili veya etik degerler ile ilgili olabilir (Donaldson ve Preston, 1995; Freeman,
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Wicks ve Parmar, 2004). Post, Preston ve Sachs (2002:8), orgiitiin paydaslarini, “goniillii veya
goniillii olmayarak orgiitiin gelir yaratma kapasitesine ve faaliyetlerine katkida bulunan ve
dolayisiyla orgiitiin muhtemel faydalanicilart veya risk hamilleri olan kisiler veya kurumlar”
olarak tanimlamaktadir. Donaldson ve Preston (1995: 85) ise, Orgiitiin paydaslarint “érgiit
faaliyetlerinin usulleri ve/veya islevsel ozellikleri ile ilgili mesru ¢ikarlar: olan kisiler veya
gruplar” olarak tamimlamaktadir. Yazarlara gore, orgiitiin paydaslarinin taleplerini karsilama
sorumlulugu olmasi ve oOrgiit paydaslarinin taleplerinin karsilanmasinin orgiitiin karliligini
artirmada etkili olabilecegi nedenlerinden dolayi, orgiit paydaslarina 6nem verilmelidir.
Freeman, Wicks ve Parmar’da (2004), 6rgiitiin degerinin artmasinin, 6rgiitiin amacinin ne oldugu
ve yoneticilerin paydaslara karsi sorumlulugunun neler oldugunun anlasilmasina bagl oldugunu
ileri stirmektedirler. Paydas kuraminda, paydaglarin taleplerinin orgiitiin karar mekanizmasina
dahil edilmesi icin (Jones ve 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 ve Evan, 1990) ve bu sekilde orgiitlerin toplumun tamaminin isteklerine
cevap verebilecegi (Hung, 1998) onerilmektedir. Orgiit paydaslarmm, orgiitiin karar
mekanizmasina dahil edilmesinde, yonetim kurulu yapist ile ilgili ii¢ hususun 6nemli oldugu
belirtilmektedir. Bunlar, paydaslarin yonetim kurulu {yeleri olarak yonetim kurulunda yer
almalari, bu paydaslarin kurumsal yoOnetim ile ilgili komitelerin denetlenmesinde ve
yonetiminde gorev almalar ve orgiitiin paydaslar1 veya 6zellikle kurumsal sosyal sorumluluk

ile ilgili komitelerin olusturulmasidir (Luoma ve Goodstein, 1999).

Yonetim kurullarinin 6zellikle orgiitiin dis ¢evresi ile olan iligkilerinin anlagilmasinda
faydalanilan bir diger kuram ise kurumsal kuramdir (institutional theory). Kurumsal kuram
cercevesinde, oOrgiitler, i¢inde bulunduklar1 c¢evrenin kurumsallasmis ve mesrulagsmis
kurallarim1 yansitmaktadirlar (Meyer ve Rowan, 1977; DiMaggio ve Powell,1983). Makro-
kurumsal yaklasimda ise, kiiltiircii ve kurumsalc1 yaklagimlardan farkli olarak orgiitlerin yer
aldiklar1 toplumun ¢ok yonlii etkilerine dikkat ¢ekilmektedir. Bu yaklasim, orgiitlerin tarihsel
sirec icerisinde devlet, egitim sistemi, finans sistemi, sendikal sistem, calisma iliskileri gibi
etkiler ile nasil sekillendirildigine odaklanmaktadir. Kurumsal kuram ve makro-kurumsal

yaklasim c¢ercevesinde, yonetim kurulu yapisinin genellikle orgiitsel alandaki ve toplumdaki
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kurumsallasmis normlar ile belirlendigi tartisilmaktadir (Lynall, Golden ve Hillman, 2003).
Yapilan baz1 arastirmalarda, sosyal normlarin, iist-yonetici (CEO) se¢imi ve yoneticilerin
icretlerine etki ettigi ortaya ¢cikmustir (Zajac ve Westphal, 1995, 1996). Kurumsal kuram
cercevesinde, Orgiit disindan {iyelerin atanmasi Onerilmektedir (Zajac ve Westphal, 1996).
Tiirkiye’de yonetim kurullart ile ilgili yapilan arastirmalar da ise genellikle, makro-kurumsal
cevredeki degisimlerin yonetim kurullari {izerindeki etkileri tartisilmaktadir (6rnegin; Yildirim

ve Usdiken, 2005; Usdiken ve Yildirrm-Oktem, 2008).

1.3 Yonetim Kurulunun Rolleri

Yonetim kurullarinin, 6rgiitlerin yonetimindeki rolleri olduk¢a 6nemlidir. Bu kurullar
bir taraftan hissedarlarin getirilerini artirmaya caligsirken, diger taraftan bircok paydasin farkl
talepleri ile kars1 karsiya kalmaktadirlar. Yonetim kurullarimin ¢ok fazla sayida ve onemli
rolleri mevcuttur (Finkelstein ve Mooney, 2003). Yo6netim kurullarinin rolleri karmasik oldugu
icin tiim siireci yeterince kapsayan tek bir kuramsal yaklasimin olmayacag diisiiniilmektedir
ve yonetim kurullari ile ilgili olarak yapilan bir¢cok arastirma olmasina ragmen, bu kurullarin
rolleri ile ilgili tek bir birlestirici kuram veya model bulunmamaktadir (Hung, 1998). Bu
durum, yonetim kurullarinin genellikle birbiri ile Ortlisen veya celisen farkli rollerinin
tanimlanmasina neden olmaktadir (Dalton ve digerleri, 1999). Bircok arastirmada, yonetim
kurullarinin rollerinin isimleri aynidir ancak bu rollerin yorumlamalar1 arastirmalar arasinda

farklilik gostermektedir.

Zahra ve Pearce (1989), yonetim kurullarinin gérevlerine bagl olarak tanimlanan en
onemli rollerinin kontrol, hizmet ve strateji rolleri oldugunu belirtmektedirler. Bu ¢ roliin,
yonetim kurullarinin {izerinde durmasi gereken faaliyetleri temsil ettigi diistiniilmektedir
(Nicholson ve Kiel, 2004a). Johnson, Daily ve Ellstrand’in (1996), yaptiklar1 yazin ¢aligmasi
sonucunda yonetim kurullarinin en ¢ok iizerinde durulan rollerinin, kontrol ve hizmet rolleri
ile birlikte strateji rolii yerine Onerdikleri kaynak temini rolleri oldugu ortaya c¢ikmustir.

Nicholson ve Kiel (2004a), bu iki calismay1 dikkate alarak, yonetim kurullarinin {i¢ roliinii;
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orgiitlin denetimi, yoOneticilere tavsiyelerde bulunma ve kisisel ve is iligkileri kullanilarak

orgiitiin kaynaklara erisiminin saglanmasi, olarak tanimlamaktadirlar.

Yonetim kurullarinin kontrol rolii ile ilgili yazinin ¢ogunlugu, orgiitiin sahipleri veya
hissedarlari ile profesyonel yoneticiler tarafindan yiiriitiilen kontroliiniin ayrimini1 vurgulayan
vekalet kuramini temel almaktadir (Hillman, Cannella, Paetzold, 2000; Hillman ve Dalziel,
2003). Yonetim kurullart kontrol mekanizmalarindan sadece biridir. Orgiit i¢ kontrol
mekanizmalarimin diginda, orgiitler i¢in, finansal hesaplarin bagimsiz olarak denetlenmesi,
diizenleyici yasalar ve sermaye piyasalari gibi, orgiit dig1 kontrol yapilar1 da mevcuttur (Dalton
ve digerleri, 1999). Yonetim kurulu iiyeleri, onemli kararlarin verilmesinde kesin s6z sahibi
olmalarindan dolay1, bu kontrol yetkisine sahiptirler (Forbes ve Milliken, 1999). Yonetim
kurullarinin hizmet rolii, yonetim kurulu iiyelerinin icra baskanina goriislerini ve stratejik
tavsiyelerini kapsamaktadir (Dalton ve Daily, 1999; Westphal, 1999). Fama ve Jensen’a
(1983b) gore, yonetim kurullari, yoneticilerin Onerilerini etkili olarak degerlendirebilecek
uzmanhga sahiplerdir. Ozellikle katilimer olan, giiglii yonetim kurullarmin diger yonetim
kurullarina gore daha iyi performans gostermektedirler (Pearce ve Zahra, 1992). Ydnetim
kurulu iyelerinin diger rolii ise, kaynak teminidir. Yonetim kurulu {yeleri, Orgiitiin
sirdiiriilebilir rekabet¢i avantajinin yaratilmasi i¢in, 6nemli kaynaklar1 ve bilgileri saglayan
aract kisiler olarak ele alinmaktadir (Conner ve Prahalad, 1996). Yonetim kurullarinin,
orgiitiin baska yollarla erisemeyecegi onemli varliklara ve bilgiye ulasilmasini saglayan
(Pfeffer ve Salancik, 1978) kaynak temini rolleri, 6rgiitiin ¢evresi ile bir bag olugsmasina neden

olmaktadir (Dalton ve Daily, 1999).

Kontrol, hizmet ve kaynak temini rollerinin diginda, yonetim kurullarinin rolleri ile
ilgili daha kapsamli bir ¢er¢ceve Hung (1998) tarafindan onerilmistir. Hung (1998), yonetim
kurullarinin, ag olusturma (linking), koordinasyon (coordinating), denetleme (control),
stratejik (strategic), idame etme (maintenance) ve destek (support) olmak iizere alti 6nemli
roliinii belirlemistir. Yazara goére, bu roller sirasiyla, kaynak bagimliligi kurami, paydas
kurami, vekalet kurami, vekilharglik kurami, kurumsal kuram ve yonetici hegemonyasi

kuramlariin temel arglimanlarini yansitmaktadir.
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Yonetim kurullarinin rolleri ayrica, birbiri ile ilgilidir ve oOrtlismektedir; etkili bir
yonetim kurulu sadece hissedarlarin ¢ikarlarini gozetmekle kalmayan, ayn1 zamanda 6rgiit i¢in
onemli bilgileri ve iliskileri saglayan, kurumsal kimligi olusturan ve etik standartlarina uyan
tiyelerden olusmalidir (Pearce ve Zahra, 1991). Yonetim kurullarinin rollerinin cesitli
olmasinin yani sira, sabit degillerdir. Bu roller, orgiitlin i¢inde yer aldig1 baglama (Hendry ve
Kiel, 2004) veya kurumsal ¢evreye (Aguilera, 2005) gore degismektedir. Ayrica, bu roller
orgiitler arasinda da (Nicholson ve Kiel, 2004b) ve zaman i¢inde de (Huse ve digerleri, 2005)
degisiklik gostermektedir. Yonetim kurullarinin kontrol, hizmet ve kaynak temini rollerinin
her iciiniin yerine getirilmesi orgiit performansina katki sagladigi disiiniilmektedir, ancak
orgiitiin dis ¢evresinde belirsizligin oldugu durumlarda hizmet ve kaynak temini rolleri daha

onemli hale gelmektedir (Zahra ve Pearce, 1989).

Literatiirde birgok farkli rol tanimi yer almasina ragmen, yonetim kurullarinin 6nemli
rollerinden birinin Orgiit stratejisi ile ilgili rolleri oldugu hakkinda goriis birligi mevcuttur
(Judge ve Zeithaml, 1992; McNulty ve Pettigrew, 1999; Ruigrok, Peck ve Keller, 2006).
Yonetim kurullarinin  strateji ile ilgili rolleri genellikle, Orgiitiin faaliyet alanlarinin
tanimlanmasi, Orgiitiin vizyon, misyon ve amaglarinin belirlenmesi, orgiitiin ¢evresinin
incelenmesi ve stratejilerin se¢imi ile uygulanmasini kapsamaktadir (Forbes ve Milliken,
1999; Hendry ve Kiel, 2004; Ingley ve Van der Walt, 2005; Ruigrok, Peck ve Keller, 2006).
McNulty ve Pettigrew (1999: 55), yonetim kurullarinin strateji rolleri i¢in stratejik kararlarin
alinmasi, stratejik kararlarin diizenlenmesi ve stratejinin kapsaminin, baglaminin ve idaresinin

sekillendirilmesi olmak tizere, ii¢ farkli seviye belirlemislerdir.

Yonetim kurullarinin strateji ile ilgili gorevleri, yoneticilerin Onerilerini sadece
onaylamak (rubber-stamping) (Westphal ve Fredrickson, 2001) veya yoneticiler ile birlikte
calisarak stratejilerin baslatilmasi, analiz edilmesi, tasarlanmasi ve uygulanmasini saglamak
(Judge ve Zeithaml, 1992) arasinda degismektedir. Bununla ilgili olarak, Golden ve Zajac
(2001), yonetim kurullarini, oOrgiitlerin stratejik karar verme siireclerinde ne o6lgiide yer
aldiklarina bagli olarak ‘pasif’ veya ‘aktif” olarak ayirmaktadirlar. Wheelen ve Hunger (2004),
yonetim kurullariin 6rgiitiin stratejik yonetiminde yer alma derecelerini pasif ile aktif uglari

arasinda, sekilsel (phantom), onaylama (rubber stamp), asgari degerlendirme (minimal
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review), sozde katilim (nominal participation), aktif katilim (active participation) ve katalizor
(catalyst) olmak lizere altiya ayirmaktadirlar. Hendry ve Kiel (2004), 1970 ve 1980’lerde
yaygin olan pasif yaklasimin son yillarda aktif yaklagima dogru degistigini belirtmektedirler.

1.4 Yonetim Kurulunun Yapisal Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi:

Bir iliskiden S6z Etmek Miimkiin mii?

Ulkeler arasinda farkli kurumsal yonetim sistemleri mevcuttur (Shleifer ve Vishny,
1997). Kurumsal yonetim yasal, kiiltiirel, ekonomik bir¢ok yapisal faktorii iginde barindiran
karmasik bir alandir; kurumsal yonetim sistemlerinin iilkeler arasindaki farkliliginin nedeni,
iilkelerin kiiltiirel ve tarihsel arka planlar1 ve siyasi kosullarmin farklihigidir (Ozsoy, 2011).
Weimer ve Pape (1999), sekiz 6zelligi dikkate alarak kurumsal yonetim sistemlerini Anglo-
Sakson, Alman, Latin ve Japon sistemleri olmak iizere dort kategoride siniflandirmislardir.
Smiflandirmada ele alinan ozellikler: Grgiit kavrami, yonetim kurulu yapisi, hissedarlarin
yoneticilerin kararlar1 tizerindeki etkisi, ulusal ekonomide hisse senedi piyasasinin 6nemi,
kurumsal denetim i¢in dig piyasanin varligi, sahiplik yapisi, yonetici 6diil ve tazminatlarinin
orgiit performansina bagimlilik seviyesi ve ekonomik iligkilerin zaman araligidir. Weimer ve

Pape’in (1999) ¢alismasinin 6nemli hususlarina asagida yer almaktadir.

Yonetim kurulunun yapis, iilkeler arasinda genellikle ‘tekli yonetim kurulu’ (one-tier)
sistemi ve ‘ikili yonetim kurulu’ (two-tier) sistemi olarak degismektedir. Bunlardan farkl
olarak Japon sisteminde, yonetim kurulu yapisi biraz daha karmasiktir. Bu sistemde, farkli
sorumluluklar1 olan yonetim kurullari, murahhas yoneticiler ve denetleyiciler bulunsa da,
iceriden ve digaridan iiyelerden olusan resmi olmayan yapilanma tekli yonetim kurulu
sistemine benzemektedir. Latin iilkeler olarak tanimlanan tilkelerden Fransa’da genis yetkilere
sahip icra baskani olan, secimli bir sistem mevcut iken; diger iilkelerde (italya, Ispanya,
Belcika) genellikle tekli yonetim kurulu sistemi yer almaktadir. Tekli yonetim kurulu sistemi,
Anglo-Sakson (ABD, Ingiltere, Kanada, Avustralya) iilkelere dzgiidiir; Yonetim kurulunun
icra ve denetim rolleri tek tiizel kisiligin i¢inde yer almaktadir. Bu sistemde, icraci (igeriden)

ve icraci-olmayan (disaridan) ydnetim kurulu iiyeleri mevcuttur. Icraci olmayan iiyeler, drgiit
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disindan olan ve genellikle diger orgiitlerde de yonetim kurulu iiyeligi yapan iiyelerdir. icraci

ve icract olmayan iiyeler, hissedarlarin Genel Kurulunda, goreve atanirlar veya azledilirler.

Anglo-Sakson iilkelerdeki yonetim kurulu yapisindan farkli olarak, Alman gelenegine
sahip olan iilkelerde (Almanya, Hollanda, Isvigre, Isvec, Avusturya, Danimarka, Norveg,
Finlandiya) ikili yonetim kurulu sistemi yer almaktadir (Weimer ve Pape, 1999). iki kuruldan
olusan bu model, Anglosakson modeline bir alternatif olarak algilanabilir (Ararat ve Yurtoglu,
2006). Almanya’da, yonetim kurullari, yonetim ve denetimin tamamiyla birbirinden ayrilmasi
icin, icra kurulu (Vorstand) ve denetim kurulu (Aufsichtsrat) olmak iizere iki kuruldan
olusmaktadir (Weimer ve Pape, 1999). Icra kurulu, sirketin giindelik karar alma
mekanizmalarindan sorumlu iken, denetim kurulu sirketin stratejik kararlarini almakla
sorumludur (Ararat ve Yurtoglu, 2006). icra kurulu, denetim kurulu tarafindan goreve atanir

ve azledilir (Weimer ve Pape, 1999).

Yonetim kurullarinin 6zellikleri ve rollerinin anlasilmast icin yapilan arastirmalar,
farkli kuramlar ¢ercevesinde gerceklestirilmis olmasina ragmen, bu kuramlarin ortak amaci
yonetim kurullarimin farkli 6zellikleri ile orgiit performansi arasindaki iligskinin saptanmasidir
(Kiel ve Nicholson, 2003). Yonetim kurullarinin kontrol, hizmet ve kaynak temini rollerini
gerceklestirebilmeleri, biiyilik 6l¢lide yonetim kurulunun yapisina baghdir (Pearce ve Zahra,
1992). Bu rollerin gerceklesmesi, orgiitiin finansal performansina etki etmektedir. Dolayisiyla,
orgiitlerin yonetim kurullar ile ilgili yapilan aragtirmalarda, orgiitiin finansal performansinin
yonetim kurulu yapisi ile iligkili oldugu goriisii mevcuttur (Zahra ve Pearce, 1989; Pettigrew,
1992; Johnson, Daily ve Ellstrand, 1996). Ancak, bu iliskiyi ele alan bir¢ok aragtirma
yapilmasina ragmen, arastirma bulgular1 arasinda tutarli bir sonug elde edilememistir (Zahra
ve Pearce, 1989; Dalton ve digerleri, 1998; Dulewicz ve Herbert, 2004; De Andres, Azofra ve
Lopez, 2005).

Arastirma bulgular1 arasindaki tutarsizliklarin bir nedeni, arastirmalarda kullanilan
tanimlarin farkliligindan kaynaklanmaktadir. Yazinda, yonetim kurulu yapisinin ¢ok farkli
tanimlar1 mevcuttur, Daily, Johnson ve Dalton (1999), yonetim kurulu yapisinin 20°den fazla

bicimde tanimlandigini tespit etmislerdir. Ancak genellikle yonetim kurullan ile ilgili g
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Ozellik tizerinde durulmaktadir. Yo6netim kurullarinin en énemli bu ii¢ 6zelligi, liderlik yapisi,
kurulun yapis1 ve biiylikligiidiir (Van den Berghe ve Levrau, 2004). Bu nedenle, yonetim
kurullar1 ile orgiit performans: arasindaki iliski ile ilgili olarak yapilan arastirmalarda
cogunlukla, birlesik liderlik (CEO duality), kurul olusumu olarak da adlandirilan 6rgiit i¢inden
ve Orgiit disindan olan lyelerin orani (insider/ousider ratio) ve yonetim kurulu iiyelerinin
sayist (yonetim kurulunun biiyiikliigii) incelenmektedir. Yonetim kurullarinin yapisal
ozelliklerini olusturan bu tii¢ Ozellik ile oOrgiit performansi arasindaki iligkiyi ele alan

arastirmalarin genel gercevesi, agagida yer almaktadir.

1.4.1 Birlesik / Ayristirilmis Liderlik (fcra Baskan Ikiligi)

Orgiitiin ydnetim kurulu baskani, ayni zamanda icra baskani (CEO) gorevini de
iistlenirse, bu durumda orgiitiin birlesik liderlige (dual-CEO) sahip oldugundan soz
edilmektedir. Birlesik liderligin, orgiit performansi {izerindeki etkisi ile ilgili goriisler, farkl
kuramsal yaklasimlar arasinda degisiklik gostermektedir. Finkelstein ve D’Aveni (1994),
orgiit kuramina gore birlesik liderligin gii¢lii ve belirli bir liderlik yapist olusturacagini, ancak
vekalet kuramina gore, bu ikiligin yonetim kurulunun denetim etkililigini azaltacagini,
belirtmektedirler. Yazarlara gore ikili yap1, yonetim kurullarini, komuta birligi ilkesi ile asirt

gii¢ kullanimin1 engelleme ¢abasi arasinda se¢im yapmaya zorlamaktadir.

Vekalet kuramina gore, yonetim kurulu bagkani hissedarlarin en iist seviyedeki
temsilcisidir (Fama ve Jensen, 1983a). Vekalet kuramina gore, iki roliin birbirinden ayrilmasi
sonucunda, icra kurulu baskani orgiitii etkin bir sekilde yonetirken, yonetim kurulu baskani da
yonetimin ¢aligmalarini denetleyebilecektir (Johnson ve digerleri, 1996). Ancak, birlesik
liderlik, bu rolii iistlenen ydneticinin 6nemli ve sayica fazla olan faaliyetleri yiiriitmesine
neden olacaktir, halbuki yoOnetim kurulunun yoéneticilerden bagimsiz olmasi kararlarin
etkililigi i¢in 6nemli O6n kosullardan biridir (Ruigrok, Peck ve Keller, 2006). Dalton ve
Kesner’a (1987) gore, yonetim kurulu baskani ayni zamanda icra baskani ise, yonetim
kuruluna yeni segilecek iiyeler icin kontrol giiclinii elinde bulundurmaktadir, bdylece birlesik

liderlik karar verme siireci i¢in bir tehdit olusturmaktadir. Diger taraftan, 6zellikle vekilharglik
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kuraminda birlesik liderligin avantajlar1 iizerinde durulmaktadir. Bu yaklasima gore,
ayristirtlmig liderlik ile 6nemli maliyetlerin olusacagi, buna karsilik birlesik liderligin ise

faydali oldugu tartisilmaktadir (Brickley, Coles ve Jarrell, 1997).

Birlesik liderlik ile orgiit performansi arasindaki iligskinin ele alindigi arastirmalarda
birbiri ile tutarsiz sonuglar elde edilmistir. Birgok aragtirmada icra baskani ikiliginin orgiit
performansi ilizerindeki etkisinin énemsiz oldugu bulgulanmistir (Rechner ve Dalton, 1989;
Daily ve Dalton, 1992, 1993; Baliga ve digerleri, 1996). Bazi1 arastirmalarda ise icra baskani
ikiliginin Orgiit performansi tizerinde olumlu bir etkisinin oldugu tespit edilirken (Daily ve
Dalton, 1994; Boyd, 1995), diger bazi arastirmalarda da olumsuz bir etki oldugu bulunmustur
(Rechner ve Dalton, 1991; Coles, McWilliams ve Sen, 2001; Daily ve digerleri, 2003).

1.4.2 Orgiit icinden ve Orgiit Disindan olan Uyelerin Oram

Johnson, Daily ve Ellstrand (1996), orgiit icinden olan (insider) yonetim kurulu
liyelerini aym1 zamanda oOrgiitiin yoneticileri olan iiyeler olarak ve oOrgiit disindan olan
(outsider) yonetim kurulu {iyelerini ise orgiitiin yonetici kadrolarinda yer almayan tiim tiyeler
olarak tanimlamaktadir. Forbes ve Milliken’e (1999) gore, orgiitiin i¢inden olan yonetim
kurulu tiyeleri, yonetim kurulu ile ilgili isleri kendilerinin yonetici sorumluluklarinin bir
devami olarak gorebilirler. Yazarlar, orgiitiin disindan olan yonetim kurulu iiyelerinin ise
yonetim kurulu gorevlerini tamamen farkli ve yonetimi tamamlayici olarak gdrmelerinin ve

orgiitiin glinliik faaliyetleri ile ilgilenmemelerinin daha muhtemel oldugunu belirtmektedirler.

Orgiitiin digindan olan yoneticilerin yiizdesi ile 6rgiit performansi arasinda olumlu bir
iliskiyi ortaya koyan arastirmalar (Schellenger ve digerleri, 1989; Pearce ve Zahra, 1992;
Daily ve Dalton, 1993) mevcut olsa da, diger bir¢cok arastirmada Onemsiz sonuglar elde
edilmistir (Daily ve Johnson, 1997; Hermalin ve Weisbach, 1991; Dulewicz ve Herbert, 2004).
Yonetim kurulu yapist ve oOrgiit performansi iligkisini ele alan meta-analiz caligmasinin
(Dalton ve digerleri, 1998) sonuglarina gore, orgiit icinden / orgiit disindan olan iiyelerin orani

ve Orgiit performanst arasinda onemsiz bir iliski mevcuttur. Buna ek olarak, Wagner ve
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digerleri (1998) tarafindan yapilan baska bir meta-analiz ¢alismasinda orgiit icinden ve Orgiit
disindan tiyelerin sayilar1 artirildiginda, her iki durumda orgiit performansinin arttigi tespit
edilmistir. Bu ¢alismanin sonuglari, drgiitiin performansi i¢in yonetim kurulu biiyiikliigiiniin,
orgiit icinden ve digindan olan yonetim kurulu iiyelerinin sayisindan daha 6nemli olabilecegini

belirtmektedir.

1.4.3 Yonetim Kurulunun Biiyiikliigii

Yonetim Kurulunun biiylikliigi, yonetim kurulu iyelerinin sayisidir. YOnetim
kurulunun biiyiikligl, yonetim kurulunun yapisinin énemli bir unsurudur (Daily ve Dalton,
1992). Genellikle, az sayida yonetim kurulu iiyesine sahip olan orgiitlerin, kontrol rollerini
daha iyi icra etmelerinden dolayi, daha etkin ve karli olduguna inanilmaktadir (Jensen ve
Meckling, 1976). Jensen (1993), yedi veya sekiz iiyeden fazla {liyeye sahip olan yonetim
kurullarmin etkililigini tartismaktadir ve yonetim kurulu iyelerinin sayisinin makul bir
seviyenin istiine ¢iktiginda yonetim kurulunun etkililiginin azalacagini ileri stirmektedir.
Yazara gore, biiyiik yonetim kurullarinda koordinasyon, iletisim ve karar verme davranislari
etkin olmayacaktir. Benzer sekilde, Dalton ve digerleri (1999) tarafindan yapilan meta-analiz
sonucu yonetim kurulu biiyilikliigiiniin daha yiiksek performans ile iliskili oldugunu ve bu
etkinin kiiclik yonetim kurullarinda daha fazla oldugunu gdstermektedir. Ayrica, Yermack
(1996) kiiciik yonetim kurullarinin Orgiitiin pazar degeri tizerinde olumlu bir etkisinin
oldugunu tespit etmistir. Eisenberg ve digerleri (1998) tarafindan yapilan aragtirmada da,
yonetim kurulu biiyilikliigii ve karlilik arasinda negatif bir korelasyon bulunmustur.
DeAndreas, Azofra ve Lopez (2005) ise, OECD iilkelerinde yonetim kurulu biiyiikligii ve
oOrgiitiin degeri arasindaki iliskiyi ele alan arastirmalarinda, bu degiskenler arasinda negatif bir

iligki tespit etmiglerdir.

Ancak, bu arastirmalarin bulgularina karsit olarak, biiyiik yonetim kurullarinin daha
yiiksek oOrgiit performanst ile iligkili oldugunu kanitlayan ¢alismalar da mevcuttur. Bunlara
ornek olarak, Walsh ve Seward (1990), Daily ve Dalton (1993) ve Kiel ve Nicholson (2003)

bliyiik yonetim kurullarinin performansinin daha iyi oldugunu tespit etmislerdir.
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1.4.4 Yonetim Kurulunun Orgiit Performansina Etkisinin Aciklanmasinda Yeni

Degiskenlere Duyulan Ihtiyac

Yonetim kurulunun yapisal ozellikleri ile ilgili ¢ok fazla arastirma yapilmasina
ragmen, yazinda yOnetim kurulu yapismin orgiit performansi {lizerindeki etkisi ile ilgili bir
goris birligi bulunmamaktadir (Zahra ve Pearce, 1989; Johnson ve digerleri, 1996; Dalton ve
digerleri, 1998; Daily, Johnson, Dalton, 1999). Buna ragmen, arastirmalarda ydnetim
kurullarina olan ilgi azalmamstir. Dalton ve digerleri (1998), yaptiklar1 meta-analiz
calismasinin sonucunda, yonetim kurullarmmin Orgiitiin finansal performansi iizerinde bir
etkisinin bulunmadigini 6nermemekle birlikte; yonetim kurulunun orgiit i¢inden / Orgiit
disindan olan iiyelerin orani olarak yapisi ile finansal performans ve yonetim kurulu liderlik
yapist ile finansal performans ile ilgili yapilacak olan aragtirmalarin katma deger saglayacagi
konusunda iyimser olmadiklarini belirtmektedirler. Yazarlar, ayrica bu iligkiler iizerinde
aralarinda yonetim kurulu biiyiikliigiiniin de bulundugu degiskenlerin bigimleyici etkisinin de

arastirmalara katki saglamayacagini ileri stirmektedirler.

Arastirma bulgular1 gostermektedir ki, yonetim kurulu yapisinin 6rgiit performansina
etkisini konu alan ¢alismalarda birlesik liderlik, 6rgiit i¢inden / 6rgiit disindan olan iiyelerin
oran1 ve yonetim kurulu biiyiikligli degiskenleri bu aragtirma akimina katki saglamamaktadir.
Bu nedenle, bu degiskenlerin yani sira yonetim kurulu yapisinin farkli bir sekilde
incelenmesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Son yillarda yapilan arastirmalarda (Brouthers ve
digerleri, 2000; Goll ve Rasheed, 2005), yonetim kurulu ile 6rgiit performansi arasindaki
iliskide, yonetim kurulunun rolleri, yonetim kurulu iiyelerinin demografik 6zellikleri, ¢cevresel
kosullar ve stratejik karar verme siire¢lerinin etkili olabilecegi tartisilmaktadir. Milliken ve
Martins (1996), yonetim kurulu iyelerinin bagimsizliginin (independence) yani sira bu
tiyelerin farkliligin1 da, ¢agdas orgiitlerin karsi karsiya bulunduklari en onemli yonetigim
hususlar1 arasinda oldugunu belirtmektedirler. Forbes ve Milliken (1999)’e gore, yonetim
kurulu demografisinin 6rgiit performansina etkisi gegmiste yapilan ¢aligmalarda varsayildigi
lizere basit ve dogrudan olmayabilir, buna karsilik daha karmasik ve dolaylidir; bu olasiligin
aciklanabilmesi i¢in de yonetim kurulu ile ilgili yapilan ¢alismalarda araci siireclerin roliinii

kapsayan daha kesin yollarin aragtirilmas1 gereklidir.
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Buradan hareketle, bu noktada, yonetim kurulu tyelerinin arasindaki demografik
farkliliklarda orgiit performansi i¢in 6nem tasimaktadir. Kaldi ki, son yillarda orgiitler, farkl
art-yetisim ve uzmanliga sahip tiyelerin yonetim kurullarinda yer almasi yoniinde, yatirimeilar
ve hissedarlar tarafindan giderek artan bir baski ile karsi karsiya kalmaktadirlar (Westphal ve
Milton, 2000). Orgiitlerin hissedarlarina ve diger paydaslarma olan yiikiimliiliikleri veya daha
cogulcu ve cok Kkiiltiirlii toplumu yansitan kurumsal yapilarin daha genis demokratik
gereklilikleri, yonetim kurulu iyelerinin demografik farkliliklarinin artmasina neden
olmaktadir (Van der Walt ve Ingley, 2003). Yazinda, yonetim kurulu {iyelerinin demografik
farkliliklarinin daha iyi yonetim kurullarinin ve yoOnetimin olugmasini saglayacagi goriisi
yayginlagmaya baslamistir; bunun nedeni farklihigin, yonetim kurullarinin farkli rollerini
yerine getirecek iiyelerin farkli yeteneklerini artirmasidir (Pearce ve Zahra, 1991; Daily, Certo
ve Dalton, 1999). Robinson ve Dechant (1997), farkliligin pazar kosullarinin daha iyi
anlagilmasina, yaraticiligin artmasina, liderlik ve problem ¢oziimiinde daha etkili olunmasina
yol agtigim1 ve diinya genelinde etkili iligkilerin kurulmasina yardimci oldugunu
onermektedirler. Yonetim kurullar ile ilgili yapilan arastirmalarin, iist-kademe yoneticiler ile
ilgili yaklagim cergevesinde degerlendirilmesi, bu karmasik konunun daha detayli analiz
edilmesine neden olacaktir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Ust-kademe yoneticiler ile ilgili

yaklagimin temelinde, yoneticilerin ¢esitli demografik 6zelliklerinin farklili1 yer almaktadir.

Yonetim kurulu iyeleri ile oOrgiit performansi arasindaki iliskiyi konu alan
arastirmalarda, farklilik genellikle 6rgiit i¢inden olan / 6rgiit disindan olan iiyeler arasindaki
farklilik olarak tanimlanmaktadir (Barnhardt ve digerleri, 1994; Coffey ve Wang, 1998) ve
tiyelerin demografik farkliliklar1 son zamanlara kadar dikkate alinmamistir. Cogunlugu o6rgiit
icinden olan iiyeler tarafindan olusturulan yonetim kurullari, tiirdes iist-kademe yonetici
gruplarmin esdegeri; cogunlugu orgiit disindan olan iyeler tarafindan olusturulan ydnetim
kurullar1 ise tlirdes olmayan iist-kademe yonetici gruplarinin esdegeri olarak diisiiniilmektedir
(Daily ve Schwenk, 1996). Yo6netim kurulu iiyelerinin demografik farkliliklari ile ilgili yapilan
az sayidaki aragtirmada ise, genellikle tiyelerin cinsiyet ve etnisite farkliliklarinin etkileri
incelenmistir. Tarihsel olarak bakildiginda, kadinlar ve diger azinliklarin yonetim kurullarinda
temsilleri azdir, ancak bu durum 1990’1l yillardan itibaren degismeye baslamistir (Farrell ve

Hersch, 2005). Yonetim kurulu iiyelerinin, cinsiyet ve etnisite bakimindan farkliliklarinin,
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orgiit performansin1 olumlu etkiledigi tespit edilmistir (Carter ve digerleri, 2003; Erhardt ve
digerleri, 2003). Yonetim kurulu iyelerinin demografik farkliliklarimi ele alan arastirma
sonuclarinda, yonetim kurulu tiyelerinin cinsiyet farkliliginin bazi avantajlart olarak pazarin
daha iyi anlagilmasi, yaraticilik ve inovasyonun artmasi ve sorunlarin etkin ¢6ziimii sonuglari
ortaya ¢ikmistir (Carter ve digerleri, 2003). Bunun yani sira, yonetim kurulu iiyelerinin
cinsiyet farklilig1 goriislerin ve fikirlerin ¢esitliligini artirmaktadir (Arfken ve digerleri, 2004).
Diger taraftan, Shrader ve digerleri (1997) tarafindan yapilan arastirmada, kadin yonetim
kurulu iiyeleri ile orgiit performansi arasinda bir iligki tespit edilmemis ve ayrica Farrell ve
Hersch (2005), yonetim kuruluna yeni katilan iiyenin kadin olmasinin &rgiit performansi
tizerindeki etkisi ile ilgili bir bulgu elde edememislerdir. Bunun yani sira, cinsiyet farkliliginin
orgiit performansi tlizerinde ki olumsuz etkisi, Adams ve Ferreira’nin (2009) arastirmasinda

tespit edilmistir.

1.5 Tiirkiye’de Kurumsal Yonetimin Gelisimi

Tiirkiye’de kurumsal yonetim ile ilgili, bir yanda yabanci yazindakini takip eden bir
akademik ilginin olustugu gozlemlenmektedir, ayrica belki de daha fazla ilgiyi is diinyasinin
orgiitlerinde ve kamunun diizenleyici kuruluslarinda gérebilmek miimkiindiir (Usdiken ve
Yildirrm-Oktem, 2008: 44). Yogun kamu ilgisinin nedeni, kurumsal ydnetimin sirketlerin ve
genel anlamda toplumun ekonomik acidan daha iyi olmasindaki énemi ile yakindan ilgilidir

(Yiiksel, 2008).

Tiirkiye’de her sirket i¢in, kurumsal yonetimin yasal ¢ergevesini Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK) olusturmaktadir (Yiiksel, 2008), bu kanun 1956 yilindan itibaren yiiriirliiktedir. Fransiz
gelenegine dayanan bu kanun degisen kosullar ve zorunlu ihtiyaglar karsisinda tadil edilse de,
cagdas yasal ve ticari gereksinimler karsisinda yetersiz kalmistir (Ararat ve digerleri, 2011).
Ayrica, bu kanun ile daha yakin zamanda yiiriirliige giren, Anglosakson etkisi tasiyan Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve yeni Bankacilik Kanunu arasinda tutarsizliklar mevcuttur (Ararat ve
Orbay, 2006). 2005 yilinda hazirlanan Yeni Tiirk Ticaret Kanun taslagi, 13 Ocak 2011
tarithinde kabul edilmistir; yeni Tiirk Ticaret Kanunu Temmuz 2012°den itibaren gecerli
olacaktir (Ararat ve digerleri, 2011).
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Yeni Tiirk Ticaret Kanununda, sirketlerin yonetim kurullari ile ilgili yeni diizenlemeler
yer almaktadir. Bu kanun hiikiimlerine gore, yonetim kurullarinda sirket ortagi olmayan
yoneticiler gorev alabilecekler, ayrica tiizel kisilerde yonetim kurullarinda temsil
edilebileceklerdir, bu kanun ile daha dnce belirsiz olan yonetim kurullarinin ylikiimliiliikleri
ile ilgili olarak da detayli diizenlemeler yapilmistir (Ararat ve digerleri, 2011). Ayrica, yeni
kanun hiikiimleri uyarinca yonetim kurulunu olusturan iiyelerin en az dortte birinin liniversite

mezunu olmasi gerekmektedir (Ararat ve digerleri, 2011).

Ulkelerin kendilerine 6zgii hukuki altyapilar, kiiltiirel ve politik ortamlari, isletme
tarzlar1 ve hissedarlik yapilar1 nedeni ile kurumsal yonetim konusundaki ¢calismalar her iilkede
farkli yapidaki kurumlarca yapilmistir; bu calismalar bazi {lilkelerde hiikiimet organlari
tarafindan atanan ve i3 diinyasinin taninmis kisilerinin, yatirime1 temsilcilerinin,
akademisyenlerin ve mesleki oOrgiit temsilcilerinin de dahil oldugu komiteler tarafindan
yuriitiiliirken, bazi iilkelerde de borsalar veya diizenleyici otoriteler tarafindan yiiriitiilmektedir
(Ozsoy, 2011). Tiirkiye’de dnceleri Tiirkiye Sanayici ve isadamlar1 Dernegi (TUSIAD) daha
sonra ise Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), OECD’nin “kurumsal yonetim ilkelerinin”

yayilmasinda énemli bir rol iistlenmislerdir (Usdiken ve Yildirim-Oktem, 2008).

TUSIAD, OECD ilkelerini Tiirkge’ye gevirterek 2000 yilinda yaymnlamis, 2002 yilinda
da sirket yonetim kurullari i¢in “en iyi uygulama kodu” baglikl1 bir rapor hazirlatmistir; hemen
arkasindan 2003 yil1 baslarinda TUSIAD raporunu hazirlayanlar Tiirkiye Kurumsal Yoénetim
Dernegi’nin kurulmasina onciiliik etmislerdir (Usdiken ve Yildirim-Oktem, 2008). Diinyadaki
uygulamalara paralel olarak SPK tarafindan OECD ilkeleri ilk olarak Temmuz-2003’de
yaymlanmig ve bu ilkeler daha sonra OECD’nin 2004 yilinda yaptigi degisiklikler
cercevesinde, Subat-2005’de giincellestirilmistir. SPK tarafindan yaymlanan Kurumsal
Yonetim Ilkeleri, pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri ve ydnetim
kurulu olmak tizere dort boliimden olugsmaktadir. Hisseleri halka acik olan sirketler i¢in, yillik
faaliyet raporlarina ek olarak ‘Kurumsal Yonetim Uyum Raporu’ hazirlanmasi, SPK
tarafindan Aralik-2004’de alinan bir kararla mecbur tutulmustur. Ararat ve Orbay (2006),
Kurumsal Yonetim Uyum Raporu ile birlikte, 2005 yilinda Uluslararast Finansal Raporlama

Standartlarinin  (IFRS) zorunlu olmasinin, hisseleri halka agik sirketlerin seffafliginin
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artmasmma neden oldugunu ve kurumsal yoOnetim ile ilgili hususlara 151k tuttugunu
belirtmektedirler. Ancak, SPK Kurumsal Y&netim Ilkeleri “uygula, uygulamiyorsan agikla”
prensibine dayalidir; diger bir ifade ile bu ilkelere uyum ihtiyari olup, sirketler belirtilen

ilkelere uyup uymama konusunda serbesttir (Ozsoy, 2011).

Kurumsal yonetim g¢ercevesinde iizerinde durulan en énemli hususlardan biri, orgiitiin
yonetim kurullarmin olusumudur. Yonetim kurullari, SPK Kurumsal Yonetim Ilkelerinde,
“bir sirketin stratejik karar alma, temsil ve en iist seviyede yiiriitme (vonetim) organi” olarak
tanimlanmaktadir. Ayrica, SPK (2005) tarafindan belirlenen, “Bilfiil yonetimi iistlenmig
kisilerden bagimsiz olarak sirket islerinde objektif muhakeme yiiriitebilme yetenegine sahip
olan ve bagimsiz muhakeme yiiriitebilecek yeterli sayida kurul iiyesi atamast yapilmalidr”
ilkesi, yonetim kurulunun olusumunda 6nem tasiyan ilkelerden biri olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ararat ve digerleri (2011), SPK Kurumsal Yonetim Ilkelerinin, yonetim kurullarinm
bagimsizligr ve icrasi ile ilgili 6énemli tavsiyelerde bulundugunu; ancak sirketlerin yasal
gerekliliklerinin sadece yoOnetim kurullarinda denetim komitesinin olusturulmasi ile ilgili

oldugunu belirtmektedirler.

Diger taraftan, bankalarin yonetim kurullarinin olusumu, yonetim kurullarindaki
komitelerin yapist ve bunlarla birlikte yonetim kurulu tyelerinin 6zellikleri, farkli bir
mevzuata ve daha kati denetime tabidir (Ararat ve digerleri, 2011). 5411 sayil1 Bankacilik
Kanunu 01.11.2005 tarihinde 25983 Miikerrer sayilt Resmi Gazete’de yayinlanarak yiirtirliige
girmistir. Bu kanunun {i¢iincii boliimiinde, yonetim, i¢ sistemler, yetkili kuruluslar ve finansal
raporlama boliimlerinden olusan kurumsal yonetim ile ilgili diizenlemeler yer almaktadir.
Bankalarin Kurumsal Yonetim Ilkelerine Iliskin Yonetmelik ise, 01.11.2006 tarih ve 26333

say1li Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige girmistir.

Tiim bu gelismeler, Tiirkiye’de kurumsal yonetim ¢ercevesinin kisa siirede olaganiistii
ilerlemeyi yansitmaktadir (Ararat ve Orbay, 2006). Kurumsal yonetim alaninda yasanan
gelismelerin uzantis1 olarak, kurumsal yonetim konularinin is diinyasi ile ilgili dergi ve
gazetelerin ekonomi sayfalarinda, ticaret ve sanayi odalari, yerli ve yabanci danigsmanlik

sirketleri ve isletme okullarinin tesvik edici goriisleriyle yer buldugu goriilmektedir (Usdiken
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ve Yildirnm-Oktem, 2008). Bu alandaki dinamik gelismeler sonucunda, yakin gelecekte,
sirketler yeni diizenlemeler ile kars1 karsiya kalacaklardir. Bunlardan biri, Yeni Tiirk Ticaret
Kanununun ytiriirliige girmesinden sonra, AB uyum sartlarina gore diizenlenen yeni Sermaye

Piyasas1 Kanunu’dur (Ararat ve digerleri, 2011).

1.6 Tiirkiye’deki Sirketlerde Yonetim Kurullarimin Yapisi

Tiirkiye’de Anonim Sirketlerin yonetim kurullar ile ilgili hususlar, TTK tarafindan
belirlenmistir. TTK’nda, anonim sirketlerde genel kurul, yonetim kurulu ve denetcilerin
olmast zorunlu kilinmigtir. Yonetim Kurullari, sirketleri yoneten ve temsil eden yetkili
organlardir. Yonetim kurulu iiyeleri, sirketin kanuni temsilcileridir. Anonim sirketlerde
yonetim kurulu en az 3 kisiden olusur ve bu kisiler azami 3 yil siireyle gdrev yaparlar.
Yénetim kurulu iiye sayisinin sirketin ana sdzlesmesinde belirlenmesi gerekmektedir. Uye
sayist ana sozlesmede gosterildigi kadar olmahdir, eger sozlesmede iiye sayisi

belirlenmemisse yonetim kurulu ii¢ kisiden fazla olmaz.

Gelismekte olan iilkelerde, sirketlerin kontrol mekanizmalar1 ortak Ozellikler
tasimaktadirlar; bliyiikk oOlgekli sirketlerde bile mevcut olan, yaygin aile sahipliginden
kaynaklanan merkezi kontrol, cogunlukla ortaya ¢cikmaktadir (Yurtoglu, 2000). Tiirkiye’de ki
sitketlerde de aile kontroliiniin ortak bir uygulama oldugu asikardir. Tiirkiye’de kamu
kurumlart disindaki yaygin orgiit yapisi, aile sirketleridir (Glindiiz ve Tatoglu, 2003). Ayrica,
halka agik sirketlerin yaklasik %80°’1 yiiksek derecede merkezi olmak iizere aileler tarafindan
kontrol edilmektedir (Ararat ve Ugur, 2003). Aile kontroliinii siirdiirmenin siklikla goriilen
aract ise holding sirketleridir (Bugra, 1994; Yurtoglu, 2000). Holding yapist ile, kurucu ailenin
merkezi kontrolii altinda farkli faaliyetlerde bulunulmaktadir ve aile isminin ve aile isinin
devaminin saglanmasi amaglanmaktadir (Bugra, 1994: 259,261). Sahipligin ailede olmas1 ve
tarihsel olarak aile kaynaklarina bagimli olunmasi, yonetimde aile bireylerinin mevcudiyetini
artirmustir (Goksen ve Usdiken, 2001). Tiirkiye’de ki sirketlerin ydnetim kurullar1, kurumsal
faaliyetlerin kontrolii i¢in yasal giice sahiptir, dolayisiyla yonetim kurullari, list kademe
yonetici gruplarina tavsiyede bulunan ve denetleyen ayrica gerektiginde bu gruplarin yerini
alan 6nemli bir disiplin sistemidir; ayrica Tiirkiye’de ki sirketlerde, tekli yonetim kurulu
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sistemi olarak adlandirilan ydneticilerin yonetim kurulunda yer alabildigi sistem mevcuttur,
bununla birlikte, denetleme faaliyetlerinden sorumlu denetleme kurulu da yer almaktadir

(Yurtoglu, 2000).

Tiirkiye’de sermaye piyasalart 1990°dan itibaren olusmaya baslamis olup, heniiz
yeterince derinlik ve likidite kazanmamistir; 300 civarinda sirket Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinda (IMKB) listelenmis olmasina ragmen bunlarin yalmzca 100 kadarmin hisseleri
diizenli islem gormektedir (Ararat ve Yurtoglu, 2006). Tiirkiye’deki sirketler ile ilgili yazinin
neredeyse tamami, biiylik Olclide diger sirketler ile ilgili giivenilir verilere erigsimin kolay
olmamasi1 nedeniyle, IMKB’de islem goren sirketleri temel almaktadir (Ararat ve Orbay,
2006). Bu arastirmalar arasinda, sirketlerin yonetim kurullar1 ve yonetim kurulu tiyeleri ile

ilgili olanlarin bulgular1 asagida 6zetlenmektedir.

Demirag ve Serter (2003), ailelerin, holding sirketlerinin kontroliiniin ¢ogunlugunu
ellerinde bulundurduklarini, bu durum sonucunda aile bireylerinin diger bagka sirketlerde de
hisselere sahip oldugunu ve bu durumun piramidal yapmin olugsmasina neden oldugunu;
ayrica, holding bilinyesindeki sirketlerin hiyerarsik olarak diger sirketlerin hisselerine sahip
oldugu karsilikli  hissedarlik (cross-shareholdings) hususunun da mevcut oldugunu
belirtmektedirler. Yazarlarin, IMKB’de 1999 yilsonu itibariyle islem goren 100 sirketi
kapsayan caligmalar1 Tiirkiye’nin “igerili yapi”ya (insider system) sahip bir iilke olarak
siiflandirilabilecegini gostermektedir. Bununla birlikte, Alpay ve digerleri (2005) tarafindan
yapilan arastirmada da yerel ve cokuluslu sirketlerin yonetim kurulu ydnetisim yapilar
karsilastirilmaktadir. Tiirkiye’de faaliyette bulunan 35 yerel ve yabanci sirketi konu alan bu
arastirmada, hem cokuluslu hem de yerel sirketlerin yonetim kurullarinda, sirketin stratejik
yonetiminde basar1 kazanabilmeleri i¢in, sirket i¢inden olan {iyelerin yer almasinin 6nem teskil
ettigi belirtilmektedir. Yildirrm ve Usdiken’in (2005), Tiirkiye’de ki dort holding sirketinin
istiraki olan 129 sirketi ele alan calismalar1 sonucunda, daha yash ve yerlesik olan sirketlerin
yonetim kurullarinin daha fazla aile iiyeleri ile temsil edildigi; diger taraftan, kontrol ya da
grubun temsili i¢in sadece daha gen¢ olan ve muhtemelen sektorde ikincil durumda olan

sirketlerde profesyonel yoneticilere yetki verildigi tespit edilmistir.
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Yurtoglu (2000), hisseleri halka agik 257 Tiirk sirketini ele aldig1 arastirma sonucunda
yonetim kurulu biiytkligiiniin farkl sektorler arasinda onemli ol¢iide degisiklik gosterdigini
belirtmektedir. Bu arastirmada, ayrica bu sirketlerde aile iiyelerinin yonetim kurullarinda
temsil edilmesinin yaygin oldugu ve yonetim kurullarinin 6ncelikle sahiplerin etkisini
destekledigi i¢ kontrol mekanizmasi oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir. Yonetim kurulu yapisinin
onemli Ozelliklerinden biri olan sirketlerin liderlik yapisinin incelendigi, Yamak, Ertuna ve
Bolak’in (2006), 2001 yilinda hisseleri IMKB’de islem goren 171 sirketi kapsayan
aragtirmalart sonucunda, bu sirketlerde yonetim kurulu bagkanligi ile genel miidiirlilk
rollerinin birlesmesinin nadiren bagvurulan bir uygulama oldugu tespit edilmistir. Bu
arastirmanin bulgularina gore, kisi-aile ve kamu kimligindeki hissedarlik oranlari ile birlesik
liderlik yapis1 arasinda istatistiksel olarak anlamlilig1 olan olumlu iliski, banka kimligindeki

ortaklarin orani ile birlesik liderlik yapis1 arasinda ise olumsuz iligki mevcuttur.

Yonetim kurullarinin olusumu ile ilgili olarak, Koger’in (2006) hisseleri halka agik 119
sirketin 145 yonetim kurulu iiyesini kapsayan 2004 yilinda yaptig1 arastirma sonucu bir gruba
bagli olan sirketlerin yonetim kurullarinda daha az sayida icrada gorevli liyenin yer aldigini
gostermektedir. Ancak, bu arastirma ile bu sirketlerde grubun diger sirketlerinin
yoneticilerinin yonetim kurulu iiyesi olarak gorev yaptiklari da ortaya ¢ikmaktadir. Benzer
sekilde, Usdiken ve Yildirrm-Oktem (2008), 2004 yili i¢in 10 sirket grubuna bagh hisseleri
halka agik ve halka agik olmayan toplam 299 sirket verilerine gore, sirketlerin yonetim
kurullarinda icranin ayristirilmis oldugunu, ancak icrada gorevi olmayanlarin ¢ok biiylik
boliimiinii bagimli {iyelerin olusturdugunu belirtmektedirler. Ayrica, Yildirim-Oktem ve
Usdiken (2010) tarafindan yapilan ¢alisma sonuglarina gére, 10 sirket grubuna bagl hisseleri
halka acik ve halka agik olmayan toplam 299 sirketin 2004 yilinda yonetim kurullarinda
cogunlukla aylikli yoneticiler gorev yapmaktadir. Bununla birlikte, bu yoneticilerin orani
sirket ile baglar1 bulunan ve bulunmayan sirket disindan yoneticilerin oranindan oldukca
fazladir. Koger (2006), Usdiken ve Yildirim-Oktem (2008), Ozsoy (2011) ydnetim kurularinda
bagimsiz lyelerin oraninin, diger iiyelere gore oldukga diisiik oldugunu belirtmektedirler.
Selekler-Goksen ve Yildirim-Oktem’in (2009) calismalarinda ise, 2002 ile 2006 yillari
arasinda alti sirket grubu biinyesinde bulunan, hisseleri IMKB’de islem géren sirketlerde aile

kontroliiniin devam ettigi, ancak bagimsiz iiyelerin sayisinda artig oldugu tespit edilmistir.
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Koger’in (2006) yapmis oldugu arastirma sonucunda, yatirim stratejilerini
diizenleyerek sirketin sayginligini artirma, kaynak saglama, sektorel ve hukuki danigmanlik,
hissedarlar adina tepe yonetimi yonlendirme ve denetleme ve tepe yonetimi odiillendirme ve
degistirme faaliyetleri, yonetim kurullarinn islevleri olarak ortaya ¢ikmistir. Ozsoy’un (2011)
hisseleri IMKB’de islem géren 151 sirketi kapsayan arastirmasinin bulgular1 yonetim kurulu
tiyelerinin en 6nemli {i¢ gérevinden birincisinin sirketin stratejisini belirlemek oldugu, diger
iki gorevin ise sirketin politikasinin belirlenmesi ve sirketin misyon ve vizyonun belirlenmesi
oldugunu gostermektedir. Ayrica, bu ¢aligmada yonetim kurulu iiyelerinin biiylik boliimii
karar alma siireglerinin yonetim kurulu diyelerinin aktif katilimlart ile gerceklestigini
belirtmislerdir; diger iiyeler acisindan ise sorgulamak ve onaylamak suretiyle yoOnetim

stireglerine katilim esit diizeyde 6nem arz etmektedir.

Diger taraftan, yonetim kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin farkliliginin ele alindig1 tek
calisma, 2006 yilindaki IMKB-100 endeksindeki 95 sirketin yonetim kurullarinin incelendigi
Ararat, Aksu ve Cetin’e (2010) ait calismadir. Bu calisma ile yonetim kurulu iiyelerinin
milliyet, cinsiyet, yas, egitim seviyesi ve {iyelerin bagimsizlig1 degiskenlerinden olusan
farkliliklarinin, yonetim kurullarinin denetim c¢abalart araciligryla orgiit performansini olumlu

etkiledigi sonucuna ulagilmistir.

Ozetle, bu ¢aligmalar, Tiirkiye’deki sirketlerde, aile bireylerinin sadece kiiciik ve orta
Olcekli sirketlerin yonetim kurullarinda degil, halka agik ve biiyiik 6lgekli sirketlerin yonetim
kurullarinda da gorev aldiklarini belirtmektedir. Bunun yani sira, yonetim kurulunu olusturan
diger lyelerin oranlar1 ve yonetim kurulu yapisi ile ilgili bulgularda mevcuttur. Ancak,
yonetim kurulu tiyelerinin 6zellikleri ve bu 6zelliklerin farkliliginin etkileri ile ilgili kapsamli
arastirmalar bulunmamaktadir. Her ne kadar sirketlerin ¢ogunlugu aile kontroliinde olsa da,
sirketlerin yonetim kurulu {iyelerinin se¢imi yapilirken, hangi aile {iyesinin veya sirketin baglh
bulundugu grup sirketlerinin hangi yoneticilerinin secilecegi, bu iiyelerin demografik
Ozellikleri ile yakindan ilgilidir. Bu nedenle, yonetim kurullar ile ilgili ¢aligmalarda bu

ozelliklerin dahil edilmesi, aragtirma bulgulari i¢in 6nem tagimaktadir.
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BOLUM II. UST KADEME YONETICi GRUPLARI

Bu boliimde, Hambrick ve Mason (1984) tarafindan gelistirilen {ist-kademe yoneticiler
ile 1ilgili yazin incelenerek, bu yazin kapsaminda yapilan arastirmalarda {ist-kademe
yoneticilerin hangi 6zelliklerinin ele alindigi ve bu ozelliklerin hangi orgiitsel c¢iktilar

etkiledigi belirlenmektedir. Bununla birlikte, yazinin sinirliliklar1 degerlendirilmektedir.

2.1 Ust Kademe Yoneticiler ile ilgili Yaklasimin Temelleri

Ust kademe yoneticilerin 6zelliklerinin, &rgiitiin kararlari ya da uygulamalarin
etkileyebilecegi ile ilgili yaklasim, Hambrick ve Mason’un (1984) iist kademe yoneticileri ele
alan c¢alismas1 ile gelismistir. Bu c¢alismada, yazarlar “makro-6rgiit alaninda yapilan
arastirmalar i¢in yeni bir dneme: Ozellikle iist kademe yoneticilerden olusan o6rgiitiin ‘baskin
ortakydnetimine’ (dominant coalition)” vurgu yapmaktadirlar (Hambrick ve Mason, 1984:
193). Bu calismay1 takiben, 1980°1li yillarin ortalarindan sonra iist kademe ydneticiler ile
orgiitin o6nemli c¢iktilar1 arasindaki iliskiyi konu alan ¢ok sayida arastirma yapilmasina
ragmen, aslinda, orgiitiin ‘baskin ortakyonetimi’ ile ilgili yapilan arastirmalarin temeli 1950’li
yillarin sonu ve 1960’11 yillarin baslarinda yapilan Carnegie Okulu arastirmalarina
dayanmaktadir. Daha sonraki yillarda 1970’li yillarin basinda ise, Orgiit performansinin
tamamen dis etkiler ile belirlenmedigi ancak orgiitler arasindaki performans farkliliklarinda
yonetici tercihlerinin ve stratejilerinin 6nemli oldugu fikrine dayanan ‘stratejik secim’ (Child,

1972) ile ilgili aragtirmalar da yapilmstir.

Hambrick ve Mason’un (1984) orgiitiin iist kademe yoneticilerine dikkat c¢ektigi
yaklasim da, bu iki aragtirma akimini temel almaktadir. Hambrick ve Mason, Carnegie Okulu
arastirmacilart (March ve Simon, 1958; Cyert ve March, 1963) tarafindan gelistirilen
‘Davranigsal Yaklasim’a dayanarak orgiitlerin stratejik tercihlerinin yoneticilerinin sinirh
rasyonellikleri ile belirlendigini ileri siirmektedirler. Sinirli rasyonellik, yoneticilerin karmagik
cevrelerde aldiklar1 kararlarda tiim ilgili bilgiden siirli bicimde yararlanmalarindan

kaynaklanmaktadir. Yoneticilerin engellenemeyen smirliliklar1 ve stratejik tercihlerin
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karmasikligi nedeniyle, list kademe yoneticiler, smirli ve miikemmel olmayan bilgiye
dayanarak karar vermektedirler (Finkelstein ve Hambrick, 1990). Dolayisiyla, alinan stratejik
kararlar, yoneticilerin kisisel 6zelliklerinden etkilenmekte ve bu 6zellikleri yansitmaktadir.
“Yoneticinin algiladigi durum, onun degerleri ile birleserek, stratejik tercihin temelini
olusturmaktadir’ (Hambrick ve Mason, 1984:195). Yoneticiler, karsilastiklar1 kosullarin
kisisel yorumlarina gore davranmaktadirlar ve bu kisisellestirilmis yorumlamalar yoneticilerin
deneyimleri, degerleri ve kisiliklerinin bir fonksiyonu olarak ortaya ¢ikmaktadir (Hambrick,
2007). Hambrick ve Mason’un sinirli rasyonellik altinda gelistirdikleri stratejik tercih modeli,
yonetici Ozelliklerinin stratejik tercihleri lic asamada nasil etkiledigini gostermektedir (Sekil-
1). Bireyler, simirli goriis alanina sahip olduklarindan, g¢evrelerini incelerken durumun tiim
karmagikligin1 anlamalart miimkiin degildir. Ayrica, yoneticilerin algilarindaki segicilikleri,
mevcut olan tiim bilginin sadece belirli bir boliimiiniin farkina varmalarina neden olmaktadir.
Son olarak, farkina varilan durum yoneticilerin belirli 6zelliklerine gore yorumlanmaktadir.
Bu kisisel 6zellikler, degerler ve bilissel modeller gibi psikolojik etkenler ile yas, egitim,
gorevsel art-yetisim ve calisma siiresi gibi diger kisilik ozellikleri ile goézlemlenebilir

deneyimler olarak ikiye ayrilabilmektedir (Finkelstein ve Hambrick, 1996: 45).

Sekil 1. Simirh Rasyonellik Kosullarinda Stratejik Secim

Giriiniimiin
Bilissel Smurh Alam
Temel

Secici
Algilama

Yonetsel Stratejik
Algilama ¥ Secim

Yorumlama

Kosul
(potansivel cevresel ve
orgiitsel nyaricilarm tiimii)

4

Degerler

e

Kaynak: Hambrick, D.C. and Mason, P.A., 1984. Upper Echelons: The Organization as a Reflection of Its Top
Managers. Academy of Management Review, 9(2): 193-206.
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Hambrick ve Mason (1984) iist kademe yoneticilerin gozlemlenebilen demografik
Ozelliklerini, kisiliklerinin daha karmagik psikolojik ozelliklerinin yansiticilar1 olarak ele
almakta ve yoneticilerin bazi demografik O6zelliklerini (yas, gorevsel art-yetisim, kariyer
deneyimi, egitim durumu, sosyoekonomik durum, finansal durum) cesitli orgiitsel siiregler ve
ciktilar ile iligkilendirmektedir. Bu varsayimin temeli ise Orgiitsel demografi yaklasimina
dayanmaktadir. Orgiitsel demografi, bireysel ozellikleri vurgulamaktadir. Pfeffer (1985),
‘orglit demografisi’ni, ise alinma zamani, yas, cinsiyet gibi ¢esitli boyutlarin dagilimi olarak
tanimlayarak benzerlik kisiler arast ¢ekimin en Onemli temellerinden biri oldugu igin
demografik faktorlerin Orgiitlerin anlagilmast ve yonetilmesinde Onemli oldugunu
belirtmektedir. Bu demografik ozelliklerin, orglitiin stratejik tercihlerini ve ¢iktilarim

belirleyen davranis ve tutumlar iizerinde etkisinin oldugu varsayilmaktadir.

Yoneticilerin deger ve algilarinin 6l¢iimii zor oldugundan, Hambrick ve Mason’un
yaklagiminda daha onceki demografi arastirmalari temel alinarak yoneticilerin demografik
ozelliklerinin, bireysel degerlerde ve algilardaki farkliliklarin anlamli temsil edici degiskenleri
oldugu ileri siiriilmektedir (Carpenter, Geletkanycz ve Sanders, 2004). Yoneticilerin stratejik
secimlerine etki eden kisilik ozelliklerinin daha karmasik psikolojik boyutlart yerine
gozlemlenebilen demografik O6zelliklerinin ele alinarak, orgiitin  ¢esitli ¢iktilarinin

aciklanmasi, Hambrick ve Mason’un gelistirdigi yaklagimin 6nemli katkisidir.

Hambrick ve Mason’un (1984) iist kademe yoneticileri ele alan yaklagimi, dort temel
ilke iizerinde durmaktadir. ilk olarak, bu ilkelerin temeli orgiitlerin iist kademe yoneticilerinin
bir yansimasi oldugudur. Ikinci ilke, iist kademe ydnetici grubunun birlesmis dzellikleri ve bu
Ozelliklerin sonucu olan yeteneklerinin, tek bir grup tiyesinin Ozelliklerinden daha fazla
oldugudur. Ugiincii ilke, {ist kademe yonetici gruplarinm egitim, kidem, gérevsel art-yetisim
gibi demografik 6zelliklerinin, psikolojik grup siiregleri, iiye 6zellikleri ve {ist kademe yonetici
grubu yetenekleri gibi Olgiilmesi daha zor olan kavramlart temsil edici olarak
kullanilabilecegidir. Son ilke, bu varsayimlardan hareketle, iist kademe yonetici gruplarinin
demografik 6zellikleri ile orgilitiin performansi arasindaki bir iligskinin kurulabilecegi ilkesidir
(Hambrick ve Mason, 1984). Hambrick ve Mason’un bu ilkelere dayanan modeli Sekil-2’de

yer almaktadir.
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Sekil 2. Orgiitler icin Ust-Kademe Yonetici Yaklagimn ile ilgili Model

!

TUst-Kademe Yineticilerin Ozellikleri Stratejik Tercihler Performans
Objekrif Durum Prsikolofik I: Gdazlemlenen Uriin veniligi Karllik
(disaridan ve igeriden) _’ - ' _’ Tgisiz Cesitlenme _’ Kirliligm Degisimi

BthSEI Temel i Yas Tgili Cesitlenme Biiviime
Degerler i Uzm a.nl]ls Alant o Sirket Devralma Hayatta Kalma

1 Diger kariyer deneyimleri Sermaye Yogunlugu

; Egitim , Fabrika ve Ekipman Yeniligi

1 Sosyo-ckonomik kéken Gerive dogr Biitiinlesme

i Finansal Dllmm? Terive dogru Biitimlegme

i Grup Ozellikler Finansal Kaldwag

Yénetsel Karmagiklik

Yanat Siiresi

T

Kaynak: Hambrick, D.C. and Mason, P.A., 1984. Upper Echelons: The Organization as a Reflection of Its Top

Managers. Academy of Management Review, 9(2): 193-206.

Ust-kademe yonetici gruplar ile ilgili yazinin temelinde, bu gruplar1 olusturan
yoneticilerin ¢esitli ozellikleri ve genellikle farkli ozellikler bakimindan farkliliklar1 yer
almaktadir. Farklilik, iletisim ve catisma gibi grubun igindeki siireclere etki eder ve bu
siireclerde stratejik kararlar1 ve performansi etkiler (Williams ve O’Reilly, 1998). Grubu
olusturan tiyelerin farkliliklarinin etkisinin incelenmesinde Hambrick ve Mason’un (1984) iist
kademe yoneticiler ile ilgili yaklagiminin yani sira sosyal psikoloji alaninda grup iiyelerinin
farklilig ile ilgili iki farkli kuramsal yaklasim bulunmaktadir. Bu yaklagimlar, bilgi-karar
verme yaklasimi (information-decision-making) ve benzerlik-¢cekim (similarity attraction)
(Schneider, 1987) yaklasimidir (Van Knippenberg ve digerleri, 2004). Bilgi-karar verme
yaklagimi, karar vermede farkliligin olumlu etkisini, buna karsilik, benzerlik-¢cekim yaklagimi

ise tiirdesligin olumlu etkisini yansitmaktadir (Williams ve O’Reilly, 1998).
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2.2 Ust Kademe Yénetici Gruplarimn Demografik Ozellikleri ile Cesitli Orgiitsel

Ciktilar arasindaki iliskiyi ele alan Arastirmalar

Ust kademe yéneticiler ile ilgili yaklasim, &rgiitiin performansinm iist kademe
yoneticilerin stratejik tercihlerinin belirledigi ile ilgilidir. Bu yaklagim ayni zamanda, orgiitiin
performansini etkileyen stratejisi i¢in karar verme siireclerinin yoneticilerin algilari, degerleri
ve inanglarmin bir {irlinii olmasit nedeniyle Orgiitsel demografinin Onemi iizerinde de
durmaktadir. Yoneticilerin stratejik tercihlerini ve orgiitsel demografiyi birlestiren, iist kademe
yoneticiler ile ilgili yaklasim 1980’11 yillarin ortasindan sonra bu alanda bir¢ok arastirmanin
yapilmasma yol agmistir. Demografik farkliligi inceleyen arastirmacilar, son zamanlarda
duygusal tepkiler ve sosyal siireclerdense, performans ¢iktilarini arastirmayi tercih

etmektedirler (Jackson, Joshi ve Erhardt, 2003).

Ust-kademe yéneticiler ile ilgili yaklasim kapsaminda yapilan arastirmalarda da, drgiit
performansi, ¢esitli sekillerde (ornegin, pazar payi, patentli iiriinlerin sayisi ve toplam
varliklar) Olglilmistiir ve aragtirmacilar genellikle hisse fiyatlarinin getirilere ve defter
degerine (book value) oranlar1 gibi finansal verileri kullanmislardir (Murray, 1989). Ust
kademe yonetici gruplarinin farkliligini, 6rgiitiin disina odaklanan orgiit performansi ve orgiit
stratejisi gibi degiskenler ile iligkilendiren arastirmalarin yani sira diger bazi arastirmalarda
farklilik yoneticilerin isten ayrilmasi gibi degiskenler ile iliskilendirilmistir. Bu ¢alismalardan,
Wagner, Pfeffer ve O’Reilly (1984) tarafindan yapilan 31 orgiitte 599 yoneticiyi ele alan
arastirmada, zamana dayali yas ve Orgiite katilma tarihi degiskenlerinin bireysel ve grup
bazinda yoneticilerin isten ayrilmalarinin belirleyicisi oldugu; Jackson ve digerleri (1991)
tarafindan yapilan aragtirmada 93 yonetici grubunun farkliiginin (yas, ¢alisma siiresi, egitim
seviyesi, sektor disindaki deneyim, cinsiyet, grup icindeki statii degiskenleri bazinda)
yoneticilerin isten ayrilmalarimin 6nemli bir belirleyicisi oldugu; Wiersema ve Bird (1993)
tarafindan 40 orgiitte ¢alisan 220 Japon {ist kademe yoneticilerini ele alan aragtirma sonucunda
ise, yas, Orgiit i¢inde ¢aligma siiresi, grup i¢inde ¢alisma siiresi ve mezun olunan {iniversitenin
prestiji degiskenlerinden olusan demografik oOzelliklerden, orgiit icinde ¢alisma siiresi
disindaki diger ii¢ degiskenin etkilerinin, yoneticilerin isten ayrilmalarinin énemli tahmin edici
degiskenleri oldugu tespit edilmistir.
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Diger taraftan, iist kademe yonetici gruplarinin demografik farklihigi ile orgiit
performansini ele alan caligmalardan birinde, Hambrick ve D’Aveni (1992), orgiit disindan
olan yonetim kurulu iyeleri, gorevsel deneyim, orgiit icinde ¢alisma siiresi degiskenleri ile
orgiitlerin iflas etme durumunu incelemislerdir. Orgiitiin stratejisi ile iist kademe y&netici
gruplarmin demografik farkliligi arasindaki iliski de birgok arastirmaya konu edilmistir.
Finkelstein ve Hambrick (1990), yoneticilerin grup icinde c¢alisma siireleri ile Orgiitiin
stratejisinin siirekliligi ve stratejinin sektordeki diger sirketlerin stratejileri ile tutarliligt
arasindaki iliskiyi; Grimm ve Smith (1991), yoneticilerin yasi, orgiit ve sektdrde ¢alisma
siiresi ve egitimi ile stratejik degisim arasindaki iliskiyi; Michel ve Hambrick (1992),
yoneticilerin ¢aligma siireleri ile orgiitiin ¢cesitlenme konumu arasindaki iliskiyi; Wiersema ve
Bantel (1992), ise yas, Orgiitte caligsma siiresi, grup i¢cinde ¢aligma siiresi, egitim seviyesi ve
uzmanlagmadan olusan demografik degiskenler ile Orgiitiin stratejik degisimi arasindaki

iligkiyi incelemislerdir.

Ust kademe yonetici gruplarmin  farklilign ve orgiit performansmi ele alan
aragtirmalarda, farklihigin performansa etkisi bakimindan birbiri ile tutarsiz sonuglar tespit
edilmis; farkliligin baz1 durumlarda avantaj saglarken bazi durumlarda ise Orgiit i¢in sorun
olusturabilecegi ortaya konulmustur. Bir taraftan, farkliliga sahip gruplarin belirsizlik i¢in
daha toleransli oldugu (Murray, 1989), daha yenilik¢i (Wiersema and Bantel, 1992) ve yaratici
oldugu (Bantel ve Jackson, 1989) ve karar verme yeteneginin daha fazla oldugu (Eisenhardt ve
Schoonhoven, 1990; Murray, 1989) belirtilirken; diger taraftan, benzer yas, egitim ve mesleki
art-yetisime sahip bireylerin muhtemelen benzer degerlere sahip olduklar1 (Murray, 1989) ve
ist kademe yoneticilerin tiirdes yapisinin, iiyelerin arasindaki goriis-birligi ile iliskili oldugu
(Priem, 1990) ileri siiriilmektedir. Dolayisiyla, farklilik ve grubun performansini ele alan
arastirmalarda, aract ya da bi¢imleyici degiskenler incelenmedigi takdirde bu g¢alismalar

Lawrence’in (1997) belirttigi gibi kara-kutu (black-box) olarak kalmaya devam edecektir.

Bazi arastirma bulgularinda, iist kademe yonetici gruplarinin demografik farkliliklar
ile orgiit ¢iktilar1 arasinda pozitif bir iliski mevcuttur. Barsade ve digerleri (2000), farklh
sektorlerde faaliyette bulunan 62 sirketin 239 yoneticisini ele alan arastirma sonucunda st

kademe yoneticilerinin gorevsel farkliliklari ile orgiitiin borsa getirisi degiskeni ile Slgiilen
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finansal performansi arasinda pozitif bir iliski tespit etmislerdir. Smith ve digerleri (1994)
tarafindan, teknoloji odakli orgiitleri ele alinan arastirma sonucunda, egitim seviyesi, grup
icindeki deneyim ve gorevsel art-yetisim degiskenleri ile dlgiilen grup farkliliginin performans
tizerinde hem dogrudan hem de dolayl etkisinin bulundugu ve farkliligin degisik 6l¢iimlerine
bagli olarak performans iizerinde farkli etkilerinin oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu arastirma
sonuglarma gore, grubun egitim seviyesinin ¢esitliligi ile performans ol¢limleri (vatirim
getirisi ve satiglardaki bir yillik artis) arasinda pozitif bir iliski ortaya ¢ikmistir. Benzer
sekilde, Hambrick, Cho ve Chen (1996), 32 havayolu sirketinde calisan {ist kademe
yoneticilerin egitim ve orgiitte ¢alisma siirelerinin farklilig1 ile pazar payindaki biiyiime ve
karhiligin artis1 arasinda pozitif bir iligki tespit etmislerdir. Ayrica bu arastirmadan elde edilen
bulgular, farkliliga sahip gruplarin tiirdes olanlara kiyasla daha yaratict oldugunu ortaya
cikarmaktadir. Bu arastirmalarin yani sira, Greening ve Johnson (1996), ise gecmiste cesitli
krizlerin yasandig1 dort sektorde faaliyet gosteren 302 orgiitte yaptiklar arastirma sonucunda
gorevsel art-yetisimleri, calisma siireleri ve egitim seviyeleri bakimindan daha farkli olan {ist
kademe yonetici gruplarinin, kriz ve olaganiistii durumlarin erken isaretlerine karsi daha

duyarli olan ve tepki verebilen, kolektif bir biling olusturabilecekleri bulgusuna ulagsmislardir.

Diger taraftan, farkliliga sahip iist kademe gruplari ile orgiit ¢iktilar1 arasinda pozitif
iligki ortaya koyan arastirmalarin aksine bu tiir gruplarin o6rgiit ¢iktilarimi negatif olarak
etkiledigi sonucuna ulasan arastirmalarda bulunmaktadir. Hatta bu durum ayni arastirma
icinde, farkli degiskenler bazinda da gozlemlenebilmektedir. Ornegin, Smith ve digerleri
(1994), tarafindan yapilan arastirmada egitim seviyesinin farkliliginin performansi pozitif
olarak etkiledigi bulgusu ile birlikte iist kademe yonetici grubunun deneyiminin farklilig: ile
yatirim getirisi arasinda negatif bir iligki tespit edilmistir. Bununla birlikte, Simons ve digerleri
(1999), 57 {tiretim Orgiitiindeki iist kademe yoneticileri ele alan arastirmada; gorevsel art-
yetigim, egitim seviyesi ve calisma siiresinden olusan is ile ilgili farkliliklarin performans
(karlilik ve satiglardaki artis) lizerinde 6nemli bigimleyici etkisinin oldugunu, is ile ilgili
olmayan farklilik degiskeni olan ydneticilerin yasinin ise performans iizerinde bir etkisi

olmadig1 sonucuna ulagsmislardir.
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Carpenter ve Fredrickson (2001) tarafindan yapilan arastirmada, 207 orgilitte tist
kademe yonetici grubunun uluslararas1 deneyim, egitim seviyesi ve ¢alisma siiresi farklilig ile
orgiitiin global stratejik konumu arasinda pozitif bir iliski mevcutken, gorevsel farklilik ile
Orgiitiin global stratejik konumu arasinda negatif bir iligki elde edilmistir. Haleblian ve
Finkelstein (1993) tarafindan 47 Orgiitte yapilan arastirma sonucunda, bilgisayar sektdriinde
calisan tiist kademe yoOneticilerin Orgiitte ¢alisma siiresi ve gorevsel farkliliklar ile aktiflerin
karliligi, satis hasilati ve 6z kaynaklarin karliligi degiskenleri ile 6l¢iilen 6rgiit performansi
arasinda negatif bir iliski ortaya ¢ikmistir. Ayrica, Michel ve Hambrick (1992) tarafindan
yapilan arastirmada ise iist kademe yonetici gruplarmin farkliliginin, farkli degiskenleri
(calisma siiresi ve gorevsel art-yetisim) ile orgiit performansi arasinda onemli bir iligki

bulunamamustir.

2.3 Ust Kademe Yonetici Gruplari ile ilgili Yapilan Arastirmalarin Simirhihiklar:

Ust kademe yoneticiler ile ilgili yapilan arastirmalar, iist kademe yoneticilerin drgiitler
icin Oonem tasidig1 hakkinda sliphe birakmamasina ragmen, arastirma bulgulari arasinda
tutarsizliklar mevcuttur (Carpenter, Geletkanycz ve Sanders, 2004). Ust kademe ydnetici
gruplari ile ilgili olarak yapilan ilk arastirmalarda, iist kademe yonetici gruplarinin demografik
ozellikleri, gesitli orgiit ¢iktilar (performans: Hambrick ve D’ Aveni, 1992, Smith ve digerleri,
1994, strateji: Finkelstein ve Hambrick, 1990, Grimm ve Smith, 1991, Michel ve Hambrick,
1992, Wiersema ve Bantel, 1992, yéneticilerin isten ayrilmasi: Wagner, Pfeffer ve O’Reilly,
1984, Jackson ve digerleri, 1991, Wiersema ve Bird, 1993) ile iliskilendirilmistir. Ancak,
yapilan bu arastirmalarin bulgulari, demografik 6zellikler bakimindan farkli veya tiirdes olan
gruplarin m1 orgiit i¢in daha iyi performansa neden oldugu hakkinda bir sonuca ulagamamistir

(Pettigrew, 1992; Finkelstein ve Hambrick, 1996).

Ust kademe ydnetici gruplarinin  demografik &zellikleri ile orgiitiin  finansal
performansini ele alan aragtirmalarin sonucunda, dogrudan bir iligkinin oldugu yoniinde ¢ok az
kanit bulundugu, pozitif bir iliskiyi destekleyen sonuglarin ¢ok yaygin olmadigi ve hatta
negatif iliskiyi kanitlayan bulgularin dahi tespit edildigi, ortaya ¢ikmaktadir (Dalton, Daily,
Ellstrand ve Johnson, 1998). Ust kademe yonetici gruplarinin demografik dzelliklerini ele alan
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arastirma bulgularinin belirsizligi ve hatta arastirmalar arasinda birbiri ile ¢eliskili sonuglarin
ortaya cikmasi, Ust kademe yonetici gruplan ile ilgili yaklasimin smirhiliklan ile ilgili

tartismalari giindeme getirmistir (Priem, Lyon ve Dess, 1999).

Ust kademe yonetici gruplar ile ilgili yapilan aragtirmalar, Hambrick ve Mason’un
onerdigi yaklasimdan 12 yil sonra Oncelikle Finkelstein ve Hambrick’in (1996) kitabinda
degerlendirilmistir. Ancak, daha giincel bir degerlendirme ¢alismasi ilk modelin {izerinden 20
yil sonra Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004) tarafindan yapilarak, Hambrick ve
Mason’un orijinal modeline yazinda ortaya ¢ikan eksiklikler dahil edilerek, yazarlarin “ikinci-
kusak iist kademe yoOnetici modeli” olarak adlandirdiklar1 model gelistirilmistir (Sekil-3).
Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004) tarafindan yapilan ¢aligma temel alinarak, iist
kademe yoneticiler ile ilgili yapilan arastirmalarin bazi sinirlhiliklart  asagida

degerlendirilmektedir.

Sekil 3. Orgiitler icin Ust-Kademe Yonetici Yaklasim ile ilgili Gelistirilmis Model

TUst Kademe Yoneticilerin e reeieEereaeEaeseeseeeraehaenanrantanrant,
Demografik Etkilerinin H H
Bicimleyici / Arac1 degiskenleri H Orgiitsel Cikhlar H
Kuramsal Kurguyu temsil eden H . H
Ust Kademe Yéneticilerin s Giig E E
Onciiller Demografik Ozellikleri *  Yinetsel takdir H L H
s Tegvikler H Stratejik H
Dis Cevre ¢ Beceriler ve ¢ Entegrasyon H ¢ Lfleme H
o Orgit digindaki aligkanliklar + Grup siregleri : o Tiizel :
paydaslar *  Algzilar veyasosyal H *  Uluslar aras: :
o Orgiit digmdaki yénetici alzlar : s Defgigim Pert H
isgiicii pivasast s Davrangsalegilimler E * Stratejik Leriormans E
o Orgiit pevresinin ~ » Eilgiye engim - . etkilesim * F]I.r?ansal H
dzellikler "] ¢ Kaynaklaraersim ry ] « Politikalar * Piyasa E
. . + Begen sermaye : * Sosyal H
Orgiit ile Tigili ¢ Sosyalsermaye H * Inovasyon | 3
o Orgutsel Ozellikler o Yenetimgmbundaki.. H H
¢ Yonetim Kurulunun veya drgiitler arasmdaki » | Ust Yéneticiler / H
(?ZE]]JI\.'_I?I’% ) gireceli konum E Yiinetim Kurulu E
s Orgiit igi iggiicd piyasas: * Megruvansler : o Istenaynlma H
H *  Olusum H
s H H
s :
P EEEEEEIEEEEEEEEEEEEEgEEEEEEEEEEEEEEREERE R E .

7 §

Kaynak: Carpenter M.A., Geletkanycz M.A. and Sanders W.G., 2004. Upper Echelons Research Revisited:
Antecedents, Elements and Consequences of Top Management Team Composition. Journal of Management,

30(6): 747-778.
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2.3.1 Ust Kademe Yonetici Gruplarinin Tanimi

Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004), iist kademe yoneticilerin taniminin 6énemli
oldugunu ve kavramsal olarak bir¢ok arastirmada bu tanimin “baskin ortakyonetim” (Cyert ve
March, 1963) kavramim1 temel almasinin beklendigini belirtmektedirler. Yapilan
arastirmalarda Ust-kademe yonetici gruplarini, Orgiitin hangi kademelerinde yer alan
yoneticilerin olusturdugu hakkinda c¢esitli tanimlar mevcuttur. Uygulama acgisindan
bakildiginda, iist kademe yoOneticilerin ampirik tanimlari, kavramsal tanimindan ¢ok daha fazla
cesitlidir (Carpenter, Geletkanycz ve Sanders, 2004: 753). Bu nedenle Pettigrew (1992),
aragtirma bulgular1 arasindaki tutarsizligin, iist kademe yonetici gruplarmin farklh

tanimlarindan kaynaklanabilecegini ileri siirmektedir.

Dort ana baslikta incelenebilen bu tanimlara gore; yonetim kurulu iiyeleri (Finkelstein
ve Hambrick, 1990; Haleblian ve Finkelstein, 1993), érgiitiin en iist iki idari kademesinde yer
alan yoneticiler (Carpenter ve Fredrickson, 2001; Carpenter, 2002), orgiitiin baskan
yardimcist kademesinde ve daha tist kademelerde yer alan yéneticileri (Hambrick ve D’ Aveni,
1992; Michel ve Hambrick, 1992; Hambrick, Cho ve Chen, 1996), ve icra-baskan: tarafindan
belirlenen orgiitiin stratejik kararlarina dahil olan iist-kademe yonetici grubu itiyeleri (Smith
ve digerleri, 1994; West ve Schwenk, 1996; laquinto ve Fredrickson, 1997; Knight ve
digerleri, 1999; Simons ve digerleri, 1999), Oorgiitiin {st-kademe yOnetici grubunu

olusturmaktadir (Tablo 1).

Ust kademe yoneticiler ile ilgili tanimlarin ampirik arastirmalarda ki farkliliginin yani
sira kavramsal olarak Onerilen daha farkli tanimlar da mevcuttur. Finkelstein ve Hambrick
(1996), orgiitiin iist kademe ydneticileri ile birlikte yonetim kurulu iiyelerini de kapsayan daha
genis bir kavram onermekte ve bu kavrami “iist kademe yonetim tistii” (Supra-TMT) olarak
adlandirmaktadirlar. Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004) ise, arastirmalarin, orgiitiin Ust
kademe yoneticileri ve yonetim kurulu {yeleri ile etkilesimlerinden dolay:1 strateji
danigmanlari, risk-sermayesi sirketleri (venture capitalists) gibi aktorlerin etkilerinin de ele

alinarak genisletilmesini dnermektedirler.
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Tablo 1. Ust-Kademe Yonetici Gruplarinin Tanimi

Yazarlar

Tanim

Performans Olgiitii

Finkelstein ve Hambrick
(1990)

Ayni zamanda yonetim kurulu iiyesi olan kurumsal

yoneticiler

Stratejik Stireklilik
(kontrol degiskeni: 5 yillik

0z-sermaye karlilig1)

Haleblian ve Finkelstein
(1993)

Ayni zamanda yonetim kurulu {iyesi olan kurumsal

yoneticiler

Bilesik Olgiit (aktiflerin
karlhiligy, satis hasilat1 ve 6z

kaynaklarin karlilig1)

Carpenter ve Fredrickson
(2001)

Orgiitiin en iist iki idari kademesi

(icra-bagkani, yonetim kurulu bagkani, {iretimden

sorumlu bagkan, mali islerden sorumlu bagkan ve bu

Kiiresel Stratejik Konum
Olgiitii (yabanc iilkelere

satiglar, yabanci iilkelerde

Carpenter (2002)

kademelerden  sonraki diger yiiksek  ydnetim ) o
) o iiretim, cografi ¢esitlilik)
kademelerinde yer alan yoneticiler)
Orgiitiin en iist iki idari kademesi
(icra-bagkani, yonetim kurulu bagkani, {retimden

sorumlu bagkan, mali islerden sorumlu bagkan ve bu

kademelerden  sonraki  diger yiiksek  yOnetim

kademelerinde yer alan yoneticiler)

Aktiflerin karliligi (ROA)

Hambrick ve D’ Aveni

Bagkan yardimcilar1 ve bagkan yardimcisi kademesinin

tizerinde yer alan tiim yoneticiler iflas
(1992)
Asbaskan kademesinin iizerinde yer alan tiim yoneticiler
Michel ve Hambrick (1992) | (yiiksek mevkili bagkan yardimcisi, ica-baskani) ve | Aktiflerin karlilig

yonetim kurulu liyesi olan diger tim ydneticiler

Hambrick, Cho ve Chen
(1996)

Bagkan yardimcisi kademesinin iizerinde yer alan tim
yoneticiler (yiiksek mevkili baskan yardimcisi, yonetim
kurulu baskan vekili, yonetim kurulu bagkan yardimcist,

icra-bagkani)

Pazar payindaki biiyiime ve

karlhilik

Smith vd (1994)

fcra-bagkam tarafindan belirlenen stratejik karar verme

yetkisine sahip iist-kademe yonetici grubu

Yatirim getirisi ve

satislardaki artig

West ve Schwenk (1996)

fcra-bagkam tarafindan belirlenen stratejik karar verme

yetkisine sahip list-kademe ydnetici grubu

Net karlilik ve aktiflerin

karlilig

Iaquinto ve Fredrickson

(1997)

Icra-bagkam tarafindan belirlenen stratejik karar verme

yetkisine sahip iist-kademe yonetici grubu

Aktiflerin karliligt

Knight vd (1999)

Icra-bagkam tarafindan belirlenen stratejik karar verme

yetkisine sahip iist-kademe ydnetici grubu

Stratejik goriis-birligi

Simons vd (1999)

fcra-bagkam tarafindan belirlenen stratejik karar verme

yetkisine sahip iist-kademe yonetici grubu

Karhlik ve Satiglardaki artig
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Ust kademe yénetici gruplarmin tanimu ile iliskili baska bir husus da, bu gruplarin kag
yoneticiden olustugu ile ilgilidir. Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004), iist kademe
yonetici grup lyelerinin sayisinin, arastirmalar arasinda degiskenlik gosterdigini ve cogu
aragtirma sonuglarinda grubun kac¢ kisiden olustugu ile ilgili bilgilerin yer almadigim
belirtmektedirler. Bu durum, arastirmalar arasinda karsilagtirma yapilmasima engel

olusturmaktadir.

2.3.2 Farkhilik Degiskenleri

Ust kademe yénetici gruplar cinsiyet, etnisite, yas, kidem, egitim seviyesi ve gorevsel
art-yetisim gibi degiskenler temelinde farkli veya tiirdes’tir (Bantel ve Jackson, 1989; Pelled,
1996; Pelled ve digerleri, 1999, Simons ve digerleri, 1999; Smith ve digerleri, 1994). Simons
ve digerleri (1999: 662), farklilig1 “list kademe yoOnetici grubunun, iiyelerinin demografisi ve
algilar1 bakimindan ¢esitlilik derecesi” olarak tamimlamaktadir. Dolayisiyla, farklilik
degiskenleri grubu tiirdes veya farkli olarak ayiran degiskenlerdir. Bir grubun tiyeleri bir veya
birden fazla farklilik boyutunda benzer iseler, grup tiirdestir. Diger taraftan, tiirdes gruplara

karsit olarak farkliliga sahip gruplarin iiyeleri birbirlerinden farkli 6zelliklere sahiptirler.

Orgiitler, ¢alisanlar arasindaki demografik farkhiliklar (cinsiyet, yas, etnisite gibi)
bakimindan birbirlerinden farklilasmiglardir; bunun yani sira birlesmeler, satin alimlar, ortak
girisimler sonucunda c¢alisanlarin gorevsel ve egitim art-yetisimlerinde de farkliliklar
olusmaktadir (Van Knippenberg ve Schippers, 2007). Onceleri, farkli gruplarm isgiiciine
katilim1 daha sonra ise kiiresellesmenin etkileri ile farklilik, 6rgiit calismalarinda stirekli olarak
yer edinmistir. Farklilik 6nemlidir ¢iinkii bireyler, diger ¢esitli bireyler ile iliskilendirdikleri
gruplar veya kategorilere sosyal anlam yiiklemektedirler ve bunu farkliligin bir baglami

oldugu i¢in yapmaktadirlar (DiTomaso, Post ve Parks-Yancy, 2007).

Farkliligin ¢esitli boyutlar1 mevcuttur. Calisanlarin farkliliklari, yazinda birgok boyutta
ele alinmakla birlikte, yapilan arastirmalarda genellikle gdzlemlenebilir farkliliklar {izerinde
durulmustur. Geleneksel olarak arastirmalarda ele alinan farklilar, yas, cinsiyet, etnisite,
egitim ve g¢alisma sliresi olarak ortaya c¢ikmaktadir (Tsui ve digerleri, 1992). Milliken ve
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Martins (1996) bu farkliliklardan yas, cinsiyet ve etnisiteyi gézlemlenebilir, egitim ve ¢alisma
siiresini ise, gozlemlenemeyen degiskenler olarak belirtmislerdir. Ancak, farklilhik bu
degiskenler ile smirli degildir. Milliken ve Martins (1996), yaptiklar1 yazin taramasi
neticesinde farkliligin 12 boyutunu belirlemislerdir. Bu yazin taramasi, farkliligin geleneksel
demografik Ol¢limlerine (irk/etnisite, milliyet, cinsiyet ve yas) odaklanan arastirmalari ve
bunlara ek olarak kisilik, degerler, bireyin egitim art-yetisimi, gorevsel art-yetisimi, mesleki
art-yetisimi, sektor deneyimi, orgiit iiyeligi, orglitte calisma siiresi ve grup iginde ¢alisma
siiresi farkliligini inceleyen arastirmalart da igermektedir. Pelled (1996) ise, farkliligin
goriintirliik ve is ile ilgililik boyutlarina bagli olarak bir tipoloji olusturmustur; bu tipolojide,
yas, cinsiyet ve etnisite yiliksek goriiniirliikk ve diisiik is ile ilgili farklilik olarak; grup iginde
calisma siiresi, yiiksek goriiniirliik ve yiiksek is ile ilgili farklilik olarak; orgiit icinde ¢alisma
sliresi, egitim seviyesi ve gorevsel art-yetisim ise diisiik goriintirliik ve yiiksek is ile ilgili

farklilik olarak siniflandirilmistir (Sekil-4).

Sekil 4. Demografik Farklilik Degiskenleri ile ilgili Tipoloji

Yas Grup icinde g¢alisma suresi
_YUKSEK | Ginsiyet
GORUNURLUK
Etnisite
Orgiit icinde calisma siiresi
_DUSUK Egitim art-yetisimi
GORUNURLUK
Gorevsel art-yetigim

DUSUK iS-ILE YUKSEK iS-ILE
iLGILILIK iLGILILIK

Kaynak: Pelled, L.H., 1996. Demographic Diversity, Conflict, and Work Group Outcomes: An Intervening
Process Theory. Organization Science, 7(6): 615—631.

Yazinda, farklilik genel anlamda, iligkilere yonelik 6zelliklerin farkliligi ve goreve
yonelik &zelliklerin farklilig1 olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Iliskilere yonelik farklilik,

kisileraras1 iliskileri sekillendiren ancak genellikle performans ile dogrudan bir iligkisi
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olmayan yas, cinsiyet ve etnisite gibi 6zellikleri kapsamaktadir; goreve yonelik farklilik ise,
igyerinde ihtiya¢ duyulan bilgi, beceri ve yetenek ile iliskili olmas1 beklenen uzmanlik, kidem,
egitim gibi Ozellikleri yansitmaktadir (Jackson ve digerleri, 2003: 804). Yazinda yer alan bu
ayrima gore, cinsiyet, vatandaslik ve yas farklilik degiskenleri toplamindan iliskilere yonelik
farkhilik; yonetim kurulundaki kidem, sirketteki kidem, sektordeki kidem, egitim seviyesi,
egitim alani, uzmanlik ve meslek ile ilgili farklilik degiskenleri toplamindan ise goreve yonelik

farklilik degiskenleri olusturulmustur.

Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004), iist kademe yonetici gruplart ile ilgili
yapilan arastirma bulgularindaki ¢eliskinin, kismen iist kademe yonetici gruplarinin
demografik farklilik Ol¢limlerinin arastirmalar arasinda farklilik gostermesi ile iligkili
olabilecegini belirtmektedirler. Ust kademe y&netici gruplarmin demografik 6zellikleri ile
ilgili yapilan arastirmalarda ¢ok farkli degiskenler kullanilmistir, bazi aragtirmalar tek
degiskeni ele alirken c¢ogu arastirmada birden fazla degisken yer almaktadir, ancak bu
degiskenlerin etkileri birbirinden ayri incelemektedir. Ust kademe yonetici gruplarmimn
Ozelliklerini inceleyen arastirmalarda daha c¢ok, demografik farkliligin belirleyicileri olarak
gorevsel art-yetisim (Hambrick, Cho ve Chen, 1996; Carpenter, 2002), yas (Wiersema ve
Bantel, 1992; Tihanyi vd, 2000), orgiitte ¢alisma siiresi (Johnson ve digerleri, 1993; Carpenter
ve Fredrickson, 2001) ve egitim art-yetisimi (Eisenhardt ve Schoonhoven, 1990; Smith ve
digerleri, 1994) arastirilmistir. Yoneticilerin, uluslararasi is tecriibeleri, etnisite ve cinsiyet gibi
degiskenler son yillarda ele alinmaya baglanmig; karliligin yonetimi, satin almalar, kamu veya
askeri hizmetler, kar amaci1 glitmeyen isletmelerdeki tecriibe gibi is ile ilgili tecriibeler ve
kisilik ozellikleri gibi baz1 degigkenler ise incelenmemistir (Capenter, Geletkanycz, Sanders,

2004).

Ust kademe yéneticilerin cinsiyet farkliliklarinin etkisi ile ilgili arastirmalarin sayisi
azdir (Krishnan ve Park, 2005). Bunun nedeni, orgiitlerde, kadin yoneticilerin ¢ok fazla yer
almamasi (Daily, Certo ve Dalton, 1999) ile ilgilidir. Ancak, kadin yonetim kurulu iiyelerinin,
yonetim kurullarinda yer almasmin orgiit performansini olumlu yonde etkiledigine dair
arastirma bulgular1 mevcuttur (Carter vd, 2003). Yoneticinin yasinin, algilarini ve tercihlerini

etkileyecegi beklenmektedir (Wiersema ve Bantel, 1992). Hambrick ve Mason’a (1984) gore,
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daha gen¢ olan yoneticiler daha riskli stratejileri tercih edeceklerdir; daha yash olan
yoneticilerin ise daha muhafazakar olmalar1 ve yeni fikirleri daha zor benimseme egiliminde

olmalar beklenmektedir.

Yoneticilerin egitim seviyeleri, bilgilerinin, biligsel egilimlerinin ve becerilerinin
gostergeleri olarak diisliniilmektedir (Hambrick ve Mason, 1984). Egitim seviyesi, daha fazla
bilgiyi isleme kapasitesi ve yenilik egilimi (Wiersema ve Bantel, 1992; Finkelstein ve
Hambrick, 1996) ile orgiit performans: (Noburn ve Birley, 1988) ile iliskilendirilmistir. Egitim
seviyesinin yani sira, alinan egitimde onemlidir. Hambrick ve Mason (1984), isletme egitimi
almis yoneticilerin, diger egitim art-yetisimlerine sahip yoneticilere gore, kisa vadeli
performans hedeflerine yoneleceklerini belirtmektedirler. Gorevsel art-yetisim, list kademe
yonetici gruplarinin farklilik degiskenleri arasinda en ¢ok gbze garpan ve en fazla arastirilan
degiskenler arasinda yer almaktadir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Bunderson ve
Sutcliffe’a (2002) gore, farkli gorevsel deneyimler, yiiksek oranda gorevsel farkliligi
yansitmaktadir. Hambrick ve Mason (1984), gorevsel art-yetisimi ziretim ve isletme ile ilgili
olmak iizere iki genel kategoriye ayirmaktadir. Isletme ile ilgili gorevler, satis, pazarlama,
ticaret ve arastirma-gelistirme gibi bolimleri; diger taraftan, tiretim ile ilgili gorevler ise,
iiretim, miihendislik, muhasebe ve finans gibi boliimleri kapsamaktadir. Orgiitte ¢alisma
sliresi, yoneticinin Orgiit i¢in calistig1 yillarin sayist olarak tanimlanmaktadir (Iaquinto and
Fredrickson, 1997). Hambrick ve Mason’a (1984) gore, tek bir Orgiitte calisan yoneticilerin
bakis acilart sinirlidir. Noburn ve Birley (1988), duragan sektorlerde, yoneticilerin Orglitte
calisma stireleri ile oOrgiit performansi arasinda olumlu bir iliski tespit ederken, dinamik
sektorlerde ise bu degiskenler arasinda olumsuz bir iligki tespit etmislerdir. Yoneticinin
sektorde calisma siiresi ile ilgili olarak, Noburn ve Birley (1988) yoneticinin ¢alistig1 orgiit
sayisinin, Orgiitin  finansal performansi iizerinde olumlu bir etkisinin oldugunu

belirtmektedirler.

Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004), arastirmalarda demografik degiskenlerin
kullanilmasinin yontemsel olarak elverisli oldugunu, bu nedenle demografik 6zelliklerin daha
bliyiik, karmasik ve Ol¢lilmesi zor olan kavramlarin yerine kullanildigini1 belirtmektedirler.

Bununla birlikte yazarlara gore, stratejik siireglerin ve tercihlerin 6nemli kuramsal temsilcisi
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sadece demografi degildir, kuramsal modelde bilissel modellerin, algilarin ve degerlerin
stratejik tercihleri etkiledigi varsayilmaktadir. Yoneticilerin biligsel modelleri, algilar1 ve
degerleri, sadece demografik 6zelliklerinin biri ile degil, bircogunun etkilesimi ile ilgilidir, bu

nedenle demografik farklilik ile ilgili arastirmalarda, farkliligin ¢cok boyutlu 6l¢timii nemlidir.

Farklilik ile ilgili arastirmalarda, farkliligin boyutlariin etkileri tek tek ele alinmasinin
yani sira tiim farklilik boyutlarinin ayni1 anda genel bir kavram olarak etkisi de incelenmistir.
Yapilan ¢ogu arastirmada, tist kademe yonetici gruplarinin farkliligi genel bir kavram olarak
tanimlanmistir. Yas, cinsiyet, milliyet, gorevsel art-yetisim, calisma siiresi gibi farklilik
boyutlar1 arasinda bir ayrim gozetilmemis ve farklilik boyutlarinin ayni etkisi oldugu
varsayllmistir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Jackson (1992:398), genel bir farklilik
kavraminin kuramsal olarak yararli oldugunu, ampirik arastirmalarda ise farkliligin tek tek
boyutlarina ayrilarak ele alinmasinin ve en dnemli farklilik degiskenlerinin ayirt edilmesinin
gerekli oldugunu ileri stirmektedir. Grup farklilig1 aragtirmalarinda da, farklilik boyutlarinin
ayr1 ayri ele alinmasi gerektigi belirtilmektedir (Milliken ve Martins, 1996). Ancak, son
zamanlarda, farklilik boyutlart ile ilgili yapilan arastirmalarda tiim farklilik boyutlarinin ayni
anda dikkate alinmasi oOnerilmektedir. Jackson, Joshi ve Erhardt (2003), bir aragtirma
icerisinde ¢esitli farklilik boyutlarinin birbirinden ayr1 olarak test edilmesini ve bulgularin
farklt boyutlara gore tartisilmasini elestirmektedirler. Bu sekilde bir yaklasim ile farkli
boyutlarin birbirinden bagimsiz oldugu disiiniilmektedir, halbuki yapilan arastirma
sonuclarinda, farklilik boyutlarinin genel etkisinin daha fazla oldugu ortaya g¢ikmaktadir.
Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004) da, Orgiitiin ¢iktilar1 {izerindeki etkileri
arastirilirken, tist kademe yonetici gruplarinin farkliliklarinin gesitli boyutlarinin ayn1 anda ele
alinmasini ve {ist kademe yoneticilerin kendi demografik 6zelliklerinden olusan kaynaklarinin
bilesimi (bundle of resources) olarak degerlendirilmesini 6nermektedirler. Yazarlara gore,
yoneticilerin farkli demografik degiskenlerinin birbiri ile etkilesimleri ve bu degiskenlerin
bireysel ve orgiitsel ¢iktilar {izerindeki bilesik ve toplam etkisinin arastirmalarda yer almasi

olduk¢a 6nem tagimaktadir.
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2.3.3 Orgiitiin Icinde Bulundugu Baglamin Etkisi

Hambrick ve Mason (1984) tarafindan gelistirilen modelde, {ist kademe yonetici grup
yapilariin belirleyicileri olarak orgiitiin ¢evresel baglamina dikkat g¢ekilmektedir. Ancak,
uzunca bir siire iist kademe yoneticiler ile ilgili yapilan aragtirmalarda orgiitiin i¢inde yer
aldig1 cevreye cok fazla énem verilmemistir. Ust kademe yonetici grup yapilarini ele alan
arastirmalart  degerlendiren Pettigrew’in (1992) en Onemli elestirilerinden biri  bu
arastirmalarin ¢ogunlukla oOrgiitiin ve grubun i¢inde bulundugu baglami yok saymasidir.
Pettigrew’e (1992:174) gore, grup demografisini orgiit performansi ile iliskilendiren ve grup
ile Orgiitiin basarisina tiirdes gruplarin mi farkliliga sahip gruplarin m1 katkida bulundugu ile
ilgili tutarsiz bulgular, kuramsal yorumlarin yeniden diisiiniilmesine yol agmaktadir. Carpenter
(2002), ¢ok az sayida yapilan aragtirmalar haricinde orgiit performansini agiklanmaya c¢alisan,
list-kademe yoneticiler ile ilgili ¢alismalarin goze ¢arpan 6zelliginin, sasirtici sekilde {ist-
kademe yoneticilerin baglamdan bagimsiz diisiiniilmesi egilimi oldugunu belirtmektedir.
Halbuki yazarinda belirttigi gibi, strateji arastirmalarinda iligkilerin genellikle kosullara bagli
oldugu ve iist-kademe yoneticilerin demografik 6zellikleri ve ¢iktilar arasindaki iliskiyi, tist-
kademe yoneticilerin durumunun etkileyecegine dair fazlasiyla davranigsal ve sosyal
psikolojik arastirma mevcuttur. Orgiitiin baglami ile ilgili bu elestirilerin temelinde, farkli
orgiitsel ¢evrelerde bazi grup yapilarinin 6rgiit ¢iktilar tizerinde farkli fayda veya maliyete yol

acacaginin farkina varilmasi yatmaktadir (Keck ve Tushman, 1993).

Finkelstein ve Hambrick (1996), orgiitiin i¢ ve dis cevresini, iist kademe yoOnetici
gruplar ile ilgili yapilan aragtirmalar i¢in 6nemli baglamsal etkenler olarak belirtmektedirler.
Baglam, yonetici grubunun yapisinin hem sonucu hem de o6nemli bir belirleyicisidir
(Carpenter, Geletkanycz ve Sanders, 2004). Bir taraftan, sektoriin durumu, ¢evresel belirsizlik
ve Orglitiin igsel etkenleri, list kademe yoneticilerin se¢ciminde ve bu yonetici grubunun
yapisinda etkili olurken, diger tarafta, Orgiitiin i¢c ve dis cevresi, yoOneticilerin stratejik
tercihlerine ve dolayisiyla orgiitiin performansina etki eden dnemli bir kosul olarak ortaya

cikmaktadir.
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Orgiitiin baglamu ile ilgili elestiriler dikkate aliarak, {ist kademe yonetici gruplar ile
ilgili yapilan bazi arastirmalara cevresel Ozellikler dahil edilmis ve iist kademe ydnetici
gruplarinin demografik yapist ile cevresel Ozellikler arasinda uyum saglandiginda Orgiit
performansinin daha fazla oldugu tespit edilmistir (Bluedorn ve digerleri, 1994). Finkelstein
ve Hambrick’e (1990) gore, tist kademe yoneticilerin orgiitiin performansina ve ¢iktilarina etki
etme kabiliyetleri, gorev cevresi, Orgiit ve {ist kademe yonetici grubunun demografik

ozelliklerine baglidir.

Ust kademe yénetici grubunun faaliyette bulundugu baglami ve az da olsa demografik
farklilik degiskenlerinden bazilarini ele alan arastirmalar mevcuttur. Fredrickson ve laquinto
(1989), orgiitlerin faaliyet gosterdikleri sektorleri ¢evresel duraganligr dikkate alarak, yiiksek
oranda duragan ve degisken olarak siiflandirmiglardir. Eisenhardt ve Schoonhoven (1990)
tarafindan yapilan arastirmada c¢evre, pazarin agamalarina gore aniden ortaya ¢ikan (emergent
market), bliyiimekte olan (growth market) ve olgunlasmis (mature market) olarak ele
almmustir. Lant, Milliken ve Batra’da (1992), arastirmalarinda c¢evreyi karmasik ve duragan
olarak incelemislerdir. Haleblian ve Finkelstein (1993), ¢evresel karmasiklik ve yoneticilerin
yonetsel takdir yetkisi degiskenlerini ele alarak, list kademe yoOneticilerin yonetsel takdir
yetkisinin az oldugu cevrelerde, tahmin edici etkilerinin olmadigi sonucuna ulagmislardir.
Haleblian ve Finkelstein’a (1993) gore, ¢evresel karmasiklik ve yonetsel takdir yetkisi
birbirini tamamlayic1 kavramlar olarak ortaya ¢ikmaktadir ve karmasiklik ile yonetsel takdir
yetkisi iist kademe yoneticilerin ozellikleri ile orgiitin performansi arasindaki iliskiyi
etkileyen onemli iki ¢evresel degiskendir. Carpenter ve Fredrickson (2001), gorev ¢evresini
dikkate alarak, cevresel belirsizligin {ist kademe yonetici grubunun demografik 6zellikleri ile

global stratejik konumu arasindaki iliskiyi bi¢gimlendirdigini tespit etmiglerdir.

Priem (1990), ¢evresel dinamizmin diisiik oldugu ¢evrelerde yiiksek fikir birligine
sahip tiirdes list kademe yonetici gruplarinin, ¢evresel dinamizmin yiiksek oldugu cevrelerde
ise diigik fikir birligi olan farkliliga sahip iist kademe yonetici gruplarmin daha yiiksek
performans saglayacagini dnermektedir. Priem’m (1990) bu 6nerisi, Hambrick ve Mason’un
(1984) tirdes iist kademe yonetici gruplarinin rutin kararlar almada, ¢esitlilige sahip f{ist

kademe yonetici gruplarinin ise iyi tantmlanmamis kararlar almada daha etkin oldugu 6nerisi
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ile uyumludur. Dinamizm yiiksek oldugu ve hizli degisikliklerin yasandig1 ¢evrelerde,
demografik 6zellikler bakimindan farkliliga sahip olan {ist kademe yo6netici gruplarinin, daha
duragan cevrelerde ise daha tiirdes olan gruplarin performanslarinin yiiksek oldugu ile ilgili
arastirma bulgulart mevcuttur (Eisenhardt ve Schoonhoven, 1990; Lant, Milliken ve Barta,
1992; Hambrick, Cho ve Chen, 1996; laquinto ve Frederickson, 1997; Keck, 1997). Ancak,
Carpenter (2002) tarafindan yapilan arastirma da, farkliligin daha az karmasik durumlarda
performans ile olumlu iliski gosterdigi ve yiiksek belirsizlik durumlarinda ise performansi

olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.

Bu caligmalarda yer aldig1 iizere, list yonetim gruplarimin farkliligi ile performans
arasindaki iligkiyi inceleyen aragtirmalara baglam dahil edildiginde, bu degiskenler genellikle
orgiitiin icinde yer aldigi cevresel kosullardan olusmaktadir. Cevresel kosullardan farkli
olarak, yoneticilerin gorev ¢evresi ile ilgili olarak yapilmis ¢cok az sayida ve kapsamli olmayan
arastirmalar da mevcuttur. Pelled ve digerleri (1999), 45 grubun ydneticileri ve tliyelerini ele
alan arastirma bulgular1 ile gorevsel farkliligin goérev catismasinin onemli belirleyicisi
oldugunu, etnisite ve c¢aligma siiresi farkliliklarinin ise duygusal catismanin belirleyicisi
oldugunu gostermektedirler. Gorevin rutinligi farklilik ile gorev catismasi arasindaki pozitif
iliskiyi giliclendirmektedir, dolayisiyla onemli bir bigimleyici olarak ortaya cikmaktadir.
Eisenhardt, Kahwaiy ve Bourgeois (1997) tarafindan yapilan arastirmada, performansi yiiksek
olan orgiitlerin iist kademe yonetici gruplarmin performansi diisiik olan orgiitlerin tist kademe
yoneticilerine gore daha fazla gorev catigsmasi yasadiklar ortaya ¢ikmistir, performansi yiiksek

olan orgiitlerdeki iist kademe yonetici gruplarinin farklilig: ise daha fazladir.
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BOLUM III. ORGUTUN CEVRESEL KOSULLARI

Kosulbagimlilik  kurami, orgiit yapismin  boyutlart  arasindaki iliskilerin
aciklanmasinda, orgiit yapilarin1 6nemli bir sekilde etkileyen kosullarin tanimlanmasinda ve
uyumun performans lizerindeki etkisinin agiklanmasinda 6nemli bir ¢erceve olusturmustur. Bu
boliimde, oncelikle orgiitiin ¢evresi bu kuram kapsaminda degerlendirilmekte ve orgiitiin

gorev ¢evresinin boyutlari incelenmektedir.

3.1 Kosulbagimlihik Kurami Cercevesinde (")rgiitiin Cevresinin Degerlendirilmesi

Orgiit kuraminim en yogun ilgi ceken énemli konularindan biri orgiitiin ¢evresi ile olan
iligkisidir. Kosulbagimlilik kurami, kaynak bagimliligi kurami, popiilasyon ekolojisi kurami,
kurumsal kuram ve diger kuramlar, orgiit ile ¢evresi arasindaki iligki {izerinde 6nemli katkilar
saglamigtir. Bertalanffy (1956) tarafindan ortaya atilan acgik sistem kurami, Orgiit
arastirmalarinda ¢evrenin roliiniin farkli bir sekilde diisiinlilmesine neden olmus ve cevresel
kosullarin etkilerini ele alan ¢aligmalar ilk olarak kosulbagimlilik kurami daha sonralar1 diger

kuramlar kapsaminda arastirilmistir.

Kosulbagimlilik kurami, orgiitlerin incelenmesinde onemli bir kuramsal gerceve
olusturmaktadir (Donaldson, 2001). Bu kuram, orgiitlerin yasamlarinin etkili ve verimli
performansa bagli oldugu argiimanina dayanmaktadir ve kuram kapsaminda en yiiksek
performansin ise Orgiitiin cevresel taleplere uygun bir sekilde tepki vermesi ile elde
edilebilecegi ileri siiriilmektedir. Orgiitiin biiyiimesinin ve yasaminin temel nedeninin igsel
ayirt edici yetkinlikleri ile ¢evresinin uyumu oldugu belirtilmektedir (Summer ve digerleri,
1990). Orgiitlerin yasamalar1 ve etkin olabilmeleri i¢in 6rgiit yapisinin ve siireglerinin, drgiitiin
baglamina (¢evre, teknoloji, orgiit biiyiikliigii, orgiit kiiltiirii ve gérev ozellikleri) uyum
saglamasi gereklidir (Drazin ve Van de Ven, 1985). Uyum kavrami, bigimleyici (moderating),
araci (mediation), profil yanlilig1 (profile deviation), biitiinleyici (gestalts), birlikte degistirici

(covariation) ve eslestirici (matching) gibi birgok sekilde incelenmistir (Venkatraman, 1989).
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Orgiitiin performans1 igin uyum saglanmasi gereken kosullar cesitlidir. Kuram
sonralar1 daha kapsamli modeller gelistirilmistir. Kosulbagimlilik kurami ¢ercevesinde yapilan
aragtirmalarda Orgiitiin yagaminin bagli oldugu diistiniilen farkli kosullar incelenmistir. Ele
alman onemli kosullar, ¢cevre (Burns ve Stalker, 1961), strateji (Chandler, 1962), teknoloji
(Woodward, 1965), gorev belirsizligi (Perrow, 1967), orgiit biiyiikligii (Child, 1975) ve
yapisal konfiglirasyon (Mintzberg, 1979) olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu onemli ¢aligmalar
kosulbagimlilik kuraminin ana hatlarini olusturmaktadir. Yapilan ¢alismalar arasinda orgiitler
icin g¢evre, onemli bir kosul olusturmaktadir; farkli ¢evrelerin farkli ekonomik, teknik ve
sosyal ozellikleri oldugu igin, farkli ¢evrelerde yer alan orgiitlerin stratejileri ve yapilar da
farklidir. Dolayisiyla, orgiit yapisinin ¢evreye uyum saglamasi etkililik i¢in 6nemlidir (Child,

1977, Drazin ve Van de Ven, 1985; Donaldson, 2001).

Burns ve Stalker’in (1961) orgiit ile ¢evresi arasindaki iligskiye kosulbagimli yaklasima,
kosulbagimlik kurami kapsaminda yapilan ilk arastirmalar arasinda yer almaktadir. Yazarlarin,
mekanik ve organik Orgilit yapilarmi ayirdigi  caligmasi, yapisal smiflandirmalarin
gelistirilmesinde oncii ¢aligmalardandir. Duragan c¢evrelerdeki orgiitlerin mekanik yapilarinin,
buna karsit olarak hizli degisen ¢evrelerde yer alan oOrgiitlerin organik yapilarinin oldugunu
tespit eden yazarlar, yoneticilerin orgiitlerin kars1 karsiya kaldiklar1 c¢evresel belirsizlikleri
dogru olarak yorumlamalar1 ve buna gore uygun yonetim yapilarini belirlemeleri gerektigini
belirtmiglerdir. Emery ve Trist (1965: 21) ise, orgiitiin ¢evresini artan karmasiklik ve
istikrarsizlik boyutlarinda ele alarak dort ideal ¢evreyi yansitan bir tipoloji gelistirmisler ve
orgiitiin ¢evresini durgun-daginik, durgun-yogunlasmig, dengesiz-tepki gosterici ve ¢alkantili
cevreler olarak simiflandirmislardir. Yazarlar bu tipoloji ile, orgiitlerin i¢inde yer aldiklari
cevrelerin, giderek artan bir oranda ve daha fazla karmasiklia dogru degistiklerini

belirtmektedirler.

Lawrence ve Lorsch (1967) ise, belirsiz veya calkantili (turbulent) ve duragan veya
durgun (placid) boyutlarinda gevresel tipoloji gelistirmislerdir. Yazarlara gore, orgiitiin ¢cevresi
ile uyum saglamasi icin Orgiitiin bir biitiin olarak ¢evresi ile benzer olmasi gereklidir.

Thompson’a (1967) gore, orgiitlerin gorev c¢evrelerinin yonetimi en Onemli sorunlaridir;
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bundan dolayi, orgiitlerin yapis1 ve faaliyetleri, ¢evrelerindeki belirsizlik seviyesini yansitacak
sekilde degismektedir. Bu ¢alismalarda ki ortak nokta, belirsizligin ¢evre iginde var olmasi ve

bundan dolay1 yoneticilerin temel gorevinin belirsizlik ile miicadelesidir.

Pfeffer ve Salancik (1978) tarafindan gelistirilen kaynak bagimliligi kuraminda ise,
oncelikle ¢evrenin oOrgiitler {izerindeki giiclii etkisi tartisiimaktadir ve ¢evrenin olusturdugu
kisitlamalara karsin olusturulacak stratejiler onerilmektedir. Pfeffer ve Salancik, orgiitlerin
cevreye olan bagimliliklarin1 yonetmek igin, satin almalar, ortak girisimler, birlegsmeler gibi
stratejileri 6rnek olarak belirtmektedirler. Kaynak bagimliligi kuramina gore, faaliyetleri igin

ihtiyac duyulan kaynaklar, 6rgiitler i¢in 6nemli bir kosul olusturmaktadir.

3.2 Orgiitiin Cevresinin Boyutlar

Orgiitiin ¢evresinin énem kazanmasi, ¢evrenin kavramsallastirilmas: ve dolayisiyla
dl¢iimiinii beraberinde getirmistir. Oncelikle ¢cevrenin objektif ger¢eklik mi yoksa algilanan bir
olgumu oldugu konusu tartisiimaktadir (Sharfman ve Dean, 1991). Weick’e (1979) gore, ¢cevre
orgiitler tarafindan yaratilmaktadir. Diger taraftan, bir¢ok arastirmada ise orgiitiin ¢evresinin
objektif  degiskenler araciligiyla Dbelirlenmesi  yolu tercih  edilmistir.  Cevrenin
kavramsallastirilmasinda hem objektif Ozellikler hem de yoneticilerin c¢evre ile ilgili

algilamalar1 6nem teskil etmektedir (Aldrich, 1979; Tung, 1979).

Cevresel belirsizlik, orgiit kurami ve stratejik yonetim alanlarinda uzun siiredir, temel
kavram olarak karsimiza cikmaktadir. Yapilan arastirmalarda, cevresel belirsizlik farkl
sekillerde kavramlastirilmis; ancak ¢ogunlukla oOrgiitiin ¢evresi, karmasiklik, dinamizm ve
kaynak bollugu olmak {iizere ii¢ temel boyutta incelenmistir (Sharfman ve Dean, 1991).
Thompson’un (1967) cevre tipolojisi farklilik/tiirdeslik ve duragan/dinamik olmak tizere iki
boyutludur. Child (1972) benzer olarak karmasiklik ve degiskenlik boyutlarini kullanmis ve bu
boyutlarin yani sira kaynaklarin elverisliligini de dahil etmistir. Aldrich (1979) ise, cografi

dagilim ve ¢esitlilik, duraganlik ve karmagiklik, alanin uyumu ve kapasite olmak tizere iki
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boyuttan olusan li¢ kavram belirlemistir. Bu kavramlar, karmasiklik, dinamizm ve g¢evresel

bolluk kavramlarina karsilik gelmektedir.

Dess ve Beard (1984), daha 6nceden Aldrich tarafindan belirlenen alti ¢evresel boyutu,
yaptiklar1 faktor analizinin sonucunda bolluk (munificence), dinamizm (dynamism) ve
karmasiklik (complexity) olmak iizere lic boyuta indirmislerdir. Bolluk, mevcut olan
kaynaklarin goreceli seviyesi olarak tanimlanmaktadir. Dinamizm, c¢evredeki karisiklik
(turbulence) veya istikrarsizlik (instability) seviyesi olarak; karmasiklik ise ¢evredeki ¢esitlilik
ve kaynaklarin yogunlagsmasi olarak tanimlanmaktadir. Bu boyutlar, asagida daha detayli

olarak incelenmektedir.

3.2.1 Bolluk

Kaynak bagimlilig1 kurami, dis kaynak ve bilgiye olan ihtiyacin ¢evredeki bagimliligin
derecesini belirledigini ileri siirmektedir (Boyd, 1990). Orgiitler, farkli bagimlilik seviyeleri ile
kars1 karsiya kalirlar. Cevre, kaynaklarin oldugu bir havuz olarak goriilmektedir ve
kaynaklarin bollugunun derecesi, ¢evresel bolluk olarak tanimlanmaktadir (Dess ve Beard,
1984; Castrogiovanni, 1991). Bolluk, orgiitlere ¢ok miktarda kaynak kullanilabilirligini,

gerekli olan kaynaklara kolay erisimi ve atil kaynaklarin yaratilma firsatin1 saglamaktadir.

Cevredeki bolluk, ¢evrenin orgiitsel biiylimeyi tesvik eden giicli ve kapasitesidir (Dess
ve Beard, 1984). Bolluk, ¢evresel firsatlardan yararlanmak i¢in tasarlanan stratejik tercihlere
etki edebilmektedir (Keats ve Hitt, 1988). Goll ve Rasheed (1997) tarafindan ileri siiriildiigii
lizere, talepteki yiiksek artis, cevredeki yiiksek orandaki bolluga tekabiil etmektedir.
Rajagolpalan, Rasheed ve Datta (1993), ayn1 zamanda bolluk olan belirsiz ¢evrelerin (6rnegin,
sektor gelisiminde baslangic asamalarinda olan biiylimekte olan sektdrler), bollugun daha az
oldugu belirsiz ¢evrelerden (0rnegin, talepte azalma veya rekabette artis olan olgunlasmis
sektorler) oldukga farkli oldugunu belirtmektedirler. Yiiksek oranda bolluk olan cevrelerde,
orgiitlerin yasamlar1 goreceli olarak daha kolaydir ve bu g¢evreler orgiitlerin yasamlarindan

baska diger hedefleri takip etmelerini olanakli kilmaktadir (Castrogiovanni, 1991).
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Cevredeki kithik ile karsi karsiya kalan orgiitleri ele alan bircok caligmada, kitlik
cevresel kaynaklardaki azalma veya pazar bliytikliiglindeki kiiclilme olarak tanimlanmaktadir
(Yasai-Ardekani, 1989). Kaynaklar kit ise, orgiitiin karlilig1 ve atil kaynaklar1 da olumsuz
etkilenecektir (Castrogiovanni, 1991), dolayisiyla Orgiitiin yasaminin devam ettirilmesi
oncelikli hedeftir. Kitligin oldugu ¢evrelerde yer alan orgiitler, dis tehditleri anlamak ve idare
etmek i¢in daha dikkatli davranirlar ve daha ¢ok ¢aba gosterirler (Khandwalla, 1973, Goll ve
Rasheed, 1997). Kitlik, orgiitlerin kaynaklara erisimi i¢in degisik yollarin arastiriimasini
tesvik eder. Yasai-Ardekani (7989), yaptig1 calismada orgiitlerin kithik karsisinda yapilarini
degistirdigini tespit etmistir, yazara gore ¢evrede kithigin oldugu durumlarda, iist-yonetim,
Ozellikle stratejik kararlar i¢cin daha az iletisim sayis1 ve daha fazla dogrudan kontrol ile karar
verme siireci i¢inde daha ¢ok yer almaktadir. Koberg (1987), egitim kurumlarinda c¢evresel
bollugun degisiminin, daha sik idari, ¢alisanlarla ilgili ve stratejik degisimlere neden oldugunu

teyit etmektedir.

Buna ilaveten, Staw ve Szwajkowski (1975), kithigin oldugu cevrelerde faaliyet
gosteren Orgiitlerin mesru olmayan faaliyetler tistlenmelerinin daha muhtemel oldugunu tespit
etmislerdir. Goll ve Rasheed (1997) tarafindan yapilan arastirmada, bollugun, rasyonel karar
verme ile aktif karlilig1 ve satiglardaki karlilik ile 6lgtilen 6rgiit performansi arasindaki iliskiyi
bicimlendirdigi ortaya ¢ikmistir. Dollinger ve Golden (1992) ise, bolluk ile hem satiglardaki

artis hem de orgiitler arasi iligkiler arasinda olumlu bir iligki bulmuslardir.

Tim bu c¢alismalara ragmen, iist kademe yoneticileri ele alan arastirmalarin kitlik-
bolluk iligkisini inceleyen arastirma sayist oldukca azdir. Bolluk olan cevrelerde, Boyd’a
(1995) gore, icra-bagkani ikiligi ile Orgiit performansi arasinda olumlu bir iligki mevcuttur.
Wiersema ve Bantel (1993), iist-kademe yoneticilerin isten ayrilma davraniglarinin bolluk

olan, duragan ve basit ¢evrelerde en az oldugunu tespit etmislerdir.
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3.2.2 Dinamizm

Duncan’a (1972) gore, cevresel dinamizm Orgiitiin ¢evresinin bilesenlerinin hangi
siklikla degistigini ifade etmektedir. Daha genel olarak cevresel dinamizm, cevredeki
istikrarsizlik, degisimin hizit ve c¢evresel etkenlerin tahmin edilememesi olarak
tanimlanmaktadir (Dess ve Beard, 1984; Keats ve Hitt, 1988; Priem, Rasheed ve Kotulic,
1995). Dinamizm i¢in c¢evredeki etkenlerin degisim hiz1 agiklayic1 degisken olarak
kullanilmaktadir (Gibbs, 1994). Cevresel dinamizm birden fazla giiciin ayn1 zamanda iglemesi
sonucu ortaya ¢ikmaktadir; bunlar, bir sektor i¢indeki orgiitlerin biiyiikliigiiniin ve sayilarinin
artmast ve teknolojik degisimin hizinin ve sektor icinde yayiliminin artmasi olabilir. Dess ve
Beard’e (1984) gore, dinamizm, pazar ve sektorel kosullardaki degisimden oldugu kadar
teknolojik, ekonomik, sosyal ve politik giliglerden de kaynaklanmaktadir. Castrogiovanni’ye
(2002) gore, yeni sektorler eski sektorlere gére muhtemelen daha dinamiktir. Goll ve
Rasheed’e (1997) gore, ise talepteki istikrarsizlik ¢evresel dinamizmi belirtmektedir. Cevresel

dinamizm, ¢ogunlukla ‘duragan’ ve ‘dinamik’ boyutlarinda ele alinmaktadir.

Dinamizm, Orgiitiin gorev ¢evresinde karmasiklik boyutuna gore daha cok degisime
neden olmaya egilimlidir (Dess ve Beard, 1984). Gibbs’e (1994) gore, genellikle, yiiksek
orandaki gecici degisimler, daha ¢ok bilgi asimetrisi olarak yansimaktadir; zaman igerisinde
cevresel kosullar siklikla meydana gelirse, yonetici gelecekteki olaylar1 tahmin edebilir,
degisimler ¢ok siddetli veya sik ise yonetici i¢in olaylarin tahmin edilmesi zor olacaktir.
Cevresel dinamizm arttikca, karar verme i¢in gerekli olan mevcut bilgi azalacaktir (Milliken,
1987). Tiim taraflar i¢in (iist-kademe yoneticiler, hissedarlar ve digerleri), ¢gevresel dinamizm
arttikca, aktorlerin ¢evrenin hem mevcut hem de gelecek durumunu tam olarak
degerlendirmelerindeki ehliyetsizlikleri artacaktir (Simerly ve Li, 2000). Dinamik bir ¢evrede,
rasyonel siire¢lerin uygulanmasi zordur ¢iinkii ¢cevrenin analiz edilebilmesi i¢in gerekli olan
tiim verilerin toplanmasi daha az olanakhidir, veriler arasindaki iliskiler acik degildir ve
cevredeki degisimler tahmin edilememektedir. Karar rolleri, karar verme ihtiyaci ve kararlarin
hangilerinin programlandigiin kapsami ile degistigini, dolayisiyla, dinamizm karar ile ilgili

rollerin temel gevresel tahmin edici degiskeni oldugunu belirtmektedir (Gibbs, 1994).
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Daha fazla ¢evresel belirsizligin, daha ¢ok ¢evresel dinamizm ile iliskilendirildigi ile
ilgili ok fazla ampirik ¢alisma bulunmaktadir. Ornegin, dinamizmin artmas1 orgiit liderleri
icin g¢evresel belirsizligin artmast sonucunu dogurmaktadir (Duncan, 1972; Li ve Simerly,
1998). Keck ve Tushman (1993), cevredeki degisimler ile yonetici grup yapisinda ve
stireglerindeki degisimin iligkili olabilecegini dnermektedir. Bununla birlikte, Hambrick ve
Mason (1984), cevresel dinamizmi iist kademe yonetici grubunun farkliligi ile performans

arasinda onemli bir bigimleyici olarak degerlendirmektedirler.

Diger taraftan, bazi ¢alismalarda, dinamizm ile orgiit performansi arasindaki iliski
arastirilmistir. Dinamizmin, ¢esitlenme stratejisi ile portfdy yapilandirmasi arasindaki (Bergh
ve Lawless, 1998) ve sermaye yapist ile orgiit performans: arasindaki (Simerly ve Li, 2000)
iligskiyi bigimlendirdigi tespit edilmistir. Li ve Simerly (1998) tarafindan yapilan arastirmada,
dinamizm Orgiitiin i¢inden olan yoneticilerin Ozsermaye sahipligi ile Orgiit performansi

arasindaki iligkiyi bi¢imlendirmektedir.

3.2.3 Karmasikhk

Duncan’a (1972) gore; ¢evresel karmasiklik orgiitiin ¢evresindeki 6nemli bilesenlerin
sayisin1 ifade etmektedir. Cevresel karmasiklik, orgiitiin etkilesim i¢inde oldugu cevredeki
bilesenlerin sayis1 ve cesitliligini tanimlamaktadir (Gibbs, 1994). Karmasik bir cevrede,
orgiitler ¢evrelerinde ¢ok fazla sayida mubhtelif rakipleri ile etkilesim i¢inde oldugu i¢in, bu
cevreler cok fazla rekabet ve karsilikli baglilik ile nitelendirilmektedir (Pfeffer and Salancik,
1978). Ornegin, olas1 bir¢ok tehdidin yer aldigi, yogun rekabetin oldugu iiriin pazarlari,
karmagik c¢evreler olarak nitelendirilmektedir (Dess ve Beard, 1984). Boyd (1990),
karmasikligi, sektordeki rekabetin seviyesi olarak tanimlamakta ve islemsellestirmektedir.
Keats ve Hitt (1988), karmasikligi sektordeki yogunlagsma olarak ele almaktadir. Bir¢ok
rakibin yer aldigr boliinmiis (fragmented) sektorler, karmasik ¢evreleri belirtmektedir
(Dollinger ve Golden, 1992). Keats ve Hitt (1988), karmasikligin az oldugu cevrelerin

biiylimeyi destekledigi yoniinde bazi kanitlar elde etmislerdir.
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Karmasik cevrelerde yer alan Orgiitlerin yoneticileri, basit c¢evrelerde yer alan
orgiitlerin yoOneticilerine gore daha fazla belirsizlige maruz kalmaktadirlar (Dess ve Beard,
1984). Daha karmasik bir cevrede faaliyette bulunan orgiitler belirsizligi daha fazla
algilayacaklar ve bilgiye daha fazla ihtiyaclart olacaktir (Duncan, 1972; Tung, 1979;
Wiersema ve Bantel, 1993). Karmagik c¢evrelerde, yoneticiler i¢in bilgi taleplerinin
irdelenmesi daha zor bir gorevdir (Dollinger ve Golden, 1992; Wiersema ve Bantel, 1993).
Gibbs’e (1994) gore; karmasiklik, hem etkilesimin gerekli oldugu olaylarin sayis1 ve hem de
yoneticinin muhafaza ettigi karmagik bilgi ile tanimlandig1 i¢in, karmasiklik bilgi ile ilgili
rollerin temel itici giiciinii olusturmaktadir. Bunun yani sira, karmasik ¢evrelerde faaliyet
gosteren Orgiitler birbiri ile c¢elisen talepleri olan daha fazla paydas ile karst karsiya
kalmaktadir (Dess ve Beard, 1984). Karmasiklik ve rakiplerin géreceli performanslari arasinda
olumlu bir iliski bulunmaktadir, ayrica daha fazla rakiplerin oldugu daha boéliinmiis sektorler
olarak tanimlanan karmagsik sektorlerde stratejik isbirlikleri daha azdir (Dollinger ve Golden,
1992). Wiersema ve Bantel (1993) tarafindan yapilan arastirmada ise, karmasiklik ve orgiit

performansi arasinda olumsuz bir iligki tespit edilmistir.
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BOLUM IV. YONETIM KURULLARI VE YONETIM KURULU UYELERININ
OZELLIKLERI iILE ORGUT PERFORMANSI ARASINDAKI ILISKIDE CEVRENIN
BIiCIMLEYICI ETKIiSi

Bu boéliimde, yonetim kurulu ve yonetim kurulu iyelerinin &zellikleri ile oOrgiit
performansi arasindaki iliski ve bu iliski lizerinde orgiitiin faaliyette bulundugu c¢evresel
ozelliklerin bicimleyici rolii ile ilgili gelistirilen hipotezler yer almakta ve arastirma modeli
sunulmaktadir. Bu arastirmanin temel tartigmasi, orgiitiin icinde yer aldig1 ¢evresel kosullarin
bolluk, dinamizm ve karmasiklik boyutlarinda, yonetim kurulunun yapisal ozellikleri ve
yonetim kurulu iyelerinin 6zelliklerinin farklilig1 ile 6rgiit performansi arasindaki iligkiye
etkisidir. Bu kapsamda, gelistirilen hipotezler ile c¢evresel bollugun, dinamizmin ve
karmasikligin olmast durumlarinda, yonetim kurulu iiyelerinin farkli 6zellikler bakimindan

farklilig1 ile 6rgiit performansi arasindaki iliskinin daha giiclii olacagi varsayilmaktadir.

4.1 Yonetim Kurulunun Yapasi ile Orgiit Performansi arasindaki Iliski

Yonetim kurulunun yapisi ile ilgili olarak yonetim kurulunun biyiikliigii ve birlesik
liderlik olmak iizere iki degisken mevcuttur. Bu degiskenlerin 6rgiit performansina etkileri ile

ilgili hipotezler asagida yer almaktadir.

4.1.1 Yonetim Kurulunun Biiyiikliigiiniin Orgiit Performansina Etkisi

Literatiirde, yonetim kurulu tiyelerinin sayisinin fazla olanlarinin mi, az olanlarinin m
orgiit performansini olumlu yonde etkiledigi ile ilgili bir goriis birligi halen bulunmamaktadir.
Bazi aragtirmalarda, kiiciik yonetim kuruluna sahip oOrgiitlerin performanslarinin daha iyi
oldugu bulgulanirken (Jensen, 1993; Yermack, 1996), diger arastirmalarda biiylik yonetim
kuruluna (Walsh ve Seward, 1990; Daily ve Dalton, 1993; Kiel ve Nicholson, 2003) sahip
orgiitlerin performanslarinin daha iyi oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Kii¢iik yonetim kurullarinda,
daha kolay koordinasyon, grup kaynagmasi ve iletisim mevcuttur (Jensen, 1993). Buna karsin,
bliyiilk yonetim kurullarinin iiyeleri ise, daha farkli art-yetisime sahiplerdir ve daha
uzmanlagmis bilgi ve yeteneklere ve daha kapsamli deneyimlere sahiplerdir (Smith ve
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digerleri, 1994). Bu nedenle, biiylik yonetim kurullari, kiiclik olan ydnetim kurullan ile
karsilastirildiginda, daha ¢ok bilgiyi islemek i¢in gerekli donanima sahiplerdir (Eisenhardt ve
Schoonhoven, 1990).

Kaynak bagimliligi kurami ¢ergevesinde, yonetim kurulu tyeleri orgiit i¢cin 6nemli
kaynaklarin temin edilmesi i¢in secilmektedirler (Pfeffer, 1972; Pfeffer ve Salancik, 1978;
Hillman ve Dalziel, 2003). Orgiitler, kaynak bagimliliklar1 karsisinda, ydnetim kurullarina
farkli  art-yetisimlere sahip yoOneticiler dahil ederek, biiyilkk yonetim kurullar
olusturmaktadirlar (Pfeffer, 1972; Pearce ve Zahra, 1992), biiyiik yonetim kurullar1 da orgiit
performansinin artmasini saglamaktadir (Boyd, 1990). Biiyiik yonetim kurullarinda, farkl
egitim ve tecriibbeye sahip iiyelerin bulunmasi daha muhtemeldir, bu durum da {iyelerin
yoneticilere baska kaynaklardan elde edilemeyecek tavsiyeleri vermesini saglamaktadir (Zahra
ve Pearce, 1989). Orgiit disindaki ihtiyaclar1 daha fazla olan orgiitlerin yonetim kurullari,
genellikle daha biiyiiktiir (Pfeffer, 1972). Yonetim kurulunun biiytikligl arttikga, orgiit i¢in
gerekli olan deneyim ve Onemli kaynaklar da artacaktir (Pfeffer, 1973). Yonetim kurulu
liyelerinin sayisinin artmasi, Orgiitiin c¢evresi ile baglantilarinin artmasina ve dolayisiyla
onemli kaynaklarm temin edilmesine yol agmaktadir. Orgiitlerin dis ¢evresine olan kaynak
bagimliliklar1 diisiiniildiigiinde, biliyiikk yOonetim kurullarinin orgiitiin ¢evresinde yer alan
kaynaklar ile ilgili daha faydal olacag: varsayilmaktadir ve bu nedenle yénetim kurulunun

biiytikliigii ile 6rgiit performansi arasinda olumlu bir iliskinin oldugu 6nerilmektedir:

Hipotez 1 — Yonetim kurulunun biiyiikliigii ile orgiit performanst arasinda olumlu bir

iliski vardur.

4.1.2 Birlesik Liderlik Yapisinin Orgiit Performansina Etkisi

Birlesik liderligin orgiit performansina etkisi ¢cok fazla sayida ¢aligmada arastirilmistir,
ancak farkli kuramlarin bakis agilari, birbiri ile ¢elisen arastirma sonuglarina yol agmistir. Bir
tarafta, vekalet kuraminda, yonetim kurullarinin icra bagkanini1 daha iyi denetlemesine neden

olacag: i¢in icra baskani ile yonetim kurulu baskanligi gdrevlerinin birbirinden ayrilmasinin
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orgiit performansini artiracagi savunulmaktadir (Harris ve Helfat, 1998; Shleifer ve Vishny,
1997). Vekalet kuramina gore, icra baskanligi ve yonetim kurulu baskanligi gorevlerinin
ayriminin amaci, Orgiitiin kararlarinda daha fazla seffaflik ve hesap verme yiikiimliligi
olusturarak, hissedarlarin giivenini artirmak ve bunun sonunda orgiitiin performansinin daha
iyl olmasini saglamaktir (Adams ve digerleri, 2005; Finkelstein ve D’Aveni, 1994). Diger
taraftan ise, vekilhar¢lik kuramina gore, icra bagkanligi ile yonetim kurulu baskanligi
gorevlerinin ayn kisi tarafindan yiiriitiilmesi, orgiitiin idaresinin tek kiside toplanmasini ve bu
kisinin orgiitii daha iyi denetleyebilmesini saglayacak ve bunun sonucunda orgiit performansi
artacaktir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997; Donaldson ve Davis, 1991; Finkelstein ve
D’Aveni, 1994). Boyd’a (1995) gore, vekalet ve vekilhar¢lik kuramlarinin her ikisi de, icra

baskani ikiliginin sonuglarinin belirlenebilmesi i¢in yeterli degildir.

Kaynak bagimliligi kuraminda ise, orgiit i¢in gerekli kaynaklarin temini yonetim
kurulu tyelerinin baglantilar1 ile saglanmaktadir; boylece orgiitlerin performansi artmaktadir
(Pfeffer and Salancik, 1978). Yonetim kurulu bagkaninin ayn1 zamanda icra baskani olarak
gorev yapmasi, Orgiit disindaki kaynak baglantilarinin miktar1 ve farkliliginin azalmasina
neden olabilir. Bu nedenle, birlesik liderlik yapisi ile orgiit performansi arasinda olumsuz bir

iliskinin oldugu 6nerilmektedir:

Hipotez 2 — Birlesik liderlik ile orgiit performanst arasinda olumsuz bir iligki vardir.

4.2 Yonetim Kurulunun Olusumu ile Orgiit Performansi arasindaki fliski

Yonetim kurulunun olusumu yazinda farkli tanimlar ¢ergevesinde incelenmektedir.
Bunlar arasinda en kapsamli olanlardan birinde, Finkelstein ve Hambrick (1996) yonetim
kurulunun olusumunu doérde ayirmaktadir. Yazarlar, yonetim kurulu {iyelerinin kurumsal
aidiyetlerini,

- girket iginden olan iiyeler (sirketin tist-kademe y0neticileri)
- sirket disindan olan iiyeler (sirkete herhangi bir hizmet sunmayan diger orgiitlerin

temsilcileri)
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- sirket ile baglar: olan iiyeler (sirket, veya sirket iginde sirket kurucu ortaklarinin
avukatlar1 gibi 6nemli kisiler ile, is iliskileri olan oOrgiitlerin temsilcileri veya bagka
sekillerde sirket ile baglar1 olan yoneticiler) ve

- sirketin kurucu ortaklarimin ailelerin mensubu olan tiyeler (sirketin kurucu ortaklarinin
aile tiyeleri veya kendileri sirketin yoneticisi olmamalarina ragmen gorev yapmakta
olan sirket iist-kademe yoneticilerinin akrabalart)

olarak siniflandirmaktadirlar (Finkelstein ve Hambrick, 1996: 213).

TUSIAD’in (2002) yaymlamis oldugu Kurumsal Yonetim Koduna gore yodnetim
kurulunun olusumu, iyelerin bagimsizligi ve icrada gorev alip almadigi temelinde
tanimlanmaktadir. Buna gore, Icra Baskani, bagimsiz ve icrada gorevli iiye olarak
tanimlanirken; aile tiyeleri, mal ve hizmet saglayicilar, grup sirketlerinden birinde goérevli
profesyonel yoneticiler ve grupta son iki yil i¢inde calismis yoOneticiler, icrada gorevli
olmamak ile birlikte bagimsiz olmayan liyeler olarak tanimlanmaktadir. Bunun yani sira,
kurum ile yonetim kurulu tiyeligi disinda hicbir iliskisi olmayan iiyeler ise bagimsiz iiyelerdir.
SPK (2005) tarafindan hazirlanan Kurumsal Yénetim ilkelerinde de bagimsiz ve icraci iiyeler
tizerinde durulmaktadir. Bu ¢aligmada yonetim kurulunun olusumu, bagimsiz ve icra gorevi

olan iiyelerin oranlar1 olarak incelenmektedir.

4.2.1 Bagimsiz Uyelerin Oraninin Orgiit Performansina Etkisi

Vekalet kurami bakis agisina gore, orgiit disindan olan tiyeler, orgiit icindeki denetimin
saglanmasi i¢in Onemlidirler (Fama ve Jensen, 1983a). Cogu arastirmada, etkili yonetim
kurullarinda, 6rgiit disindan iiyelerin sayisinin daha fazla oldugu ile ilgili goriis birligi vardir
(Zahra ve Pearce, 1989; Dalton ve digerleri, 1998). Kaynak bagimliligi kuraminda ise,
yonetim kurullarinda orgiit disindan {iyelerin yer almalarinin nedenlerinden biri olarak, orgiit
icinde bulunmayan yonetsel becerilere ve bilgiye ulagilmasinin saglanmasi durumu (Pfeffer ve
Salancik, 1978) belirtilmektedir. Yonetim kuruluna orgiit disindan iiyelerin dahil edilmesi,
Orgiitiin basarisi i¢in gerekli olan kaynaklara erisimde fayda saglayacaktir (Johnson, Daily ve

Ellstrand, 1996). Bu kaynaklar, “bilgi ve yetenek; tedarikgiler, miisteriler, kanun yapicilar ve
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diger sosyal gruplara erisim ile mesruiyet” (Hillman ve digerleri, 2000: 238) olarak

siralanabilir.

Yonetim kurulu iiyeleri, 6rgiit i¢in gerekli olan kaynaklari temin ettiklerinden, orgiit ile
orgiitiin cevresi arasinda bir bag olusturmaktadir. Orgiitler, yonetim kurullarma disaridan
tiyeleri dahil ederek ve birbirine bagli yonetim kurullar1 olusturarak, ¢evresel kosullarim
yonetebilirler. Buna o©rnek olarak, Pfeffer’in (1972) c¢alismasinda, yonetim kurulu
biiylikliigiiniin ve oOrgiit disindan olan {yelerin art-yetisimlerinin, Orglitiin sermaye

ihtiyaglarinin ve yasal ¢evresinin yonetilmesi i¢in 6nemli oldugu ortaya ¢ikmustir.

Cevresel belirsizligin yiiksek oldugu durumlarda, yonetim kurulunun biiytikligi ve
orgiit disindan olan tiyelerin sayisi, daha etkili stratejilerin belirlenmesini ve uygulanmasini
saglamaktadir (Pearce ve Zahra, 1992). Pearce ve Zahra (1992), orgiit performansinin iyi
olmadigr durumlarda, yeni bir bakis agisi gelistirmek igin Orgiit disindan tiiyelerin yOnetim
kuruluna atandigini tespit etmislerdir. Diger taraftan, orgiit veya oOrgiitiin yoneticileri ile kisisel
veya profesyonel iligkileri bulunan 6rgiit disindan tiyeler, bu iliskilere sahip olmayan iiyelere gore

daha az etkili olabilirler (Johnson ve digerleri, 1996).

Bu c¢alismada, yonetim kurulu iiyeleri arasinda orgiit disindan bagimsiz iiyelerin yer almasi,
orgiitiin farkli kaynaklara erisimini temin edeceginden, bagimsiz iiyelerin orami ile Orgiit

performansi arasinda olumlu bir iligkinin oldugu 6nerilmektedir:

Hipotez 3 — Yonetim Kurulunda gorev alan bagimsiz iiyelerin orani ile orgiit

performanst arasinda olumlu bir iliski vardir.

4.2.2 icrac1 Uyelerin Oranimin Orgiit Performansina Etkisi

Yonetim kurullarinda yer alan icraci lyeler, orgiitiin giinliik faaliyetleri ile ilgili
derinlemesine bilgi sahibidirler; bundan dolay1 bu {iyelerin bulundugu yonetim kurullarinda

karar alma ve degerlendirme siireclerinde fazla biirokrasi ve zaman engeli ile kars1 karsiya
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kalinmamaktadir (Davis, 1991). Buna ragmen, 6rgiit icinden olan iiyelerin ¢ogunlukta oldugu
yonetim kurullarinda, 6rgiit disindan olan iiyelerin alternatif bilgi olarak sunduklar firsatlarin
gdzden kacirilma ihtimali vardir (Carpenter ve Westphal, 2001; McNulty ve Pettigrew, 1999).
Bunun yani sira, bu yonetim kurullarinda, orgiit disindaki iliskilere de dnem verilmeyebilir
(Boyd, 1990). Diger taraftan, yonetim kurullarinda icraci olmayan {iyelerin bulunmasi
yoneticilerin denetiminin daha etkili olmasini1 saglamaktadir (Pearce ve Zahra, 1992). Diger
taraftan, icraci olmayan iiyeler, farkli aglar ile baglant1 kurulmasini, yeni pazarlarda iletisimin

ve Orgiitlin giivenirliginin gelistirilmesini, saglamaktadir (Hambrick ve D’Aveni, 1992).

Icrac1 iiyeler, cogunlukla orgiitin giinliik faaliyetlerine odaklandiklar1 igin, oOrgiit
disinda orgiit icine gerekli kaynak ve bilgiye erisimleri icract olmayan iiyelere gore daha
sinirlidir. Bundan dolayi, icraci iiyelerin oranimnin, orgiit performansini olumsuz etkileyecegi

Onerilmektedir;

Hipotez 4 — Yonetim Kurulunda gorev alan icraci iiyelerin orani ile 6rgiit

performanst arasinda olumsuz bir iligki vardir.

4.3 Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozellikleri ile Orgiit Performansi arasindaki iliski

Kaynak bagimlilig1 kuramina gore, farklilik, yonetim kurulunun ¢evre ile baglantilarin
artirmaktadir (Pfeffer ve Salancik, 1978). Yonetim kurulu iiyelerinin 6zellikleri arasindaki
farkliliklarin  6rgiit performansi i¢in O6nemli oldugunun (Milliken ve Martins, 1996)
anlagilmasindan sonra, bu alanda ¢esitli arastirmalar yapilmis olsa da; bu arastirmalar hem
sayica hem de kapsadig1 6zellikler bakimindan, iist-kademe yonetici 6zelliklerinin farklilig: ile
ilgili yapilan arastirmalardan oldukc¢a azdir. Yonetim kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin farkliligi,
aksi takdirde orgiit icin 6nemli ve benzeri olmayan erisimin zor veya imkansiz oldugu
kaynaklar1 saglamak i¢in bir koprii olusturmaktadir (Goodstein, Gautam ve Boeker, 1994). Bu
bakis acistyla yapilan ¢aligmalarda yonetim kurulu iiyelerinin ¢esitli 6zelliklerinin farklilig: ile
orgiit performansi arasinda olumlu iliskiler tespit edilmistir (Carter ve digerleri, 2003; Erhardt

ve digerleri, 2003).
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Ust-kademe yoneticilerin zelliklerinin farklilig1 inceleyen ¢alismalarin ¢ogunlugunda,
farklilik degiskenlerinin tek boyutunun c¢iktilar {izerindeki etkileri tartisilmaktadir. Bu
durumun arastirma bulgularinin tutarsizlik gdstermesine neden oldugu diisiincesinden
hareketle, Carpenter, Geletkanycz ve Sanders (2004) tarafindan onerildigi lizere, farklilik
degiskenlerinin ¢ok-boyutlu etkisinin orgiit performansi iizerinde daha etkili oldugu
varsayilmaktadir. Burada 6nemli olan, cok-boyutlu farklilik degiskenlerinin hangi tek-boyutlu
farklilik degiskenlerinden olusacagidir. Genel olarak farklilik, iligkilere yonelik farklilik ve
goreve yonelik farklilik olarak ayrilmaktadir (Milliken ve Martins, 1996). Jackson (1992),
iligkilere yonelik ve goreve yonelik farkliliklarin etkilerinin birbirinden farkli oldugunu

belirtmektedir.

Iliskilere yonelik 6zellikler, iletisim zorluklari, ¢atisma ve yanlis anlama gibi negatif
duygusal sonuglar ile; goreve yonelik 6zellikler ise, genellikle pozitif bilissel ve iletisim
sonuglart ile iliskilendirilmektedir (Milliken ve Martins, 1996). Goéreve yonelik 6zelliklerin
farklilig1, grup iginde artan iletisim ve kapsamli tartisma ortami saglayarak, karar verme
stirecini etkilemektedir (Smith vd, 1994; Simons vd, 1999). Ayrica, bu farkliliklar, yoneticiler
farkli uzmanlik alanlarina sahip olduklarinda, yonetim kurullarmin daha genis kaynaklara

erisimini saglamaktadir (Richard, 2000).

Bu kapsamda, goreve yonelik farkliligin, yonetim kurulu tiyelerinin farklilig1 ile orgiit
performanst arasindaki iligkide, iliskilere yonelik farkliliga gore daha etkili olacagi
disiiniilmektedir. Bunun nedeni, yonetim kurulu iyelerinin is ile ilgili farkliliklarinin

kaynaklara erigim rolleri iizerinde daha etkili olmasinin beklenmesidir.

Hipotez 5 — Yonetim kurulu iiyelerinin iliskilere yonelik farkhiliklar: ile orgiit

performanst arasinda iligki yoktur.

Hipotez 6 — Yonetim kurulu tiyelerinin géreve yonelik farkhiliklar: ile orgiit

performanst arasinda olumlu iliski vardur.
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4.4 Yoénetim Kurulu ile Orgiit Performansi arasindaki Iliskide Orgiit Cevresinin

Bicimleyici Etkisi

Ust kademe yonetici gruplan ile ilgili yaklasimin temel odagi bu gruplarn orgiitiin
performansi iizerindeki etkisidir. Ancak, list kademe yonetici gruplarinin farklihig ve orgiit
performansini ele alan arastirmalarda, tutarsiz bulgular mevcuttur. Benzer olarak, yonetim
kurulunun yapisi ile 6rgiit performansi arasindaki iligkinin ele alindig1 arastirmalar arasinda da

birbiri ile tutarsiz bulgular mevcuttur.

Cevrenin orgiit ile kesisimi, orgiit kurami ve stratejik yonetim literatiirleri i¢in 6nemli
konular arasinda yer almasina (Keats ve Hitt, 1988) ve hatta stratejik yonetimin temel odagi,
orgiitiin rekabet¢i ¢evresine olan vurgusu (Child, 1972; Porter, 1980) olmasina ragmen, iist-
kademe yonetici gruplari ile ilgili yapilan ¢aligsmalarin ¢evre iligkisi nadiren vurgulanmaktadir.
Pettigrew’in (1992) iist-kademe yonetici gruplan ile ilgili olarak yaptigt en Onemli
elestirilerden biri, yapilan ¢alismalarda 6rgiitiin ve grubun ¢evresinin ele alinmamasidir. Yakin

zamanda, Carpenter, Geletkanycz ve Sanders’da (2004) benzeri uyarida bulunmustur.

Ust kademe yonetici gruplarinmn tiim potansiyelini kullanmasi icin, farklilik olarak
yapisinin i¢ine gOmiilii oldugu dis c¢evrenin ihtiyaglarina uyumlanmasit gerekmektedir
(Cannella, Park ve Lee, 2008). Buradan hareketle, bu ¢alisma temel olarak, Priem (1990)
tarafindan One siiriilen grup yapisinin 6rgiit i¢cin hem faydalarinin hem de maliyetlerinin
bulundugu ve bunun OoOrgiit performansini farkli cevresel baglamda farkli sekillerde

etkileyecegi argiimanina dayanmaktadir.

Zahra ve Pearce (1989)’a gore, orgiit icinde ve disinda mevcut olan kosullar, yonetim
kurulu tiyelerinin 6zelliklerinin bilesimini ve bundan dolay1 da yonetim kurulu performansinin
sonucu olan orgiit performansini belirlemektedir. Yazarlar, bu duruma 6rnek olarak, dinamik
bir sektorde rekabet eden yeni bir girisimin yonetim kurulu ozelliklerinin, gelismis bir
sektorde faaliyette bulunan yerlesik bir orgiitten farkli olma gereksinimi olacagi hususunu

belirtmektedirler. Ancak, yonetim kurullar ile performans arasindaki iligkiyi ele alan gegmiste
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yapilan arastirmalarda ¢evre ile yonetim kurulu arasindaki iligskiye fazla 6nem verilmemistir

(Boyd, 1990).

Kaynak bagimliligi kuramina gore, orgiitler yonetim kurulu iyeleri araciligiyla,
kaynaklara erigsim, tavsiye ve deneyim ile mesruiyetin saglanmasi gibi faydalar saglamaktadir
(Pfeffer ve Salancik, 1978). Bu nedenle, orgiitlerin yonetim kurullari, orgiitlerin c¢evresel
siirliliklarii yansitacak sekilde olusturulmaktadir. Son zamanlarda yapilan aragtirmalarin
bulgular1 bu durumu desteklemektedir. Hillman (2005), kontroliin yiiksek oldugu sektorlerde
faaliyet gosteren orgiitlerin yonetim kurullarinda onceki siyasetcilerin, kontroliin az oldugu
sektorlere gore daha fazla gorev aldigni tespit etmistir, bu siyaset¢iler 6nemli politik
kaynaklara erisim saglayarak Orgiitiin performansinin artmasini saglamaktadir. Hillman,
Shropshire ve Cannella’ya (2007) gore, mesruiyet baskilart hisseden, kadin c¢alisanlarin
yogunlukta oldugu sektorlerde faaliyet gosteren ve kadin yonetim kurulu {iyelerine sahip diger
sirketler ile baglar1 olan sirketlerin yonetim kurullarinda kadin {iyelerin yer almasi

beklenmektedir.

Orgiitleri etkileyen ¢evresel dzellikler faaliyet gosterilen sektdrler arasinda, 6nemli
farkliliklar gostermektedir (Simerly ve Li, 2000), ancak geg¢mis calismalarda cevresel
kosullarin etkisi ve 6zellikle ¢evresel bolluk, dinamizm ve karmasikligin performans iliskisini
nasil bigimlendirdigi ele alinmamistir. Bu durumda, gevresel boyutlarin dikkate alinmamasi
yapilan aragtirmalarin 6nemli bir sinirlamasi olarak ortaya g¢ikmaktadir. Bu gercevede bu
calismada ¢evrenin bolluk, dinamizm ve karmasiklik 6zellikleri iizerine odaklanilmaktadir;
clinkii karar verme siireci icin Onemli olan bu Ozellikler, dogrudan belirsizlik ile
iligkilendirilmektedir (Dess ve Beard, 1984). Cevresel belirsizlik, Orgiitiin rekabetgi
cevresinde bir Oriintiiniin olmamasi ya da tahmin edilememesi ve beklenmeyen degisimler ile
nitelendirilmektedir (Dess ve Beard, 1984; Keats ve Hitt, 1988). Belirsizligin hakim oldugu
cevreler, tahmin edilemez, kanisiktir ve anlasilmasi ve yonetilmesi zordur (Dess ve Beard,
1984). Belirsiz gevreler ayn1 zamanda bu cevrelerde calisan yoneticiler i¢in potansiyel zor
riskler tagir ve dolayisiyla yoneticilerin davraniglari {izerine muhtemel olarak 6nemli etkiler

yliklemektedir (Sutcliffe ve Zaheer, 1998).
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Belirsizligin, yonetim kurulu iiyelerinin kaynak temini rolleri lizerinde 6nemli bir etkisi
vardir. Belirsizlik, elbette ki orgiitiin faaliyette bulundugu farkli ¢evreleri temsil eden farkli
sektorler arasinda farklilik gostermektedir. Dolayisiyla, orgiitiin ¢evresi ve cevre ile iliskili
olan belirsizlik, farkli sektorlerde faaliyet gdsteren orgiitlerin yonetim kurulu iiyelerinin yapisi
lizerinde 6nemli rol oynamaktadir. Orgiitiin ¢evresi ¢ok karmasiktir ve drgiitii etkileyen bir¢ok
etkeni kapsamaktadir. Ancak, oOrgiitler Oncelikle gorev cevrelerini olusturan unsurlarla
ilgilidirler. Sektorel ¢evrelerin belli basli boyutlar: ile iliskin olarak, Dess ve Beard (1984),
stratejik yOnetim ve Orgiit kuramu literatiiriinii birlestirerek, orgiitlerin gorev c¢evreleri icin {i¢
boyut belirlemislerdir. Gorev ¢evresi, orgiitiin hedefleri ile en fazla iligkili olan ¢evredir (Dill,
1958; Castrogiovanni, 2002) ve orgiitin dogrudan etkilesim i¢inde bulundugu; orgiitiin
hedeflerine ve amaglarima ulasmada etkili olan, ayn1 kaynaklarin kullanildigi, orgiit ile
dogrudan rekabet eden veya iiriinlerine ¢ok yakin ikameler tireten, veya Orgiitiin miisterileri ya
da muhtemel miisterileri olarak tanimlanmaktadir (Dess ve Beard, 1984). Bu ¢aligmada gorev

cevresi, Dess ve Beard (1984) izlenerek, {li¢ boyutta ele alinmaktadir.

Ust kademe yonetici grubunun faaliyette bulundugu cevreyi ele alan gegmis
arastirmalarda, genellikle ¢evrenin tek bir boyutu (dinamizm) lizerine odaklanilmakta ve diger
boyutlarin etkileri nadiren ele alinmaktadir. Dess ve Beard’in her boyutunun, belirsizlik
seviyesi i¢in farkli ¢ikarimlari olacagi ve sonug olarak her boyut orgiitiin kaynak ve bilgi
ihtiyaglarii farkli etkileyeceginden (Boyd, 1990), bu aragtirmada her bir boyut ayri ele

alinmaktadir.

4.4.1 Bolluk ve Yonetim Kurulu Yapisi

Bolluk, bir ¢evrede bulunan kaynaklarin bollugu ya da kithg: ile Ol¢lilmektedir.
Kaynaklar kit oldugunda, rekabet siddetlenmekte (Dess ve Beard,1984) ve kaynaklara erisim
acisindan daha fazla belirsizlik durumu olusmaktadir (Boyd, 1990). Kithigin oldugu
cevrelerde, kaynaklarin iktisap edilmesi daha zordur ve kaynaklar i¢in rekabet yogundur
(Pfeffer and Salancik, 1978; Dess ve Beard, 1984; Yasai-Ardekani, 1989). Kithigin oldugu
cevrelerde, hem yoneticiler hem de hissedarlar gelecekteki biiyiime ile daha az ilgilidirler
clinkii azalan kaynaklar i¢in artan rekabet, belirsizligi artirir ve orgiitlerin yasamlarimi tehdit
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eder (Dess ve Beard, 1984; Castrogiovanni, 1991). Cevresel bollugun olmadigi durumlar,
yoneticiler icin zor ve stresli kosullar yaratirlar; bollugun olmadig1 cevreler orgiit i¢in atil
(slack) kaynaklarin ¢ok az oldugu ya da hi¢ bulunmadigi, kithigin oldugu ve 6rgiitiin yagamini

tehdit eden kosullarin oldugunu belirtmektedir (Wiersema ve Bantel, 1993).

Kithgin oldugu ¢evrelerde orgiitler igin, atil kaynaklarinin kullannmi  6nem
tagimaktadir, bu c¢evrelerde bu kaynaklarin kullanilarak farkli hedefler ve stratejiler takip
edilerek oOrgiit icin yeni firsatlar yaratilmasi orgiitlin performansina etki eden en Onemli
unsurdur. Atil kaynaklar, orgiitlerin, tehditler karsisinda ve firsatlardan yararlanmak igin
ihtiyari olarak kullandiklar1 kaynak tamponu olarak tanimlanmaktadir (Bourgeois, 1981). Dess
ve Origer’e (1987) gore, kitligin oldugu cevrelerde faaliyet gosteren orgiitler, kullanilmayan
kaynaklar1 tedarik ederek yoneticilerin farkli hedefleri takip etmesine ve bunlara erisebilmek

icin farkli araglar1 kullanmasina yol agmaktadir.

Kaynaklar bol oldugu zaman, o6rgiitlerin yasamalar1 nispeten daha kolay olacaktir ve
dolayistyla yasamlarii siirdiirme haricindeki hedeflerini takip edeceklerdir; yiiksek oranda
bollugun oldugu bir ¢evrede faaliyet gosteren Orgiitlerin, stratejik secenekleri azami olacak,
rekabet baskilar1 asgari olacak ve se¢imleri arasinda goreceli olarak uyuma sahip olacaklardir
(Castrogiovanni, 1991). Bollugun oldugu c¢evreler, orgiitler icin fazlasiyla kaynak
saglamaktadirlar (Castrogiovanni, 1991). Bu cevreler, kaynaklar i¢in olan rekabeti (Dess ve
Beard, 1984) ve kaynak bagimliliklarini azaltirlar (Boyd, 1990; Oliver, 1990). Bunun
sonucunda, bollugun daha fazla oldugu c¢evrelerde, birlesmeler olmasa bile, Orgiitler
kolaylikla, marka farkindaliginin gelistirilmesi, talebin yaratilmasi ve gelecek biiylimenin elde

edilmesi i¢in kaynaklara sahip olabilirler (Pfeffer ve Salancik, 1978).

Bollugun oldugu cevrelerde orgiitler farkli kaynaklara erisim ve bu kaynaklarin
kullanilabilirliginin artirilabilmesi i¢in ¢esitli arayislar icinde olacaklardir. Bantel ve Jackson’a
(1989) gore, farkliliga sahip iist-kademe yonetici gruplarinin farkli bakis agilari, bu gruplara
farkli kaynaklar saglamaktadir. Farkli hedeflerin takip edilebilmesi i¢in, yonetim kurulunun
cesitli bir yapiya sahip olmasi beklenmektedir. Kaynak bagimliligi kurami cercevesinde,

yonetim kurullarinin olusumunun bir nedeninin kaynaklara erisim oldugu varsayildigindan,
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bollugun oldugu c¢evrelerde faaliyet gosteren Orgiitlerin  yonetim kurulu iiyelerinin
Ozelliklerinin farkliligi daha fazla ise Orgiitiin performansinin daha yiliksek olmasi
beklenmektedir. Benzer sekilde, daha fazla yonetim kurulu iiyesine sahip olan ve yodnetim
kurullarinda disaridan iiyelerin yer aldig orgiitlerin performanslarinin daha yiiksek olmasi ve
ayrica, bollugun yarattigi olumlu kosullarin, icra baskani ikiligi ve icraci iiyelerin orani ile

orgiit performansi arasindaki olumsuz iligkiyi azaltacagi beklenmektedir.

Bu kapsamda, bollugun oldugu ¢evresel kosullarda faaliyet gosteren orgiitler i¢in farkl
kaynaklarin yaratacagi alternatiflerin degerlendirilmesi 6nemli olacagindan, bu g¢evrelerde
farkliliga sahip yonetim kurulu yapisi olan orgiitlerin performansinin daha yiiksek olacagi

oOnerilmektedir.

Hipotez 7 — Cevredeki bolluk, yonetim kurulunun yapisal ozellikleri ve yonetim kurulu

tiyelerinin ozellikleri ile orgiit performansi arasindaki iliskiyi bigimlendirir.

Hipotez 7a: Cevredeki bolluk arttik¢a, yonetim kurulunun biiyiikliigii ile orgiit
performanst arasindaki olumlu iliski gii¢lenir.

Hipotez 7b: Cevredeki bolluk arttikca, Yonetim Kurulu Bagskanmi ile Icra
Baskani gorev ikiligi ile orgiit performanst arasindaki olumsuz iliski zayiflar.
Hipotez 7c: Cevredeki bolluk arttik¢a, yonetim kurulunda gérev alan bagimsiz
tiyelerin orani ile orgiit performansi arasindaki olumlu iligki gii¢lenir.

Hipotez 7d: Cevredeki bolluk arttik¢a, yonetim kurulunda gérev alan icraci
tiyelerin orani ile orgiit performansi arasidaki olumsuz iliski zayiflar.

Hipotez 7e: Cevredeki bolluk arttik¢a, yonetim kurulu iiyelerinin iliskilere
vonelik farkhiliklart ile orgiit performanst arasinda iliski olumlu yonde giiglenir.
Hipotez 7f: Cevredeki bolluk arttik¢a, yonetim kurulu tiyelerinin goreve yonelik

farkhiliklar ile 6rgiit performanst arasindaki olumlu iliski gii¢lenir.
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4.4.2 Dinamizm ve Yonetim Kurulu Yapisi

Dinamizm, tahmin edilmesi zor olan ve 6rgiitiin 6nemli liyeleri i¢in belirsizligi artiran
degisim olarak ele alinmaktadir (Dess ve Beard, 1984). Dinamik ¢evrelerde faaliyet gosteren
orgiitler, kars1 karsiya kaldiklar1 belirsizligi azaltmak amaciyla, dinamizmin etkilerini
azaltmaya c¢alisacaklardir. Kaynak bagimhiligi kuramma gore, yonetim kurullarinin
gorevlerinden biri de, bilgiye erisim saglayarak belirsizligi azaltmaktir. Ust kademe
yoneticilerin, orgiit ile ¢evresi arasinda ¢ok Onemli bir rolii vardir, ¢linkii bu yoneticiler,
mevcut bilgi ve aglarin1 kullanarak, énemli bilgi ve kaynaklara erisim i¢in Orgiitiin sinir
kapsaminda (boundary-spanner) yer almaktadir (Hillman ve Dalziel, 2003). Kula ve Tatoglu
(2006), tarafindan yapilan 266 orgiitii ele alan arastirma sonucunda bilgiye erigim, yonetim
kurulunun verimliligi, sorumluluk ve performans degerlendirmesi Ol¢limlerinin tiimii 6rgiit
performanst ile pozitif olarak iligkili oldugu tespit edilmistir; bilgi, orgiit performansi i¢in

onemli bir degisken olarak ortaya ¢ikmugtir.

Duragan cevrelerde, ilist kademe yoneticilerin bilgi ve karar alma gereksinimleri daha
standartlasmis ve rutindir ve sorunlarin ¢éziimii daha diizenlidir (Eisenhardt, 1989b). Hizli
degisimlerin yagandigi ¢evrelerde, yonetim kurulu tiyeleri arasindaki farklilik, yonetim kurulu
tiyelerinin bilgi setlerinin farkli 6zelliklerine dikkat etmelerine ve bu bilgileri farkli belki de
birbiri ile ¢elisen sekillerde yorumlamalarina neden olmaktadir (Smith vd, 1994; Knight vd,
1999). Li ve Simerly’ye (1998) gore, daha fazla ¢evresel dinamizmin oldugu kosullarda, iist
kademe yoneticiler belirsiz olan durumlarla, az sayida iyi gelistirilmis alternatiflerle ve
alternatiflerin se¢iminde az sayida agik degerlendirme Olgiitii ile karst karsiya kalirlar.
Dolayisiyla, bu etkenler, iist kademe yoneticileri, cevresel kosullarin degerlendirmesinde
smirli aragtirma yapmaya, somut kararlarin alinmasi i¢in hizli bir bigimde ¢6ziim
gelistirilmesine ve aniden ortaya ¢ikan gesitli tepkilerin gelistirilmesinde daha az etkilesime

zorunlu birakmaktadir.

Eisenhardt ve Schoonhoven’in (1990) yari iletken maddeler sektdriindeki orgiitsel
biliylimeyi ele alan ¢alismalari, ayn1 zamanda bollugun oldugu ve dinamik olan g¢evrelerde,

yoneticilerin kararlarinin ve faaliyetlerinin etkisinin en fazla oldugunu ileri stirmektedir. Dess
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ve Origer (1987), yiiksek seviyede karmasiklik ve dinamizmin oldugu ¢evrelerde rekabet eden
orgiitlerin, cevrenin ¢ok hizli degisen boliimlerini izleyebilmek i¢in daha fazla is boliimiine
gerek duyduklarini ve bu durumun st kademe yonetici grubunda, yapinin formalitesi, kisiler
arasl oryantasyon ve zaman oryantasyonuna iliskin olarak daha c¢ok farkliliga yol actigini,

Onermektedirler.

Dinamik c¢evrelerde, rekabetin yogunlugu oOrgiitiin lizerinde daha fazla baski
olusturmaktadir ve bu ¢evrelerde orgiitiin performansi, yenilik¢i olmak ile yakindan iliskilidir.
Bantel ve Jackson’in (1989) yaptig1 arastirmada, cesitli beceri, yetenek, bilgi ve bakis agisina
sahip liyelerden olusan gruplarin karmasik ve rutin olmayan sorunlarin ¢oziimiinde daha etkili
oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Ayn1 zamanda, yapilan aragtirmalarin sonucunda, farkliliga sahip
gruplarin belirsizlik i¢in daha toleransli oldugu (Murray, 1989), daha yenilik¢i (Wiersema and
Bantel, 1992) ve yaratic1 oldugu (Bantel ve Jackson, 1989) ve karar verme yeteneginin daha

fazla oldugu (Eisenhardt ve Schoonhoven, 1990; Murray, 1989) tespit edilmistir.

Olabildigince farkli g¢evresel kesimlerden bilgi temin etmek, Orgiitlerin bilgiye
zamaninda erigim kazanmalarina yardimci olmaktadir (Hambrick, 1982). Dinamik ¢evrelerde
gerekli olan daha fazla bilgiye erisme gerekliliginden dolayi, daha fazla bilgi isleme
yetenegine sahip olan biiylik ve heterojen yonetici gruplarina gerek duyulmaktadir (Haleblian
ve Finkelstein, 1993). Buradan hareketle, dinamik cevresel kosullarda faaliyet gdsteren
orgiitler icin daha tahmin edilebilir bir ¢cevre olusturabilmek amaciyla, diger kaynaklarin yani
sira bilgiye erigim faaliyetlerinin daha fazla 6nem tasiyacagi ve bu nedenle, bu cevrelerde
cesitlilige sahip yonetim kurulu yapisit olan, daha biiyiik ve disaridan iiyelerin daha fazla
temsil edildigi yonetim kurullarina sahip olan orgiitlerin performansinin daha yiiksek olacagi

Onerilmektedir;

Hipotez 8 — Cevredeki dinamizm, yonetim kurulunun yapisal ozellikleri ve yonetim

kurulu iiyelerinin ozellikleri ile orgiit performansi arasindaki iliskiyi bi¢imlendirir.
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Hipotez 8a: Cevredeki dinamizm arttik¢a, yonetim kurulunun biiyiikliigii ile
orgiit performansi arasindaki olumlu iliski giiclenir.

Hipotez 8b: Cevredeki dinamizm arttikca, Yonetim Kurulu Baskani ile Icra
Bagskani gorev ikiligi ile orgiit performansi arasindaki olumsuz iliski gii¢lenir.
Hipotez 8c: Cevredeki dinamizm arttik¢a, yonetim kurulunda gorev alan
bagimsiz tiyelerin orani ile 6rgiit performansi arasindaki olumlu iliski giiclenir.
Hipotez 8d: Cevredeki dinamizm arttik¢a, yonetim kurulunda gorev alan icraci
tiyelerin orani ile orgiit performansi arasindaki olumsuz iliski giiclenir.

Hipotez 8e: Cevredeki dinamizm arttik¢a, yonetim kurulu itiyelerinin iligkilere
vonelik farkliliklar ile orgiit performansi arasinda iliski olumlu yonde giiclenir.
Hipotez 8f: Cevredeki dinamizm arttik¢a, yonetim kurulu iiyelerinin goreve

yvonelik farkhiliklart ile orgiit performanst arasindaki olumlu iliski gii¢lenir.

4.4.3 Karmasiklik ve Yonetim Kurulu Yapisi

Karmagiklik 6rgiitlerin sadece farkli faaliyetlerde bulunmasi olarak degil ayni1 zamanda
bu faaliyetlerin birbirinden ne kadar farkli oldugu ile ilgilidir. Daha karmagik bir ¢evrede
faaliyette bulunan orgiitler belirsizligi daha fazla algilayacaklar ve bilgiye daha fazla
ihtiyaclar1 olacaktir (Duncan, 1972; Tung, 1979; Wiersema ve Bantel, 1993). Cevresel
kosullar, duragan-basit’den duragan-karmasik’a, dinamik-basit’e, dinamik-karmasik’a dogru
degistikce, cevre ile ilgili somut bilginin olmamas1 ve spesifik orgiitsel faaliyetlerin etkileri

hakkindaki bilginin eksikligi artmaktadir (Gibbs, 1994).

Cevresel karmasiklik, farkli gruplarin ¢esitli taleplerine yol agar, bu duruma orgiitler
cesitlenerek karsilik verirler (Pfeffer ve Salancik, 1978); bu durumda iist kademe yonetici
gruplarmin c¢esitliliginin artmasina neden olur. Karmasik ¢evrelerde, iist kademe yonetici
gruplarinin  demografik olarak daha farkli olmasi, orgiit performansini daha olumlu
etkilemektedir (Haleblian ve Finkelstein, 1993). Karmasik bir ¢evrede, orgiitler ¢evrelerinde
cok fazla sayida muhtelif rakipleri ile etkilesim iginde oldugu i¢in, bu g¢evreler ¢ok fazla

rekabet ve karsilikli baglilik ile nitelendirilmektedir (Pfeffer and Salancik, 1978). Buradan
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karmasiklik ile bas edebilmenin bir yolunun, kaynaklara erisimi olan yoneticilerin yonetim
kuruluna dahil edilmesi oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Orgiitler karmasiklik karsisinda faaliyetleri
icin kullanilan kaynaklarin temininde baglantilar1 olan 6rgiit disindan yonetim kurulu tiyelerini

tercih edeceklerdir, bu durumda yonetim kurulu {iyeleri arasinda farklilik artacaktir.

Bu cercevede, karmasik cevresel kosullarda faaliyet gosteren oOrgiitler icin farkl
orgiitler ve kisilerle baglantilarin 6nem tasiyacagi ve bu nedenle, bu ¢evrelerde farkliliga sahip
yonetim kurulu iiyelerine, biiyiik yonetim kurullarina ve yonetim kurullarinda disaridan
tiyelere sahip olan orgiitlerin performanslarinin daha yiiksek olacagi, ancak icra baskani ikiligi
olan ve icraci liyelerin oraninin yiiksek oldugu orgiitlerin performanslarinin daha az olacagi

Onerilmektedir:

Hipotez 9 — Cevredeki karmagsiklik, yonetim kurulunun yapisal ozellikleri ve yonetim

kurulu tiyelerinin ozellikleri ile orgiit performansi arasindaki iliskiyi bigimlendirir.

Hipotez 9a: Cevredeki karmasiklik arttikca, yonetim kurulunun biiyiikliigii ile
orgiit performanst arasindaki olumlu iliski gii¢clenir.

Hipotez 9b: Cevredeki karmagsiklik arttikca, Yonetim Kurulu Baskam ile Icra
Baskani gorev ikiligi ile orgiit performanst arasindaki olumsuz iliski giiclenir.
Hipotez 9c: Cevredeki karmagsiklik arttik¢a, yonetim kurulunda gérev alan
bagimsiz tiyelerin orani ile orgiit performansi arasindaki olumlu iligki gii¢lenir.
Hipotez 9d: Cevredeki karmasikhik arttik¢a, yonetim kurulunda gérev alan
icract tiyelerin orant ile orgiit performansi arasindaki olumsuz iligki giiclenir.
Hipotez 9e: Cevredeki karmasiklik arttik¢a, yonetim kurulu tiyelerinin iligkilere
vonelik farkhiliklart ile orgiit performanst arasinda iliski olumlu yonde giiglenir.
Hipotez 9f: Cevredeki karmasiklik arttik¢a, yonetim kurulu iiyelerinin goreve

vonelik farkliliklar ile orgiit performansi arasindaki olumlu iligki gii¢lenir.
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Degiskenler arasindaki iligkilerin gosterildigi, arastirma modeli Sekil-5’de yer almaktadir.

Sekil 5. Arastirma Modeli

Karmasiklik
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BOLUM V. ARASTIRMA TASARIMI VE YONTEMI

5.1 Orneklem ve Veri Setinin Olusturulmasi

Yonetim kurullar1 hakkinda yapilan Onceki arastirmalarin ¢ogunlugunda da, bu
iyelerin ozellikleri ile ilgili bilgilere ve ayrica sirketlerin finansal verilerine erisimin kolayligi
nedeniyle, hisseleri halka acgik olan sirketlere odaklanilmistir. Gegmis arastirmalara benzer
sekilde, bu arastirmanin &rneklemini 2009 yilsonu itibariyle hisseleri ‘Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) islem goren sirketler olusturmaktadir. IMKB, 26 Aralik
1985°de kurulmus, 3 Ocak 1986 tarihinde faaliyete gecmistir'. IMKB’ nin kuruldugu 1986
yilindan 2009 yili sonuna kadar ekonomiye aktardigi miktar 45 milyar ABD dolarina
ulasmustir’. Finansal piyasalarda 2007 yilinda baslayan ve reel kesimi de etkileyen kiiresel
krizin yerini diinya ekonomisinde toparlanmaya birakmasi, IMKB Hisse Senetleri Piyasasi

performansini olumlu yonde etkilemistir’.

IMKB, 2009 yilinda diinyada en yiiksek getiri saglayan 10 sermaye piyasasi endeksi
arasinda altinci, Avrupa-Afrika-Orta Dogu bolgesinde ise ‘Moskova Bankalar Arasi Doviz
Borsasi’min (MICEX) ardindan ikinci sirada yer almaktadir’. IMKB’de islem goren sirketlerin
toplam piyasa degeri, 2008 yilina gore, %93 oraninda artis ile 351 milyar TL (%97 oraninda
artis ile 236 milyar ABD dolar1) seviyesine ulasmis olup’; 2009 yili itibariyle, IMKB-100
Endeksi’nin® piyasa degeri 302 milyar TL’dir.

1986 yilinda 80 sirketin islem gormeye basladigi IMKB’de 1990 yilindan itibaren
islem goren sirket sayisi 2000 yilina kadar diizenli olarak artarak 315’e ulagmustir; ancak

2001°de yasanan ekonomik krizden sonra islem goren sirketlerin sayisinda 2004 yilina kadar

! Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi. Aralik 2010. <www.imkb.gov.tr>.

2 istanbul Menkul Kiymetler Borsas1, 2009 Faaliyet Raporu. Aralik 2010. <www.imkb.gov.tr>.

3 Diinya Borsalar1 Federasyonu (The World Federation of Exchanges, WFE), 2009 Faaliyet Raporu ve
Istatistikler (2009 Annual Report and Statistics). Aralik 2010. <www.world-exchanges.org>.

* “IMKB Hisse Senetleri Piyasast icin temel endeks olarak kullanilan, IMKB-100 endeksi, Ulusal Pazar’da islem
goren sirketler ile Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem goren gayrimenkul yatinm ortakliklar: ve girisim
sermayesi yatirim ortakliklar: arasindan segilen 100 hisse senedinden olusmaktadir”.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi. Aralik 2010. <www.imkb.gov.tr>.
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azalma olmustur, 2004 yilindan sonra ise giinlimiize kadar yeniden bir artis
gozlemlenmektedir. 2009 yili i¢inde hisseleri ilk defa islem goren dort sirket ve bir Borsa
Yatirim Fonu ile birlikte, hisse senetleri IMKB’de islem goren sirketlerin sayis1 315 adettir.
Tiirkiye’de ki sirket sayis1® dikkate alindiginda, bu say1 oldukga diisiiktiir. Ustelik Tiirkiye’nin
500 biiyiik sanayi kurulusu® arasinda, IMKB’de islem goren sadece 90 sirket bulunmaktadir
(Bu kuruluslar, her yil Istanbul Sanayi Odasi tarafindan, ¢esitli finansal dlgiitlere gore
belirlenmektedir). Diger iilkelerin borsalar1 ile karsilastirma yapildiginda da, IMKB’de islem
goren sirket sayisinin diigiik seviyede oldugu goriilmektedir. 2009 yilsonu itibariyle, islem
goren sirket sayisi bakimindan sirasiyla Hindistan-Bombay (BSE), Hindistan-Ulusal (NSE),
Malezya (MYX), Cin-Shanghai (SSE) ve Cin-Shenzhen (SZSE) borsalar1 gelismekte olan
piyasalar arasinda ilk siralarda yer alirken; IMKB 16. sirada bulunmaktadir (IMKB Faaliyet
Raporu, 2009).

IMKB’de islem goren 315 sirketin, 233’ ‘Ulusal Pazar’da, 20’si ‘ikinci Ulusal
Pazar’da, 48’1 ‘Kurumsal Uriinler Pazari’nda, 2’si ‘Yeni Ekonomi Pazari’nda, 12 tanesi ise
‘Gozalti Pazarr’'nda yer almaktadir. IMKB nin en biiyiik pazari olan ‘Ulusal Pazar’da, bu
pazarin finansal ve hukuki kotasyon kriterlerini saglayan sirketlerin hisse senetleri islem
gormektedir. ‘Ulusal Pazar’ kotasyon kriterlerini saglayamayan sirketler ile gelisme ve
biiyiime potansiyeli tasgtyan ‘Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeler’e (KOBI) yonelik olarak *ikinci
Ulusal Pazar’ faaliyet gostermektedir. ‘Ikinci Ulusal Pazar’da, ‘Ulusal Pazar’ kotasyon
kriterleri aranmamakta olup, sartlar hafifletilmistir; bu pazarda islem gorecek hisse senetlerini
belirleme yetkisi IMKB Yénetim Kurulu’na aittir. ‘Yeni Ekonomi Pazar1’; telekomiinikasyon,
bilisim, elektronik, internet, bilgisayar iiretim, yazilim ve donanimi, medya ve IMKB Y&énetim
Kurulunca kabul edilecek benzeri alanlarda faaliyet gosteren teknoloji sirketlerinin, organize

ikincil piyasada islem gérmesini temin etmektedir.

w

Tiirkiye’de ki anonim sirket sayisimin 100.000 civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Ancak, anonim gsirket
sayist ile ilgili giincel resmi istatistiklere ulasilamamistir. Sanayi ve Ticaret Bakanlhigi tarafindan, 2003 yili
Eyliil ayr sonu itibariyle toplam anonim sirket sayisimin 93.340 oldugu aciklanmistir. Bu sayi yillara gére artis
yerine azalma egilimindedir. 2011 yili Nisan ayinda, anonim sirket sayisinin 67.026 oldugu belirtilmistir (Stikrii
Kizilot 'un 07 Nisan 2011 tarihli Hiirriyet gazetesinde yer alan yazisi)

TC Sanayi ve Ticaret Bakanlig1 <www.sanayi.gov.tr>, Hiirriyet Gazetesi <www.hurriyet.org.tr>

% Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu — 2009. istanbul Sanayi Odas1. Aralik 2010 <www.iso.org.tr>
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Bunun yani sira, menkul kiymet yatirnm ortakliklari, gayrimenkul yatirim ortakliklari
ve girisim sermayeleri hisse senetleri ile borsa yatirnm fonlar1 katilma belgeleri ve araci
kurulus varantlari” kot ici pazar niteligindeki ‘Kurumsal Uriinler Pazari'nda islem
gormektedir. Bu pazarlarin haricinde, ‘Gozalti Pazari’, belirli kosullarin ortaya c¢ikmasi
sonucunda, sirketlerin izleme ve inceleme kapsamina alinmasi durumlarinda siirekli gozetim,
denetim ve izleme ortaminda, yatirimcilarin devamli ve zamaninda bilgilendirilmesini
saglayacak Onlemler ile birlikte, hisse senetlerinin IMKB biinyesinde islem gorebilmesine

olanak sunmaktadir.

Gozalt1 Pazar1 ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem goren 60 sirket, arastirmanin
orneklemine dahil edilmemistir. Bu sirketlerin faaliyet alanlar1 imalat ve yatirim ile ilgilidir
(Tablo—2). Gozalti Pazarinda, kamu kurumlar1 ve bankalara borglarini 6deyememis olan,
birikmis zararlar1 olan veya kamuyu aydinlatma konusunda yeterli hassasiyeti gdstermemis
olan sirketler islem gérmektedir. Bu pazarda yer alan sirketler, finansal zorluk i¢cinde olmalari

nedeniyle 6rneklemde yer almamaktadir.

Tablo 2. Kurumsal Uriinler Pazar1 ve Gozalti1 Pazarinda islem

Goren Sirketlerin Faaliyet Alanlar

Kurumsal Gozalti
Uriinler Pazar Pazan
Mali Kuruluslar

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar 33 -
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar 13 1
Holdingler ve Yatirim Sirketleri 2 2
Imalat Sirketleri - 9
Toplam 48 12

" “Elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da géstergeyi énceden belirlenen bir fiyattan belirli bir tarihte

veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi teslimat ya da nakit uzlasi ile
kullamldigi menkul kiymet niteligindeki sermaye piyasasi aracint ifade etmektedir”.
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi. Aralik 2010. <www.imkb.gov.tr>.
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Menkul kiymetlere yatirnm yapmak bilgi ve uzmanlik gerektirmektedir; ayrica, bireysel
birikimler genelde yeterli biiyilikliige ulasamadiklarindan bunlarla olusturulan portfoyler de,
anapara veya portfOy getirisi agisindan riskli portfdylerdir. Bu nedenle, sermaye piyasasinda
kolektif yatirnm kuruluslar1 olarak adlandirilan yatirnm fonlar1 ve yatirim ortakliklar

olusturulmustur®.

Yatirim ortakliklari, sermaye piyasasi araglar ile ulusal ve uluslararasi borsalarda veya
borsa dis1 organize piyasalarda iglem goren altin ve diger kiymetli madenler portfoyii isletmek
tizere anonim ortaklik seklinde ve kayitl sermaye esasina gore kurulan sermaye piyasasi
kurumlaridir. 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu cer¢evesinde, Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) tarafindan diizenlenen gayrimenkul yatirim ortakliklar1 gayrimenkullere, gayrimenkule
dayali projelere ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak suretiyle
faaliyet gosteren 6zel bir portfoy yonetim sirketi tipidir. Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi,
kayitli sermayeli olarak kurulan ve ¢ikarilmis sermayelerini esas olarak girisim sermayesi
yatirimlarina yoneten ve Sermaye Piyasast Kanunu'nda risk sermayesi yatirim ortakligi olarak

ifade edilen ortakliklardir®.

Kurumsal Uriinler Pazarinda, yatirim alaninda uzmanlasmis olan, menkul kiymet,
gayrimenkul, girisim sermayesi yatirim ortakliklar1 ile yatirnrm fonlari alaninda faaliyet
gosteren sirketler yer aldigindan, bu pazarda faaliyet gosteren sirketler ornekleme dahil
edilmemistir. Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar ve Yeni Ekonomi Pazarinda islem goren
sirketlerin toplam sayis1 255°dir. Bu sirketlerin ¢cogunlugu (%59,6) imalat sanayinde, diger
sirketler ise imalat dis1 sektdrlerde (%40,4) faaliyet gdstermektedir. Imalat dis1 sektorlerde
faaliyet gosteren sirketlerin ise yaklagik yarisint (%19,6) mali kuruluslar olusturmaktadir;
geriye kalan sirketler (%20,8) ise, Toptan ve Perakende Ticaret ile Otel ve Lokantalar,
Teknoloji, Ulastirma-Haberlesme ve Depolama, Egitim-Saglik-Spor ve Diger Sosyal
Hizmetler, Elektrik-Gaz ve Su, Insaat ve Bayindirlik, ve Madencilik alanlarinda faaliyetleri

stirdiirmektedirler (Tablo—3).

¥ Sermaye Piyasasi Kurulu. Aralik 2010. <www.spk.gov.tr>
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Tablo 3. IMKB Ulusal Pazar ve IL. Ulusal Pazarda faaliyet gosteren Sirketlerin

Sektorel Dagilim
Ulusal Pazar | II. Ulusal Pazar | Yiizde (%)
Imalat Sanayi 139 13 59,6
Mali Kuruluslar 47 3 19,6
Toptan ve Perakende Ticaret, Otel ve Lokantalar 16 3 7,5
Teknoloji (Bilisim — Savunma) 11 2% 5,1
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama 6 1 2,7
Egitim, Saglik, Spor ve Diger Sosyal Hizmetler 6 - 2,3
Elektrik, Gaz ve Su 4 - 1,6
Insaat ve Baymdirlik 3 - 1,2
Madencilik 1 - 0,4
Toplam 233 22 100

* Bu sirketler, ‘Yeni Ekonomi Pazari’nda yer almaktadir.

** Sektor siniflandirmalarinda, IMKB ve SPK tarafindan kullanilan simiflandirma temel alinmigtir.

2009 yilsonu itibariyle hisseleri, IMKB Ulusal Pazar, II. Ulusal Pazar ve Yeni
Ekonomi Pazarinda islem goren toplam 255 sirket, bu arastirmanin birincil 6rneklemini

olusturmaktadir.

Mali kuruluslar, bankalar, sigorta ve emeklilik sirketleri, finansal kiralama sirketleri,
faktoring sirketleri ile katilim bankalarim1 kapsamaktadir. Bu sirketlerin yani sira, holdingler
de mali kuruluslar olarak smiflandiriimaktadir. IMKB’de islem goren, mali kuruluslarin
onemli bir oranin1 da (%34) bu holdingler olusturmaktadir. Bankalar ve diger finansal
kuruluslarin faaliyetlerinin muhasebelestirilmesi diger sirketlerden farklidir. Bu durum,
Tirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan yayimnlanan ‘Bankalar ve Benzeri Finansal
Kuruluslarin  Finansal Tablolarinda Yapilacak Agiklamalara Iliskin Tiirkiye Muhasebe
Standard:” hakkindaki tebligin® Muhasebe Politikalar: ile ilgili 8. maddesinde de “bankalar ve

diger finansal kuruluslar, finansal tablolarindaki kalemlerin muhasebelestirme ve él¢iimii i¢in

? 25.03.2006 tarih, 26119 sayili Resmi Gazete, Sira No: 29. Aralik 2010.<www.resmi-gazete.org>.
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farkly yontemler kullamirlar” ifadesi ile belirtilmektedir. Bu sirketlerin, finansal tablolarindaki
farkliliklar nedeniyle diger sirketler ile yilsonu performanslarinin karsilastirilmasi uygun
degildir. Ayrica, farkli sektorlerde faaliyet gosteren sirketleri biinyesinde barindiran
holdinglerin finansal verileri, bagl sirketlerinin konsolide verilerinden olustugundan, tek bir
sektorli temsil etmemektedir. Sirketlerin faaliyette bulunduklari sektor 6zelliklerini ele alan bu
arastirmanin kapsaminda, holdinglerin yer almasi da uygun degildir. Bu nedenlerden dolayi,

mali kuruluslar olarak siniflandirilan tiim sirketler 6rnekleme dahil edilmemistir.

Mali kuruluslar, yukarida agiklanan nedenlerden dolayi, aragtirmanin birincil
ornekleminden c¢ikarilinca; ikincil 6rneklemi olusturan, geriye kalan 205 sirketin web-siteleri
ve ‘Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun web-sitesi'® ile diger ilgili web-siteleri incelenmis;
111 sirketin Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili verilere ulagilmigtir. Web-sitesi bulunmayan,
web-sitesinde kurumsal yonetim bilgileri veya 2009 yilina ait faaliyet raporlari olmayan
toplam 94 sirket ile Mart-2010 ve Eyliil-2010’da iki defa irtibata geg¢ilmistir. Ancak, bu
sirketlerden sadece ii¢ tanesi Yonetim Kurulu Uyeleri ile ilgili bilgilerini paylasmuslar,
digerleri ise bu verilerin iiclincii sahislar ile paylagilmasinin uygun olmadigini belirtmisler

veya cevap vermemislerdir.

Yénetim Kurulu Uyeleri ile ilgili verilerin elde edildigi 114 sirketten, ii¢ tanesinin''
faaliyette bulundugu sektérde, hisseleri IMKB’de islem goren baska sirketlerin
bulunmamasindan dolay1, sektorler sadece bu sirketler ile temsil edilmektedir. Sirketlerden bir
digerinin'? faaliyette bulundugu sektorde, hisseleri IMKB’de islem géren bir bagka sirket daha
mevcuttur ancak bu sirketin Yonetim Kurulu Uyeleri ile ilgili bilgilere ulagilamamustir,
dolayistyla sektor tek sirket ile temsil edilmektedir. Sektorlerin tek bir sirket ile temsil
edilmesi, istatistiksel olarak anlamli sonuglarin elde edilmesine engel olusturacagindan, bu
dort sirket 6rnekleme dahil edilmemistir. Tiim bu nedenlerden dolayi, son érneklem toplam

110 sirketten olusmaktadir.

1% Kamuyu Aydinlatma Platformu. <www.kap.gov.tr>.

"'~ Acibadem Saghk (Tibbi ve Diger Saghk Hizmetleri)
- Desa Deri (Deri, Deri Benzer Maddeler ve Kiirk Esya Sanayi)
- Park Elektrik (Madencilik ve Tas Ocak¢iligi)

12_ Gentas (Aga¢, Mobilya ve Déseme Sanayi)
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Orneklemi olusturan sirketler, 2009 yili itibariyle IMKB’de islem géren sirketlerin
%35’ini, Gozalti Pazar1 ve Kurumsal Uriinler Pazarinda islem goren sirketler ¢ikarildiktan
sonra olusan birincil 6rneklemin %43’iinii ve bu sirketlerin yam1 sira Mali Kuruluslarin da

dahil edilmedigi ikincil 6rneklemin ise %54 {inii olusturmaktadir.

2009 yilinda, 6rneklemde yer alan 110 sirketin Yonetim Kurullarinda gorev alan iiye
sayist 727°dir. Her ne kadar, bu arastirmanin analiz birimi sirketlerin yonetim kurullar1 olsa
da, yonetim kurullarinin 6zelliklerinin grup seviyesinde incelenmesi i¢in, dncelikle yonetim
kurulu iiyelerine ait bireysel veriler elde edilmistir. Tiim tiyelerin 6zellikleri ile ilgili verilerin
tespiti icin, ikincil veri kaynaklar1 (sirket ve diger ilgili web-siteleri, sirket faaliyet raporlar)
kullanilmigtir. Bu veri seti, her bir iiye icin, cinsiyet, yas, vatandaslik, egitim durumu,
uzmanlik alani, meslek, yonetim kurulunda, sirket icinde ve sektordeki kidem verilerinden
olusmaktadir. Ayrica, sirketin icrasinda yer alan iiyeler ile bagimsiz iiye bilgileri i¢in,
sirketlerin hazirlamakla yiikiimlii olduklari Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uyum Raporlarinda'?
yer alan Yonetim Kurullarinin yapisi ve olusumu ile ilgili bélimden faydalanilmistir (Boliim
IV — Madde 18). Icra gérevi olan veya bagimsizlik 6zelliklerine sahip iiyeler haricindeki diger
tiyelerin, sirketin sahipligini elinde bulunduran ailenin iiyesi mi veya sirket ile isbirligi olan

diger sirketlerin temsilcileri mi oldugu ile ilgili veriler de tespit edilmistir.

Sirketlerin performans verileri i¢in iki farklt web-sitesi kaynagi kullanilmistir. Finansal
gostergeler i¢in ‘Kamuyu Aydinlatma Platformu’ web-sitesi; sirket hisselerinin performans
gostergeleri i¢in ise IMKB web-sitesinden yararlamilmistir. Bunlarin yani1 sira, sektor
gostergeleri ile ilgili olarak 1996-2009 yillar1 arasindaki 12 yillik dénem i¢in, TC Merkez

Bankas1 (TCMB)'" tarafindan yayinlanan sektor bilangolart incelenmistir.

" Kurumsal Yonetim ilkeleri Uyum Raporu. Sermaye Piyasasi Kurulu. <www.spk.gov.tr>.
' Sektor Bilangolart. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi. <www.tcmb.gov.tr>.
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5.2 Degiskenlerin Islemsellestirilmesi

Bagimli, bagimsiz, bi¢imleyici ve kontrol degiskenlerinin islemlestirilmesi ile ilgili

aciklamalar bu boliimde yer almaktadir.

5.2.1 Bagimh Degisken (Orgiit Performansi)

Stratejik yoOnetim arastirmalarinda, oOrgiit performansmin Ol¢limii i¢in ¢ok sayida
degisken kullanilmasina ragmen halen performansin kavramsallastirilmas1 ve 6lgiimiiniin
uygunlugu ile ilgili goriis birligi mevcut degildir. Bu durum, performansin karmasik ve ¢ok
boyutlu bir olgu olmasindan kaynaklanmaktadir (Venkatraman ve Ramanujam, 1984). Bu
nedenle, bazi ¢aligmalarda, performansin ayrimima odaklanilmistir. Bu alanda yapilan ilk
caligmalardan biri olan Venkatraman ve Ramanujam’in (1984) c¢alismasinda, Orgiit
performansi en genis anlamindan en dar anlamina dogru, orgiitsel etkinlik (organizational
effectiveness), faaliyet performansi (operational performance) ve finansal performans
(financial performance) olarak lice ayrilmaktadir. Richard ve digerlerine (2008) gore, orgiit
performansi ii¢ farkli sonucu kapsamaktadir; bunlar, finansal performans (6rnegin; karhlik,
aktiflerin karliligi — ROA, yatirimlarin karlilig1 — ROl), piyasa performansi (6rnegin; satislar,
pazar pay1), ve hissedarlarin kazancr’dir (6rnegin; hissedarlarin elde ettigi toplam kar,
ekonomik katma deger — EVA). Orgiitiin performansinin dlgiimleri, muhasebe temelli ve
piyasa temelli olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Kiel ve Nicholson, 2003). Bu 6l¢iimler, Tablo-

4’de 6zetlenmektedir.

Orgiit performans: ile ilgili degiskenler, yonetim kurullari ile ilgili yapilan arastirmalar
arasinda farklilik gostermektedir. Yonetim kurullar1 ve orgiit performansi iliskisini ele alan
arastirmalarda Orgiit performansinin belirlenmesi i¢in genellikle farkli finansal olgiimler
kullanilmaktadir (Dalton ve digerleri, 1998). Yonetim kurulu tiyelerinin 6zellikleri ile orgiit
performanst arasindaki iliskiyi konu alan aragtirmalarda, performansin 6l¢iimii i¢in bir¢ok
farkli finansal Olgiitten yararlanilmistir. Bunlar arasinda genellikle karlilik ile ilgili olanlar
performans Ol¢iimii icin kullanilmis olup; en yaygin kullanilan karhilik oranlari, aktiflerin

karliligi (ROA) ile 6zkaynak karlilik (ROE) oranlaridir.

85



Tablo 4. Muhasebe Temelli, Piyasa Temelli ve Bilesik Performans Olciimleri

Muhasebe Temelli Ol¢iimler Piyasa Temelli Ol¢iimler Bilesik Olciimler
o Nakit Akimt e Beta Katsayisi e Kurumsal Karne (Balanced
e Faiz ve Vergi oncesi Kar (EBIT) e Hisse bagina Kazang (EPS) Scorecard)
e Faiz, Vergi, Amortisman dncesi o Alfa Katsayisi e Hisse bagina Nakit Akimi
Kar (EBITDA) e DPiyasa Degeri e Yatirim Karliligimin Nakit Akimi
e Net Faaliyet Kan e Fiyat-Kar Oram (CFROI)
e Vergi sonrasi Net Faaliyet Kari e Hisse Senedi Fiyati * Nakit Katma Deger (CVA)
(NOPAT — NOPAT) e Hissedarlarin Toplam Kari e Indirgenmis Nakit Akimi (DCF)
e Kar Marji e Piyasa Hisse Senetleri e Ekonomik Katma Deger (EVA)
o Aktiflerin Karlilig1 (ROA) e Serbest Nakit Akimu
e Sermaye Karliligi (ROCE — ROC) e I¢ Getiri Oran (IRR)
e Ozkaynak Karlihig: (ROE) e Piyasa-Defter Degeri
e Yatirim Karliligi (ROI) e Piyasa Katma Degeri (MVA)
e Yatirima Doniigtiiriilmiis Sermaye e Net Bugiinkii Deger (NPV)
Karlilig1 (ROIC) e Hissedar Deger Analizi (SVA)
e Net Aktiflerin Karliligi (RONA) e TobinQ
e Satislarin Karliligi (ROS) e Toplam Faaliyet Karlilig1 (TBR)
e Toplam Aktiflerin Karlilig: e Garanti edilmis Ozkaynak Degeri
e Riske gore Ayarlanmig Sermaye (WEV)
Karliligi (RAROC — RORAC) e Sermayenin agirlikli ortalamali
e Satiglar Maliyeti (WACC)
o Satiglardaki Artig e 7-score
e Muhasebe Karliligindaki Degisim

Kaynak: Richard, P.; Devinney, T.; Yip, G. ve Johnson, G. 2008. Measuring Organizational Performance as a
Dependent Variable: Towards Methodological Best Practice. Social Science Research Network,
<http://ssrn.com/abstract=814285>.

Aktiflerin  karliligi, sirketin  net gelirinin toplam varliklara oran1 olarak
hesaplanmaktadir; bu oran, yonetimin gelir elde etmede sirketin varliklarin1 ne kadar etkili
kullandig1 hakkinda bilgi vermektedir. Aktiflerin karliligi, sirketin faaliyet gosterdigi sektorler
ile dogrudan iligkilidir. Ciinkii farkli sektorlerde, sirketlerin ihtiyag duyduklari varliklar
birbirlerinden farklilik gostermektedir. Bu arastirmanin o6rnekleminde, imalat ve imalat disi
farkli sektorlerde faaliyet gdsteren oOrgiitler yer almaktadir. Ornegin, bir imalat sirketinin
aktifleri arasinda {iretilen iirlinlerin stoklar1 mevcut iken, bilisim alaninda faaliyet gosteren

sirketlerin en 6nemli maddi olmayan varliklarindan biri olan beseri sermaye, genellikle bu
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sirketlerin aktif degerleri arasinda yer almamaktadir. Ayrica, farkli imalat sektorlerinde
faaliyet gosteren sirketlerin de varlik ihtiyaglari, iiretilen iirtinlerin dogas1 geregi birbirlerinden
olduk¢a farkhidir (6rnegin; gida sektdrii ve makine sektorii). Dolayisiyla, bu arastirmanin
amaglart icin aktiflerin karliligi oraninin, farkli sektorlerde faaliyet gosteren sirketler igin

performans gostergesi olarak kullanilmasi bulgularin yaniltici olmasina neden olacaktir.

Diger taraftan, Ozkaynak karlilig1 ise, net gelirin Ozkaynaklara oram1 olarak
hesaplanmaktadir; bu oran, yonetimin gelir elde etmede sirket hissedarlarinin yatirimlarini ne
kadar etkili kullandig1 hakkinda bilgi vermektedir. Ozkaynak karlilik oram, aktiflere dayali
yatirim yapan veya gelir elde etmeye yonelik diger faaliyetlerde bulunan sirketlerin
performans Olgiimleri i¢cin uygun degildir. Ciinkii bu faaliyetler sonucu elde edilen gelir
dogrudan hissedarlarin yatimlar ile iligkili degildir. Tiirkiye’de, orgiitlerin faaliyetleri disinda
baska kaynaklardan (6rnegin; faiz gelirleri, kur farkindan elde edilen gelirler) gelir elde
etmeleri alisilagelmis bir durumdur. Bu nedenle, bu arastirma kapsaminda, yaniltici bulgulara
sebebiyet vereceginden dolayr Ozkaynak karliligi performans gostergesi olarak ele

alinmamaktadir.

Muhasebe temelli performans oOl¢limleri, orgiit performansinin Olgiimiinde yaygin
olarak kullanilan ve kolaylikla erisilebilen Ol¢iim araglar1 (Richard vd, 2008) olmasina
ragmen, tarihsel verileri temel alan bu Ol¢iimler, ge¢cmise ve orgiit icine odaklanmay1 temin
etmektedir (Kiel ve Nicholson, 2003). Ayrica, muhasebe standartlari her zaman Orgiit
performansinin temelindeki mantik ile uyumlu olmayabilir (Richard vd, 2008). Diger taraftan,
piyasa temelli performans Ol¢limleri, piyasanin orgiit ile iliskilendirdigi toplam deger ile
iligkilidir ve ileriye yonelik oOlgiitlerdir (Kiel ve Nicholson, 2003). Piyasa temelli 6l¢iimler,
yatirimcilarin algilar ile ilgili oldugundan, yatirimcilarin psikolojileri ve manipiilasyon gibi

gelecekteki olaylarin tahminlerinden etkilenmektedir (Kapopoulos ve Lazaretou, 2007).

Her performans ol¢iimiinlin sinirliliklart mevecut oldugundan, aragtirmalarda farkli
Ol¢iimlerin kullanilmasi onerilmektedir, boylece arastirmalarin giicii de (robustnes) saglanmig
olacaktir (Richard vd, 2008). Bu gorliis ile uyumlu olarak, bu aragtirmada, Orgiit

performansinin 6l¢iimii i¢in biri muhasebe (satislarin degisimi), digeri piyasa temelli olan iki
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degisken kullanilmistir. Bu arastirma amaglar1 arasinda, Yonetim Kurulu Uyelerinin
Ozellikleri ile orgiit performansi arasindaki iliskide sirketlerin faaliyette bulunduklar1 sektor
ozelliklerinin etkilerinin tespit edilmesi de yer aldigindan, her iki performans degiskenin
islemlestirilmesinde, sadece sirket verileri dikkate alinmamis, bu veriler ayni zamanda

sirketlerin faaliyette bulunduklari sektoriin geneli ile karsilastirilmistir.

Satislarin Degisim Orani: Sirketlerin iirlin veya hizmetlerine verilen degeri Glgen,
satiglardaki artig orani, sirketin etkili yonetiminin gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Bu
deger, ayn1 zamanda, sirketin biiyiime oranini da temsil etmektedir. Orgiitiin karlilig1 birincil
olarak satiglardaki artis ile iligkilidir. Bu arastirmanin 6rnekleminde yer alan sirketlerin
satiglarindaki degisim, mal veya hizmet satis1 verilerinin 2008 ile 2009 yillar1 arasindaki
yiizdesel degisimi olarak hesaplanmistir. Sirketlerin faaliyet gosterdikleri sektorler i¢in de ayni
yillara ait satiglarin yiizdesel degisimi hesaplandiktan sonra, sirketlerin faaliyette bulunduklar
sektore gore satiglardaki degisim temelindeki performansi, sirket satiglarinin de§isim

oranindan, sektor satiglarinin degisim oraninin ¢ikarilmasi ile elde edilmistir.

Piyasa Degeri Degisim Orani: Piyasa degeri, sirketin hisse senedinin toplam degeridir;
bu deger, hisse senedi sayisi ile mevcut hisse fiyatinin ¢arpimui ile elde edilmektedir (Richard
vd, 2008). Bu arastirmanin Ornekleminde yer alan sirketlerin 2009 yili i¢in aylik piyasa
degerlerine IMKB web-sitesi araciligiyla ulasilmistir. Sirketlerin piyasa degerlerindeki aylik
degisimlerin ortalamast ve ayrica Orneklemde yer alan sirketlerin faaliyet gosterdigi
sektorlerde yer alan hisseleri IMKB’de islem goren sirketler simiflandirilarak elde edilen
sektor piyasa degerlerindeki aylik degisimlerin ortalamasi hesaplanmistir. Sirketlerin faaliyette
bulunduklar1 sektorlere gore piyasa degerlerindeki degisim orani, sirketlerin aylik ortalama
piyasa degeri degisim oranindan, ilgili sektoriin aylik ortalama piyasa degeri ¢ikarilarak

Olctilmiistiir.
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5.2.2 Bagimsiz Degiskenler

Bagimsiz degiskenler, 6rneklem kapsamindaki sirketlerin yonetim kurulu iiyelerinin
cesitli ozellikleri ile ilgilidir. Yonetim kurulu, 2009 yili i¢in gérev yapmak iizere Sirket Genel
Kurulunda segilen iiyelerden olusmaktadir. Bir {iyenin istifa, vefat gibi nedenlerden veya diger
nedenlerden dolay: iiyelik sifatin1 kaybetmesi sonucunda yonetim kurulundan ayrilmasi ve
ayrilan iiyenin yerine bagka bir iyenin yonetim kurulunda yer almasi durumunda, y1l i¢inde en

fazla siire gorev yapmis olan iiyenin 6zellikleri dikkate alinmistir.

5.2.2.1 Yoénetim Kurulu Uyelerinin Ozelliklerinin Farkhihg

Yonetim kurulu tyelerinin 6zellikleri ile ilgili veriler, bireysel seviyede toplanmis
olup, bu veriler daha sonra farkli farklilik Ol¢limleri kullanilarak, grup seviyesinde

toplanmustir.

a) Ikili Kodlamal Degiskenler:

Cinsiyet ve vatandaslik degiskenleri i¢in go6lge degisken (dummy variable)
kullanilmigtir. Cinsiyet, kadinlar i¢in (1), erkekler i¢in (0) olarak kodlanmistir. Her {iyenin
vatandaslik bilgileri ayr1 olarak kodlanmamis; bunun yerine vatandaslik bilgileri, Tiirk
vatandaglar (1) ve diger iilkelerin vatandaslari (0) olarak ele alinmistir. Her iki degisken i¢in,
farklilik oran olarak Sl¢iilmiistiir. Bu deger, her bir degisken icin 0 ile 1 arasinda degismekte, O
degeri sirketin Yonetim Kurulunun o degisken bakimindan tamamen tlirdes oldugunu, 1 ise
tamamen farklilik gosterdigini belirtmektedir. Degerler 1°e yaklastik¢a, farklilik derecesi
artmaktadir.

b) Siirekli Degiskenler:

Stirekli degiskenlerden, iiyelerin yaslari dogum yillarindan hesaplanmistir. Diger bir
stirekli degisken olan kidem ise, yonetim kurulunda, sirkette ve sektorde olmak tlizere ii¢ farkl

sekilde 6lgiilmiistiir. Uyelerin, Yonetim Kurullarinda gérev yapmaya basladiklar: tarihler, her
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ne kadar bazi sirketlerin faaliyet raporlarinda ay olarak belirtilmis olsa da, genellikle bu
tarihler y1l olarak yer almaktadir. Bu nedenle, kidem, belirtilen yilin Ocak ayindan itibaren,
yillik olarak hesaplanmustir. Diger taraftan, cogu Yonetim Kurulu Uyesinin sektér kidemleri
sirket kidemleri ile ayni olsa da, baz1 Tiirk iiyeler ile birlikte 6zellikle yabanci iiyelerin sirket
ve sektor kidemlerinde farkliliklar oldugu tespit edildiginden, iiyelerin sirket ve sektor
kidemlerinin ayrimmin yapilmasinin uygun olacag diisiiniilmiistiir. Uyelerin sektdr kidemleri,

0zgecmislerinde yer alan ge¢mis tecriibeleri lizerinden yil olarak hesaplanmstir.

Yas ve kidem siirekli degiskenlerinin farkliliginin 6l¢iilmesinde ‘Degisim Katsayist’
(coefficient of variation) kullanilmistir. Degisim Katsayisi, degiskenin standart sapmasinin (o)
ortalamasma (M) boliinmesi ile elde edilmektedir. Bu deger, genellikle 0 ile 1 arasinda
degisse de, standart sapmanin ¢ok yiiksek oldugu durumlarda, 1°den fazla olabilmektedir. Bu

deger ne kadar yiiksek ise, degiskenin farklilig1 o derece fazladir.

¢) Kategorik Degiskenler:

Egitim Seviyesi: Uyelerin egitim seviyeleri i¢in, Tiirkiye’de ki egitim sistemi dikkate
alinarak, ilkogretim (1), lise (2), yiiksekokul (3), tiniversite (4), yiiksek lisans (5) ve doktora

(6) olmak tizere alt1 kategori belirlenmis ve kodlamalar buna gore yapilmstir.

Egitim Alam: Uyelerin egitim aldiklari boliimler, daha &nce yapilan arastirmalara
benzer olarak oncelikle, idari bilimler (1), miithendislik (2), hukuk (3), diger (#1p, eczacilik,
mimarhk, egitim bilimleri, halkla iligkiler, yabanci diller) (6) olarak kodlanmistir. Bu
kategoriler haricinde iiyelerden %12,6’sinin MBA derecesine sahip olmalar1 nedeniyle bu
ayrimin da yapilmasinda fayda goriilmiis, miithendislik lisans egitimi ile MBA (4) ve idari
bilimler lisans egitimi ile MBA (5) olmak {izere, iki kategori daha olusturulmustur. Ayrica,
ilkdgretim ve lise egitimine sahip olan iiyelerin egitim bdliimleri icin ‘ilgili degil’ (7)
kodlamas1 kullanilmistir. Yonetim kurulu iiyesinin, lisans, yiiksek lisans ve doktora
egitimlerinin farkli disiplinlerde olmasi durumunda, kodlamada doktora egitimi dikkate

alinmustir.
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Uzmanlik Alani: Ust kademe yéneticiler ile ilgili yapilan arastirmalarda, yoneticilerin
uzmanlik alanlarinin siiflandirilmast igin, literatiirde yaygin olarak Wiersema ve Bantel
(1992) tarafindan belirlenen 10 kategori kullanilmaktadir. Bu arastirma kapsaminda da,
yonetim kurulu iiyelerinin uzmanlik alanlar1 igin bu siniflandirma temel alinarak, Uretim (1),
Satig-Pazarlama (2), Miihendislik (3), Muhasebe-Finans (4), Genel Yonetim (5), Ar-Ge (6),
Hukuk (7), Insan Kaynaklar1 (8), Lojistik (9), Diger (14) olmak iizere kategoriler
belirlenmigtir. Ancak, uzmanlik alanlar1 ‘Diger’ olarak smiflandirilan Yonetim Kurulu
Uyelerinin oraninin %10’un iizerinde olmasindan dolay1, bu kategorinin ayristirilmasi ihtiyact
olugsmus ve Wiersema ve Bantel (1992) tarafindan yapilan siniflamaya ek olarak dort kategori
daha eklenmistir. Bu kategoriler, Strateji-Is Gelistirme (10), Operasyon (11), Kurumsal
Iletisim (12) ve Bilgi Teknolojileri (13) olarak belirlenmistir.

Strateji-Is Gelistirme, Kurumsal Iletisim ve Bilgi Teknolojileri, sirketler i¢in daha fazla
onemli hale gelmis, bu durumda Yonetim Kurulu Uyelerinin uzmanlik alanlarina yansimustir.
‘Genel Yonetim’ alaninda uzmanlia sahip her yoneticinin ayn1 zamanda sirketin operasyonu
ile ilgili uzmanliga sahip olmadig tespit edilmis, bu nedenle sirketlerin ‘Operasyon’ ile ilgili
faaliyetlerinde uzmanliga sahip yoneticiler i¢in ayr1 bir kategori olusturulmustur. Bu
siniflandirmanin sonucunda, ‘Diger’ kategorisi sadece kamu alaninda uzmanhg (valilik ve
diger kamu gorevleri) temsil etmektedir. Ayrica, ‘denetim’ alaninda uzmanliga sahip bazi
tiyeler i¢in ayri smiflandirma yapilmamis, bu iyelerin uzmanliklart ‘Muhasebe-Finans’
kategorisinde dikkate alinarak, ‘Muhasebe-Finans’ kategorisi ‘Muhasebe-Finans-Denetim’
olarak degistirilmistir. Benzer sekilde, ‘Satin Alma’ ve ‘Kalite’ alaninda uzmanliga sahip
tiyelerin uzmanliklarinin degerlendirilmesi i¢in ‘Lojistik’ kategorisi ‘Lojistik — Satin Alma’ ve

‘Ar-Ge’ kategorisi ise ‘Ar-Ge — Kalite’ olarak degistirilmistir.

Yonetim kurulu iiyelerinin uzmanlik alanlar ile ilgili olarak, literatiirde yaygin olarak
kullanilan, yoneticinin mevcut gorevinden once calistigi boliim dikkate alinmamis, bundan
ziyade yonetim kurulu iiyelerinin tiim calisma yasami degerlendirilmistir. Bunun nedeni,
yadsinamayacak orandaki yonetim kurulu {iyesinin zaman i¢inde bir¢ok farkli alanda ¢aligmis
olmalaridir. Bu iiyelerin uzmanlik alanlari, 6zge¢misleri detayli olarak incelendikten sonra

kodlanmustir.

91



Meslek: Kaynak temini rolii dikkate alinarak yonetim kurulu iiyelerinin meslekleri,
Hillman, Cannella ve Paetzold (2000) tarafindan kategorik olarak analiz edilmistir. Bu
arastirmada da, benzer sekilde yonetim kurulu iiyelerinin mesleklerinin siniflandirilmasinda,
bu calisma temel alinmistir. Yazarlar, dort temel kategoride (sirket icinden olan yoneticiler,
uzmanlar, destek faaliyetlerin uzmanlari, toplumda niifuz sahibi kisiler) 11 meslek grubu
belirlemislerdir. Bu arastirmada da, Yonetim Kurulu Uyelerinin  mesleklerinin
siiflandirilmasi i¢in bu kategorilerden; Sirketin mevcut ve daha 6nceki yoneticisi (1), Diger
Sirketlerin yoneticisi (2), Avukat (3), Bankaci (4), Siyasetci (5), Akademisyen (6), Sosyal
Toplum Dernekleri Baskani veya Uyesi (7) kategorileri kullamlmistir. ‘Din Gorevlileri’ ve
‘Halkla iliskiler Uzmanlar1® kategorileri &rneklemde temsil edilmediginden bu kategoriler
dahil edilmemistir. Bunun yani1 sira, ‘Diger kar amaci giiden biiyiik sirketlerin mevcut veya
onceki kidemli yoneticileri’ ile ‘Diger kar amaci giiden biiylik sirketlerin iist-kademe
yoneticileri’ ayrimi gozetilmemistir. Ayrica, yazarlar tarafindan, ‘Sosyal Toplum Dernekleri
Baskani1’ olarak belirledikleri kategori, Sosyal Toplum Derneklerinin iiyelerini de kapsayacak

sekilde genisletilmistir.

Siniflandirmada kullanilan yedi kategorinin yani sira, drneklemde yer alan Yonetim
Kurulu Uyelerinin meslekleri dikkate alinarak, Kamu Gérevlisi (8) ve Mali Miisavir (9)
kategorileri eklenmistir. Hillman, Cannella ve Paetzold’un (2000) siniflandirmasinda yer alan
‘Sigorta Sirketi Temsilcisi’ kategorisi ise yatirim sirketlerini de igerecek sekilde ‘Sigorta
Sirketi veya Yatirim Sirketi Temsilcisi’ (10) olarak simiflandirmaya eklenmistir. Son iki
kategori ise, Diger (11) ve ‘Meslek Yok’ (12) olarak belirlenmistir. Diger kategorisi,

danigmanlik ve gazetecilik mesleklerini kapsamaktadir.

Yukarida belirtildigi iizere, egitim seviyesi, egitim alani, uzmanlik alan1 ve meslek
kategorik degiskenlerdir. Bu kategorik degiskenlerin farkliliginin 6l¢iilmesinde, iist kademe
yoneticilerin farklilig: ile ilgili yapilan arastirmalarda ¢ogunlukla kullanilan (Finkelstein ve
Hambrick, 1996), ‘Blau Farklilik Endeksi’ (B = [1 — Z (pi)?]; B: farklilik, p: her bir kategoride
yer alan lyelerin orani) kullanilmistir. B degerleri 0 ile 1 arasinda olup; bu degerin 1’e

yaklagmasi farkliligin arttigin1 gostermektedir.
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d) Cok-boyutlu Degiskenler:

Ust-kademe y®neticilerin ¢esitli  6zelliklerinin farkliligim1 ele alan ¢alismalarin
cogunlugunda farklilik degiskenlerinin etkileri birbirinden bagimsiz analiz edilmistir. Yonetim
kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin farkliliginin etkilerini ele alan daha az sayidaki calismada da
durum benzerdir ve hatta bu c¢alismalarda incelenen farklilik boyutlar1 iist kademe
yoneticilerin  6zelliklerini inceleyen arastirmalardan daha smirlhidir. Farklilik, cesitli

boyutlardan olugan daha genel bir kavram olarak, yazinda bazi ¢alismalarda incelenmistir.

Boone ve digerleri (2004), yoneticilerin yasi, kariyer patikasi (career path), sektor
deneyimi ve akademik durumu degiskenlerini kapsayan genel bir farklilik degiskeni
olusturmuslardir. Bu degisken, her bir farklilik boyutunun istatistiksel diizeltmelerinden
(standardizasyon) sonra dort boyutun ortalamasi alinarak Olgiilmiistiir. Genel farklilik
degiskeninin olusturulmasi i¢in kullanilan dort boyuttan sadece yas, siirekli bir degiskendir;
diger ii¢c degisken ise ikili olarak kodlanmistir. Ferrier (2001) ise, genel farklilik degiskeninin
Ol¢iimiinde, egitim alani, uzmanlik alani ve sektér deneyimi boyutlarini ele almistir. Bu
boyutlardan, egitim ve uzmanlik alanlar1 kategorik olarak Olgiilmiis, farkliliklarinin
hesaplanmasinda Blau Farklilik Endeksi kullanilmistir; stirekli bir degisken olan sektor
deneyiminin farkliligi ise degisim katsayis1 kullanilarak Olciilmiistiir. Genel farklilik
degiskeni, bu degiskenlerin istatistiksel diizeltme (standardizasyon) sonrasinda ki

toplamlarindan hesaplanmuistir.

Bu aragtirmada, bu c¢aligmalar ile uyumlu olarak, tiim farklilik degiskenleri icin
oncelikle z degerleri hesaplanarak istatistiksel diizeltme yapilmistir (z = [x — M] / 6). Genel
farkhilik degiskeni, yonetim kurulu iiyelerinin cinsiyet, vatandaslik, yas, yonetim kurulunda,
sirkette ve sektorde kidemleri, egitim seviyesi, egitim alani, uzmanlik alanlart ve
mesleklerindeki farkliliklarin toplami olarak hesaplanmistir. Genel farklilik degiskeni,
literatiirde c¢ogunlukla simiflandirildigr sekilde ‘iligkilere yonelik 6zelliklerin farkliligr®
(relations-oriented diversity) ve ‘goreve yonelik oOzelliklerin farkliligl’ (task-oriented

diversity) olmak lizere iki alt boyuta ayrilmistir.
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5.2.2.2 Yonetim Kurulunun Yapisal Ozellikleri

Yonetim kurulunun yapisi, kurulu olusturan tiyelerin sayis1 ve kuruldaki liderlik yapisi
ile ilgilidir. Bu ozellikler ile ilgili bilgilere sirketlerin faaliyet raporlarindan ulasilmis ve
degiskenler literatiire uyumlu olarak belirlenmistir. Yonetim Kurulunun Biiyiikliigii, sirketin
2009 yilinda gorev yapan yonetim kurulu iiyelerinin sayisi olarak Ol¢iilmiistiir; bu nedenle
siirekli bir degiskendir. Sirketlerde yeterli sayida yonetim kurulu iiyesi bulunmalidir, bu say1
sirketin ihtiyaclar1 dogrultusunda degismektedir. 2009 yili i¢inde, 6rneklemdeki sirketlerin
cogunun yonetim kurulu liye sayilarinda herhangi bir degisiklik olmamistir. Az sayida sirkette
ise, yonetim kurulu iiye sayisinda bir artis veya azalis olmustur. Ancak, bu degisim 2009
yilsonuna dogru yasandigi i¢in, bu sirketlerin 2009 yili genelindeki yonetim kurulu iiye

sayilarinda bir degisiklik yapilmamustir.

Diger taraftan, yonetim kurulunun [liderlik yapisi, icra kurulu baskanligi (CEO)
gorevini kimin tstlendigi ile ilgilidir. Yonetim kurulu baskaninin ayni zamanda icra kurulu
baskan1 olarak gorev yapmasi durumunda, sirket ikili bir liderlik yapisina sahiptir. Buna gore,
liderlik yapist igin, literatiirde yer aldigi lizere (Daily ve Dalton, 1994) ikili liderligin oldugu
durumlar (1), olmadigi durumlar ise (0) olmak tizere ikili kodlama kullanilmistir. Ayrica, icra
kurulu baskan1 (CEO) olarak adlandirilan bir baska degiskenle ise, icra kurulu baskaninin
sirketin kurucu aile liyelerinden veya kurucu ortaklarindan biri tarafindan temsil edilmesi
durumu 6l¢iilmiistiir. Ikili yapiya sahip sirketler i¢in yénetim kurulu ve icra kurulu baskaninin
sirketin kurucu aile iiyelerinden veya kurucu ortaklarindan biri olmasit durumu (1) olarak
kodlanmustir. Ikili yapiya sahip olmayan sirketler igin ise, icra kurulu baskaninin ydnetim
kurulunda yer almasi halinde, bu iiyenin sirketin kurucu aile liyelerinden veya kurucu

ortaklarindan biri olmasi durumu (0) olarak kodlanmustir.

Yonetim kurulunun olusumu, kurul iyelerinin baglh olduklar1 kurumlara gore
tanimlanmaktadir. Yonetim kurulunun olusumu i¢in, literatiirde ¢ok farkli tanimlar mevcuttur.
Bu tanimlar, genel olarak iiyelerin sirket i¢inden veya disindan olmalari, sirketin icrasinda
gorevli olup olmadigi ve bagimsizliklar ile ilgilidir. Bu arastirmada, bagimsiz ve icraci iiyeler

il ilgili, SPK Kurumsal Yonetim lkeleri gergevesinde kullanilan tanimlar temel alinmis ve
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buna gore iki degisken tanimlanmustir. Bagimsiz Uyelerin Orami, bagimsiz iiye sayisinin
yonetim kurulu biiyiikliigiine oranlanmasi; Icract Uyelerin Orami da benzer sekilde, icraci
liyelerin sayisinin yonetim kurulu biiyiikliigline oranlanmasi ile ol¢iilmistiir. Sirketlerin
bagimsiz ve icract yonetim kurulu iyeleri ile ilgili bilgilere, Kurumsal Yonetim Uyum

Raporlarindan ulagilmigtir.

Bunun yani sira, Hillman, Cannella ve Paetzold’un (2000) siniflandirmasina benzer
olarak, Finkelstein ve Hambrick’in (1996) tanimlar1 c¢ercevesinde dort temel kategoriden
olusan (sirket i¢inden olan iiyeler, sirket disindan olan iiyeler, sirket ile baglar1 olan iiyeler ve
sirketin kurucu ortaklarinin ailelerin mensubu olan iyeler) Kurul Olusumu degiskeni
olusturulmustur. Bu tanimlar, yazinda yonetim kurulunun olusumunun tanimlanmasi igin
siklikla kullanilan tanimlar1 kapsamaktadir. Yonetim kurulu olusumunun farkliliginin 6lgtimii
icinde, diger kategorik degiskenlerin farkliliginin 6l¢timiinde oldugu gibi ‘Blau Farklilik
Endeksi’ kullanilmustir.

5.2.3 Bicimleyici Degiskenler

Bu aragtirmanin bigimleyici degiskenleri, sirketlerin gorev c¢evrelerinin nitelikleri ile
ilgilidir. Arastirma kapsaminda, gorev ¢evresi sirketlerin faaliyette bulunduklar1 sektor ile
sinirlandirilmigtir.  Sirketlerin  faaliyette bulunduklart sektorlerin  bolluk, dinamizm ve
karmasiklik boyutlar1 bigimleyici degiskenler olarak ele alinmaktadir. Bolluk, dinamizm ve
karmagiklik  Olgiitleri, orglit ¢evresinin  temel  Ozelliklerinin ~ tanimlanmasit  ve

kavramsallastirilmasinda kullanilan baslica degiskenlerdir (Bluedorn, 1993).

Orgiitiin gorev cevresi, literatiirde hem algilanan (Boyd, Dess ve Rasheed, 1993) hem
de objektif (Dess ve Beard, 1984) olarak ol¢iilmektedir. 1970’li yillarda ¢evresel 6zelliklerin
yoneticilerin algilar1 ile Ol¢lilme egiliminde olunmasina ragmen, arastirmacilarin ¢evrenin
Olciimiinde daha objektif ol¢iimlere olan ilgileri artmistir (Bluedorn, 1993). Degiskenlerin
Olciimiinde kullanilan veriler, TCMB tarafindan hazirlanan sektér bilangolarindan elde

edilmistir. Sektor bilancolarinda, ana sektorler ve alt sektorler ile ilgili veriler yer almaktadir.
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Ana sektorler ve alt sektorlerin sayilari, yillar itibariyle degisiklik gostermektedir. Son dénem

olan 2009 y1l1 i¢in, bu bilangolar, 13 ana sektor ve 28 alt sektorii kapsamaktadir.

Objektif olarak, bolluk, sektdrdeki biiylime orani olarak 6l¢iilmektedir (Dess ve Beard,
1984). Dess ve Beard (1984), cevresel bollugun oSlgiimii i¢in satiglardaki, fiyat-maliyet
marjindaki, toplam istihdamdaki, katma degerdeki ve kurulus sayisindaki biiyiime
degiskenlerini Onermislerdir. Bu degiskenlerden, satislardaki artis degiskeni, pazarin
genislemesi i¢in firsat olarak bollugu yansitmaktadir ve Dess ve Beard tarafindan belirlenen
Ol¢iimlerden sadece biri olmasina ragmen, yazarlar tarafindan yapilan faktor analizinin
sonucunda bolluk kavramini en iyi temsil eden degisken olarak ortaya ¢ikmaktadir (Wiersema
ve Bantel, 1993). Bu arastirmada, sektordeki bolluk oranini temsil eden satiglardaki artig, Dess
ve Beard tarafindan belirtildigi sekilde, 1998-2009 yillarim1 kapsayan 12 yillik dénem igin

hesaplanan regresyon egim katsayisinin (), ortalama satislara (Y) boliinmesi ile dl¢iilmiistiir.

Cevresel dinamizm, biiyiime oranlarinda ki degisim olarak ol¢iilmektedir (Dess ve
Beard, 1984). Dess ve Beard (1984), ¢evresel dinamizmin 6l¢iimii i¢in toplam satiglardaki,
fiyat-maliyet marjindaki, istihdamdaki ve katma degerdeki istikrarsizlik ve ara mallarin
ireticilerine yapilan satiglarin orani degiskenlerini 6nermislerdir. Bolluk oraninin 6lgiimiinde
oldugu gibi, dinamizm O6l¢iimii icinde istikrarsizlik satislar iizerinden, yazarlar tarafindan
onerildigi sekilde, 1998-2009 donemi i¢in regresyon egim katsayisinin standart sapma

degerinin (o), ortalama satislara (Y) boliinmesi olarak hesaplanmistir.

Karmasiklik, ¢evredeki kaynaklarin yogunlugu ile olciilmektedir (Dess ve Beard,
1984). Dess ve Beard (1984), cevresel karmasikligin 6l¢iimii i¢in, toplam satiglarin, katma
degerin, toplam istihdamin ve kurulus sayisinin cografi olarak yogunlagmasi ve uzmanlagma
orani degiskenlerini 6nermislerdir. Ancak, arastirma kapsaminda yer alan sirketlerin faaliyet
gosterdikleri sektorler icin, bu degiskenler ile ilgili saglikli verilere ulagilamamaktadir.
Wiersema ve Bantel (1993), cevresel karmasikligin en iyi sekilde, sirket tarafindan yiiriitiilen
faaliyetlerin farkliligi ile kavramlastirilabilecegini belirtmektedirler. Bunun icin yazarlar,
cevresel karmasikligin 6l¢imii i¢in {Uriin karmasikligini ele alarak, karmasikligi ‘iiriin

uzmanlik orant’ (product specialization ratio) ile dlgmektedirler. Yazarlar, bir sirketin birincil
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tirlinlerinin, sirketin sektorel siniflandirmasini belirledigini, birincil iirlinlerin toplam {iretim
icindeki degerinin sirketin uzmanlik derecesi olarak nitelendirildigini, bu nedenle yiiksek
orandaki uzmanligin iirlinlerin yalnizca o sektor i¢in iiretildigini ve iiretim gereksinimleri i¢in
tiirdesligi yansittigini, belirtmektedirler. Buna uyumlu olarak, bu arastirmada da sirketlerin

uzmanlik oranlari, faaliyetlerinin karmasikligini temsil edici olarak dikkate alinmistir.

Uriin uzmanhk orani, sirketlerin birincil iiriinlerinden elde edilen gelirlerin toplam
gelire orani olarak hesaplanmaktadir (artan karmasikligin pozitif degerler ile ifade edilmesi
i¢in, bu orandan elde edilen degerler 1°den ¢ikarilmaktadir). Orneklem kapsaminda yer alan
sirketlerin iirlin uzmanlik oranlarinin hesaplanabilmesi i¢in mali tablolarinin eki olan ‘Finansal
Tablolara ait Tamamlayict Notlar’ bolimii incelenmistir. Sirketler, ‘Boliimlere gore
Raporlamaya iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi Hakkinda Teblig’'® uyarinca, mali
tablolarina tamamlayici not olarak; finansal bilgilerini, tirettikleri farkli tiir mal veya hizmetler

ile faaliyette bulunduklari farkli cografi alanlar itibariyle raporlamaktadirlar.

Boliimlere gore raporlamanin, mal/hizmet veya cografi alanlara gore yapilmasi
hususunun esaslari, bu tebligde ‘Raporlanabilir Boliimlerin Belirlenmesi’ basligi altinda

‘Temel ve Ikincil Boliim Raporlama Esaslart’ ile ilgili Madde-26’da,
“Temel boliim raporlama esasinin faaliyet alant mi yoksa cografi béliim mii olacagwni, igletmenin risk ve
getirilerinin temel kaynak ve niteligi belirler. Isletmenin risk ve getiri oranlarinin, daha ziyade, iirettigi
tiriin ve hizmetlerdeki farkliiklardan etkilenmeleri durumunda,; boliim bilgilerinin raporlanmasina yonelik
temel esas, faaliyet alani olurken; cografi béliimler ikincil olarak raporlanir. Benzer olarak, isletmenin
risk ve getiri oranlarimin, daha ziyade, soz konusu isletmenin farkl iilkelerde veya diger cografi
bélgelerde faaliyet gostermesinden etkilenmeleri durumunda; boliim bilgilerinin raporlanmasina yénelik
temel esas cografi bélgeler olurken, ilgili tiriin ve hizmet gruplarina iliskin bilgiler faaliyet alani esasinda

ikincil olarak raporlanir”.

seklinde belirtilmistir.

Orneklem kapsamindaki sirketlerin temel boliim raporlamalar faaliyet alan1 ve cografi

alan temelinde dagilimlari birbirine yakindir. Orneklemde ye alan sirketlerin, %481 faaliyet

'03.03.2006 tarih, 26097 sayili Resmi Gazete, Sira No: 24. Ekim 2010.<www.resmi-gazete.org>.
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alanina gore raporlama yaparken, %52’si ise cografi alana gore raporlama yapmaktadir.
Dolayisiyla, tirtin/hizmet ve cografi alan temelinde olmak iizere iki farkli uzmanlik orani
hesaplanmistir.  Analizlerde kullanilan karmasiklik degerleri arasinda, karsilastirma
yapilmasina olanak saglanmasi amaciyla, sirketlerin uzmanlik oranlarin istatistiksel
diizeltmesi (standardizasyon) yapilmistir. Bunun i¢in, her iki grupta yer alan sirketlerin {iriin
uzmanlik oranlari, grup igindeki en yiiksek degere boliinmiis, elde edilen degerler sirketlerin

karmagiklik degerleri olarak analizlere dahil edilmistir.

5.2.4 Kontrol Degiskenleri

Arastirmada bagimsiz degiskenlerin etkilerinin, o6l¢ek ekonomisinden ve marka
giiciinden bagimsiz olarak anlasilabilmesi amaciyla, sirket yasi ve sirket biiyiikliigii kontrol
degiskenleri olarak belirlenmistir. Bu degiskenlerin, yonetim kurullarinin ¢esitli 6zellikleri ile
birlikte degisim gosterdigi daha once yapilan arastirmalarda tespit edilmistir (6rnegin; Kiel ve

Nicholson, 2003).

Literatiirde sirket bliylikliigiiniin en ¢ok kullanilan temsil edici degiskenleri, satis
gelirleri ve ¢alisan sayisidir (Muth ve Donaldson, 1998). Bu arastirmada, sirket biiyikligi,
calisan sayilar1 ile Olclilmektedir. Sirketlerin ¢alisan sayilari, Mali Tablolarinin dipnotlarinda
yer alan bildirimlere dayanarak elde edilmistir. Sirketin yasi ise, kurulusundan itibaren yil
olarak gecen zamandir. Orneklemdeki carpikligin (skewness) diizeltilmesinin saglanmasi

amaciyla her iki degiskenin logaritmik doniistimii hesaplanmuistir.

5.3 Verilerin Analizi

Bu arastirmanin veri seti, 2009 yilma ait kesitsel verilerden olusmaktadir. Onerilen
hipotezler, en kiigiik kareler (OLS — ordinary least squares) regresyon tahmin ydntemi
kullanilarak SPSS16.0 programi ile analiz edilmistir. Orgiitlerin ydnetim kurulu yapilar1 ve
kurul olusumu ile yonetim kurulu iiyelerinin ¢esitli 6zellikleri bakimindan farkliliklarinin,

orgiit performansina ana etkilerini incelemek icin dogrusal regresyon (linear regression)
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modeli (1); bu degiskenlerin ana etkilerinin yan1 sira, bigimleyici degiskenlerin etkilerini de

incelemek i¢in ¢oklu regresyon (multiple regression) modeli (2) kullanilmistir.

() Yi=(@+b1X; +bXoh ... + baXy) + &;
a: katsay
Y: performans (satislarin degisim orani, piyasa degeri degisim orani)
X712, yonetim kurulu yapist ve olusumu ile ilgili degiskenler (vonetim kurulunun biiyiikligii,
baskanlik ikiligi, bagimsiz iiyelerin orani, icraci tiyelerin orani), veya
fakliik degiskenleri (cinsiyet, vatandaslik, yas, kidem — yonetim kurulu/sirket/sektor,

egitim durumu, egitim alani, uzmanlik alani, meslek)

2)Yi=(a+b; X+bZ+b3XZ)+¢

a: katsay

Y: performans (satiglarin degisim orani, piyasa degeri degisim orani)

Xio...n yonetim kurulu yapisi ve olusumu ile ilgili degiskenler (yonetim kurulunun biiyiikliigii,
baskanhik ikiligi, bagimsiz iiyelerin orani, icraci tiyelerin orani), veya
faklihk degiskenleri (cinsiyet, vatandasiik, yas, kidem — yonetim kurulu/sirket/sektor,
egitim durumu, egitim alani, uzmanlk alani, meslek)

Z;: bigcimleyici degisken (bolluk, dinamizm, karmasikiik)

XZ: yonetim kurulu yapisi ve olusumu veya farklilik degiskenleri ile bi¢cimleyici degiskenlerin etkilesimi
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BOLUM VI. ANALiZ VE DEGERLENDIRME

6.1 Tamimlayici Istatistikler

Bu boliim, drneklemde yer alan sirketlerin genel 6zellikleri, bu sirketlerin yonetim
kurulu yapilar1 ve bu kurullarin olusumlar1 ve yonetim kurulu iiyelerinin 6zellikleri ile ilgili

tanimlayic istatistiksel verileri, ve ayrica degiskenler arasindaki iliskiler ile ilgili korelasyon

analizlerinin sonuglarini kapsamaktadir.

6.1.1 Orneklemde Yer Alan Sirketlerin Genel Ozellikleri

Tiirkiye’de tipik biiyiik is birimini ‘holding’ seklinde orgiitlenmis olarak ¢ok dalda
faaliyet gosteren sirketler olusturmaktadir (Bugra, 1994:241). Hisseleri IMKB’de islem géren
sirketlerin cogunlugu da, holdinglerin biinyesinde yer almaktadir. Orneklemdeki sirketlerin
sahiplik yapilari, sirketlerin sermayelerinin %5’inden daha fazlasina sahip olan ortaklar goz

Ontline alinarak degerlendirildiginde, bu sirketlerin ¢cogunlugunun holding sahipliginde oldugu

gozlemlenmektedir (Tablo-5).

Tablo 5. Orneklemdeki Sirketlerin Sahiplik Yapilari

Sahiplik Yapis: Hirket %
Sayisi

Holding 45 40,9
Holding ve Yabanci Sirket Ortakligi 23 20,9
Grup Sirketi 16 14,6
Sahislar 14 12,7
Yabanci Sirket 8 7,3
Kamu ve Diger Sirketlerin Ortaklig: 4 3,6

Sirketlerin sermayelerinin %5’inden daha fazlasina sahip ortaklar arasinda bir veya
birden fazla holding olan sirketler 6rneklemin ¢cogunlugunu (%40,9) olusturmaktadir. Ararat,

Orbay ve Yurtoglu da (2010), 2006 ve 2008 yillarinda IMKB 100 endeksini olusturan 122
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sirketin 54 liniin (%44,3) ¢ogunluk hisselerinin holding sirketleri tarafindan kontrol edildigini
belirtmektedirler. Bunun yani sira, 6rneklemdeki sirketlerin %20,9°u holdingler ile yabanci
sirketlerin ortakliklarin1 temsil etmektedir. Dolayisiyla, 6rneklemdeki sirketlerin yaklasik
%62’sinde, sirket sermayesinin %5’inden fazlasi holdingler tarafindan kontrol edilmektedir.
Holding sahipliginde olan sirketler, 6rneklem kapsamindaki tiim sektorlerde yer almaktadir;
holdinglerin sahipliginde olan sirketlerin ¢cogu gida {riinleri imalati sektoriinde faaliyet

gostermektedir.

Orneklemin geri kalan %38’lik béliimiinde ise sirket sermayesinin %5’inden fazlasma
sahip olan ortaklar grup sirketleri (holding yapilanmalarinin disindakiler), sahislar veya
yabanct sirketlerdir. Ayrica Orneklemdeki dort sirketin sermayelerinin %5’inden daha
fazlasma sahip ortaklar1 arasinda kamu kurumlar1'® yer almaktadir. Sirketlerin sermayesinin
%5’inden daha fazlasina sahip olan sahislar, ayn1 zamanda bu sirketlerin yonetim kurullarinda
gorev almaktadirlar. Bu sirketlerin ¢ogunlugu bilisim sektoriinde faaliyet gostermektedir ve
%64°t1 1980 ile 2000 yillar1 arasinda kurulmustur. Bu sirketlerin haricindeki diger tiim

sirketlerin cogunlugu ise, 1950 ile 1980 arasindaki donemde kurulmus olan sirketlerdir.

Tiirkiye’de, en acgik bigimde imalat sanayindeki sirketlerde gozlenmekle beraber,
genelde biiyiik sirketlerin tamaminin ge¢misi oldukca yenidir (Bugra, 1994: 87). Orneklemde
yer alan sirketlerin kurulus tarihleri de, 1941 ile 2003 yillar1 arasinda degismekte olup, bu
durumu yansitmaktadir. Bu sirketlerin ¢ogunlugu (%57,3) 1980 oncesinde kurulmuslardir,
dolayisiyla Cumhuriyetten sonra kurulan birinci kusak sirketleri temsil etmektedirler. 1980
sonrasinda kurulan sirketlerden, sadece biri 2000 yilindan sonra kurulmustur. Orneklemdeki
sirketlerin ortalama yaslar1 yaklasik 32 yildir. Sirket yaslarinin ortalamalari bakimindan en
geng sirketler, bilisim sektoriinde; en yash sirketler ise, kimyasal madde imalati sektoriinde

yer almaktadir.

Imalat sektdriinde faaliyet gosteren sirketlerin ortalama yasi, imalat disi sektorlerde

faaliyet gosteren sirketlerin yas ortalamasindan daha fazla olmasina ragmen; imalat disi

'® T.C. Hazine Miistesarlig1, T.C. Basbakanlik Ozellestirme idaresi Baskanlig, il Ozel idaresi
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sektorlerde faaliyet goOsteren sirketlerin istihdam ortalamalari, imalat sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin ortalama istihdamlarindan yaklasik %60 daha fazladir. Orneklemde,
istthdamin en fazla oldugu sirketler, ulastirma-haberlesme-depolama sektoriinde, istthdamin
en az oldugu sirketler ise enerji sektdriinde faaliyet gdstermektedirler. Istihdam sayilarina
bagli olarak, biiylik Olgekli sirketlerin ¢ogunlugu imalat disi sektorlerden, ulastirma-
haberlesme-depolama ve perakende ticaret sektdrlerinde yer almaktadir. Imalat sektdriinde
faaliyet gosteren biiyiik Olgekli sirketler ise, gida {irlinleri ve igecek imalati ile makine ve

techizat imalat1 sektorlerinde bulunmaktadir (Tablo-6).

Tablo 6. Orneklemdeki Sirketlerin Yasi ve Biiyiikliikleri

Sektbrler Sirket Calisan
Yasi Sayisi
Imalat Sektorii 35 1.606
Gida Uriinleri, Igecek ve Tiitiin Imalat1 33 2.775
Tekstil ve Tekstil Uriinleri imalati 33 1.170
Kagit ve Kagit Uriinleri Imalati; Basim ve Yaymm 37 1.597
Kok Koémiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat: 39 2.050
Kimyasal Madde ve Uriinler ile Suni Elyaf Imalat: 44 1.037
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin Imalatt 35 978
Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri imalat: 34 638
Makine ve Techizat Imalati 36 2.916
Ulasim Araglar1 imalati 41 2.633
Baska Yerde Smiflandiriimanus imalatlar 24 266
imalat dis1 Sektorler 25 3.850
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitim 20 164
Toptan Ticaret 24 1.767
Perakende Ticaret 29 7.994
Oteller ve Lokantalar 33 237
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 26 12.678
Gayrimenkul, Kiralama ve s Faaliyetleri 18 262
Ortalama 32 2.448
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Orneklem kapsamindaki sirketlerin, %24,5’inin 2009 gelirleri 1 milyar TL’den
fazladir; bu sirketlerden ¢ogunlugu petrol iiriinleri ve ulagtirma-haberlesme sektorlerinde
faaliyet gostermektedir. Orneklem kapsanmindaki sirketlerin toplam piyasa degeri, 2009 yilinda
IMKB’de islem géren sirketlerin toplam piyasa degerinin %33 {ine, Kurumsal Uriinler Pazar1
ile Gozalti Pazarinda iglem goren sirketler ve Mali Kuruluslar disindaki sirketlerin toplam

piyasa degerinin %71 ine tekabiil etmektedir.

Orneklemi olusturan sirketlerin sektdrel dagilimlari incelendiginde, %72 sinin imalat
sektoriinde, geriye kalan %28’inin ise imalat dis1 sektorlerde faaliyet gosterdigi goriilmektedir
(Tablo-7). Bu sirketler, TC Merkez Bankasi (TCMB)'’ tarafindan belirlenen sektor kodlarina
gbre, onu imalat, altis1 imalat dis1 olmak tizere 16 farkli sektorii temsil etmektedirler. Hisseleri
IMKB’de islem goren sirketlerin sektorel dagilimi dikkate alidiginda, érneklemin biri imalat
ve besi imalat dis1 olmak iizere toplam alt1 sektorde faaliyet gdsteren sirketleri kapsamadigi
goriilmektedir (Mali Kuruluslar 6rnekleme dahil edilmemistir). Bu sektorlerden dordi (agag
tirtinleri imalati, madencilik, saghk isleri ve sosyal hizmetler, savunma), yeterli sayida sirket
tarafindan temsil edilmemektedir. Dolayisiyla, 6rneklem, hisseleri IMKB’de islem goren
sirketlerin faaliyette bulundugu sektorlerden sadece ‘insaat’ ile ‘diger sosyal, toplumsal ve

kisisel hizmet faaliyetleri’ (spor ve eglence hizmetleri) sektorlerini kapsamamaktadir.

Diger taraftan, orneklem kapsamindaki sirketlerin faaliyette bulunduklar1 sektorler,
yeterli sayida sirket ile temsil edilmektedir. Bu sektorlerden dordiinde faaliyet gosteren
sirketlerin tamam1 Orneklemde yer almaktadir (kok komiirii, rafine edilmis petrol iirtinleri
imalati; baska yerde simiflandrilmamis imalatlar; elektrik, gaz, buhar ve sicak su iiretimi ve
dagitimi; toptan ticaret). Diger 12 sektoriin, ii¢li hari¢ tamaminda, sirketlerin yarist veya
yarisindan fazlasi 6rnekleme dahil edilmistir. Ug sektdrdeki (tekstil ve tekstil iiriinleri imalats,
metalik olmayan diger mineral iiriinlerin imalati, ana metal ve fabrikasyon metal iiriinleri

imalati) sirketlerin ticte birinden fazlasi ise 6rneklem kapsamindadir.

' Sirketlerin faaliyet gosterdikleri sektorlerin ozellikleri ile ilgili veriler, TCMB tarafindan yaymlanan sektor
bilangolarindan elde edildiginden; TCMB tarafindan temel alinan sektorlere gore siniflandirma yapilmistir.

103



Tablo 7. Orneklem Kapsamindaki Sirketlerin Sektorel Dagilimi

Sektor Orneklem  IMKB Piyasa Degeri
Sektorler (milyon TL)
Kodu . .
#) # Orneklem IMKB

D imalat Sektorii 79 152 52,3 81,3
DA Gida Uriinleri, Icecek ve Tiitiin Imalati 12 23 13,6 15,6
DB Tekstil ve Tekstil Uriinleri Imalati — DB17 9 24 0,9 2,5
DD Agag Uriinleri Imalati -- 2 -- 0,1
DE Kagit ve Kagit Uriinleri imalati; Basim ve Yayim 8 15 2,2 4,1
DF Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri Imalat: 5 5 14,6 14,6
DG Kimyasal Madde ve Uriinler ile Suni Elyaf imalati 8 16 33 5,4
DI Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati 10 26 47 12,5
DJ Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri Imalat: — DJ27 5 13 0,7 92
DK Makine ve Techizat Imalat1 12 15 5,8 10,3
DM  Ulasim Araglari imalatt 7 10 6,4 6,8
DN Baska Yerde Siniflandirilmamis imalatlar 3 3 0,2 0,2
Imalat Dis1 Sektorler 31 103 61,8 265,7
C Madencilik — CA - 1 - 0,4
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitinm 4 4 2,1 2,1
F Insaat - 3 - 12,5
Toptan Ticaret — G50, G51 4 4 1,9 1,9
N Perakende Ticaret — G52 6 7 12,2 12,4
H Oteller ve Lokantalar 4 8 0,3 0,5
1 Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 5 7 44,7 45,0
J Mali Kuruluslar -- 50 -- 185,7
K Gayrimenkul, Kiralama ve Is Faaliyetleri — K722 8 12 0,4 1,0
L Savunma - 1 - 1,4
N Saglik Isleri ve Sosyal Hizmetler - 1 - 0,9
(0] Diger Sosyal, Toplumsal ve Kisisel Hizmet Faaliyetleri -- 5 -- 1,9
Genel Toplam 110 255 114 347

Not: Tabloda yer alan sektor siniflandirmalar1 ana sektor kodlaria gore yapilmistir. Analizlerde kullanilan veriler mevcut
olmasit durumunda alt sektorler dikkate alinarak hesaplanmigtir:

i) DB17 — Tekstil Uriinleri imalat:

ii) DJ27 — Ana Metal Sanayi

iii) G50 — Motorlu Tasitlar ve Motosikletlerin Satigi, Bakimi ve Onarimi

iv) G51 — Motorlu Tasitlar ve Motosikletler disinda kalan Toptan Ticaret

v) (G52 — Motorlu Tasitlar ve Motosikletler disinda kalan Perakende Ticaret

vi) K722 - Bilgisayar Yazilim Damsmanlig1, Program Uretimi
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Sirketlerin faaliyet gosterdikleri sektorler, bolluk ve dinamizm kosullarina gore
degerlendirildiginde, bollugun en yogun oldugu sektorler sirasiyla, bilisim sektorii, lokanta ve
oteller ile ilgili hizmet sektorii ve diger imalat sektorii iken, bollugun en az oldugu sektorler
ise toptan ticaret sektorii, ulastirma-haberlesme-depolama sektorii ve ana metal sektoriidiir.
Dinamizmin en yiiksek oldugu sektorler, imalat dis1 sektorlerden, enerji sektorii, perakende
ticaret sektorii ve bilisim sektoriidiir. Diger taraftan, dinamizmin en diisiik oldugu sektorler
ise, imalat sektorlerinden, kimyasal madde ve iiriinlerin imalat1 sektorii, kagit ve kagit tiriinleri

imalati ile basim ve yayim sektorii ve tekstil tirtinleri imalati sektoriidiir (Tablo-8).

Tablo 8. Orneklemdeki Sirketlerin Faaliyet Sektorlerinin Ozellikleri

Sektbrler Bolluk Dinamizm Karmasikhik
Seviyesi (%) | Seviyesi (%) | Seviyesi (%)
imalat Sektorii 11,13 16,97 33,20
Gida Uriinleri, I¢ecek ve Tiitiin Imalat: 4,19 14,36 30,07
Tekstil ve Tekstil Uriinleri Imalat: 7,21 13,39 33,20
Kagit ve Kagit Uriinleri Imalati; Basim ve Yayim 25,17 10,79 27,73
Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat: 6,95 23,48 19,07
Kimyasal Madde ve Uriinler ile Suni Elyaf imalat: 7,10 9,44 30,09
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati 11,22 17,07 34,57
Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati 3,91 31,05 47,44
Makine ve Techizat imalatt 10,08 14,15 35,38
Ulasim Araglar Imalat: 4,50 19,21 50,75
Baska Yerde Siniflandirilmamis imalatlar 31,01 16,71 14,06
imalat dis1 Sektorler 19,02 33,40 14,84
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitim 6,62 44,19 13,45
Toptan Ticaret 1,23 16,91 23,15
Perakende Ticaret 8,98 42,65 6,53
Oteller ve Lokantalar 35,65 34,98 6,90
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 3,65 25,30 20,27
Gayrimenkul, Kiralama ve Is Faaliyetleri 58,00 36,37 18,19

Karmasiklik sektorel olarak olclilmemesine ragmen, sirketlerin iirtin karmasikligi
temelinde sektorler arasinda bir egilim gozlenmektedir. Orneklem kapsamindaki sirketlerin

tiriin karmasikliklarinin ortalamasina gore, karmasikligin yogun oldugu sektorler, imalat
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sektoriinde, ulasim araglar1 imalati, metal imalat1 ve makine ve techizat imalat1 sektorleridir.
Imalat dis1 sektdrlerde faaliyet gdsteren sirketlerin iiriin karmasikliklarinin ise daha az oldugu,
nispeten toptan ticaret sektorii ile bilisim sektoriinde faaliyet goOsteren sirketlerin
karmasikliginin diger imalat dig1 alanlarda faaliyet gosteren sirketlere gore daha fazla oldugu
Tablo-8’den  gozlemlenmektedir. Imalat ve imalat dist sektorler genel olarak
degerlendirildiginde ise, bolluk ve dinamizmin imalat dis1 sektorlerde daha fazla oldugu, buna
karsilik, iirlin karmasikliginin imalat sektorlerinde imalat dis1 sektorlere gore daha fazla

oldugu goriilmektedir (Tablo-8).

6.1.2 Yonetim Kurulu Yapisi ve Olusumu

Orneklem kapsamindaki sirketlerin ydnetim kurullarmin yapilar1 ve olusumu ile ilgili

bilgiler Tablo-9°da yer almaktadir.

Tablo 9. Orneklemdeki Sirketlerin Yonetim Kurullarinin Yapisal Ozellikleri

M c min mak
Yénetim Kurulu Biiyiikliigii 6,61 2,01 3 13
Liderlik Yapist Dgirket Y% Nite | PO
Yonetim Kurulu Bagkani — icra Bagkam 5 4,5 3 1
Icra Bagkani - Yénetim Kurulu Uyesi 62 56,4 12 12
Icra Bagkani - Yénetim Kurulu Uyesi degil 43 39,1 - 13
Yonetim Kurulunun Olusumu Dijye % M ran mak
Bagimsiz Uyeler 49 6,7 0,0663 4
fcract Uyeler 183 252 0,2755 7
Dy, % min mak
Sirket ile baglari olan Uyeler 404 55,6 0 10
Kurucu aile mensubu olan Uyeler 198 27,2 0 7
Sirket iginden Uyeler 76 10,5 0 5
Sirket disindan Uyeler 49 6,7 0 4
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Halen vyiiriirliilikte olan, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanununda'®, “Anonim sirketlerin
esas mukavelesiyle tayin veya umumi heyetge intihap edilmis en az ii¢ kigiden ibaret bir idare
meclisi bulunur” hilkmii bulunmaktadir. Dolayisiyla, 6rneklemi olusturan sirketlerin yonetim
kurullarinda en az 3 {iye bulunmaktadir. Orneklem kapsamindaki yénetim kurullar1 en fazla 13
tiyeden olugsmaktadir. Kanun kapsaminda, yonetim kurullarini olusturan iiyelerin sayisinin iist
sinirt ile ilgili herhangi bir hiikiim bulunmamaktadir. Orneklemdeki sirketlerin yénetim kurulu
biiytlikliigii, ortalama yaklasik 7 liyeden olusmaktadir. Yonetim kurulunun biiytikligi diger
arastirma bulgular1 ile ¢ok fazla farklilik gostermemektedir. Selekler-Goksen ve Yildirim-
Oktem (2009), 2002, 2004 ve 2006 yillar1 i¢in drneklemde yer alan sirketlerin ydnetim kurulu
tiyelerinin ortalama sayilarinin yedi liyeden fazla oldugunu ve 2006 yilinda bu sayimin 8’e
yaklastigini tespit etmislerdir. Yildurm-Oktem ve Usdiken ise (2010), orneklemlerindeki
sirketlerin ortalama yoOnetim kurulu iiye sayilarinin yaklagik 6 oldugunu belirtmektedirler.
Ararat, Aksu ve Cetin’in (2010) ornekleminde yer alan sirketlerin yonetim kurullarinin

%86’s1, 5 ile 9 arasinda yonetim kurulu iiyesine sahiplerdir.

Sirketlerin yonetim kurulu biiytikliikleri, farkli sektorlere gore agirlikli ortalama
yontemi ile degerlendirildiginde, sirketlerin yonetim kurulu biiyiikliiklerinin en fazla oldugu
birinci sektoriin gida imalati, ikinci sektoriin ise makine ve teghizat imalati oldugu ortaya
cikmaktadir. Sirketlerin yonetim kurulu biiytikliiklerinin en az oldugu sektdrler ise diger

imalat, oteller-lokantalar ve ana metal imalat1 sektorleridir.

Orneklemde yer alan sirketlerin biiyiik ¢ogunlugunda (%95,5), yénetim kurulu baskani
ile icra baskam1 gorevleri birbirinden ayrilmistir. Yamak, Ertuna ve Bolak’da (2006),
IMKB’deki imalat sanayi sirketleri arasinda birlesik liderlik uygulamasinin yaygin olmadigimi
belirtmektedirler. Yazarlarin ¢alismasinda, birlesik liderlige sahip sirketlerin oran1 2001 yili
i¢in %11 olarak bulunmustur. Bu ¢alismanin bulgular1 2001 yilina gore hisseleri IMKB’de

islem goren sirketlerin liderlik yapilarimin ayrnistirilmasinda gelisme kaydedildigini

1829.06.1956 tarih ve 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu, 09.07.1956 tarih, 9353 sayili Resmi Gazete.
Ikinci Kitap: Ticaret Sirketleri — Dérdiincii Fasil: Anonim Sirketler — Ikinci Kisim: Idare Meclisi — Madde-312.
<http://mevzuat.basbakanlik.gov.tr>.
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gostermektedir. Oysaki ABD’de ki sirketlerin c¢ogunlugunda birlesik liderlik yapisi
goriilmektedir (Finkelstein ve Mooney, 2003).

Orneklemde, baskanlik ikiligi sadece dordii imalat sektdriinde, biri imalat dis1 sektdrde
faaliyet gostermekte olan, bes sirkette mevcuttur. Bu bes sirketin {igiinde, yonetim kurulu
baskani ve icra bagkani olan liye, sirketin kurucularindandir. Baskanlik ikiligindense, yonetim
kurulu iiyeleri arasinda icra baskaninin bulunmasi daha fazla rastlanan bir durumdur. Y6netim
kurulu bagkanlig ile icra baskanlig1 gorevleri ayrilmis olan sirketlerin %59’ unda, icra bagkani
aynt zamanda yonetim kurulu iyesidir. Bu iyelerin %19’u ise, sirketin kurucu ailesinin
mensuplaridir. Ayrica, érneklem kapsamindaki sirketlerin yonetim kurulu iiyelerinin %23’

murahhas aza olarak gorev yapmaktadir.

Diger taraftan, yonetim kurullarinda sirket ile baglar1 olan tiyelerin ¢ogunlukta oldugu
(%56), sirketin kurucu ailesinin mensubu olan iiyelerin ise sadece orneklem kapsamindaki
sirketlerin %27’sini temsil ettigi goriilmektedir. Bagimsiz tiyeler, halen yonetim kurullarinda
cok fazla yer almamaktadir, 6rneklemde yer alan sirketlerin yonetim kurulu {iyelerinin sadece
%6,7’si, bagimsiz iiyeler tarafindan temsil edilmektedir. Orneklemdeki 84 sirkette (%76),
bagimsiz yonetim kurulu iiyesi bulunmamaktadir. Bagimsiz yonetim kurulu {iyeleri en fazla
gida imalat1 sektoriinde yer almaktadir; bes sektdrde ise, bagimsiz liye bulunmamaktadir.
Yonetim kurulu iyelerinin %25,2’sini icract liyeler olusturmaktadir. Bu iiyeler, en fazla
makine ve techizat imalati sektoriinde bulunmaktadir, bu sektorii, gida, tekstil ve metalik
olmayan {iriinlerin imalat1 sektorleri ile bilgisayar yazilimlari sektorleri takip etmektedir; icraci

iyeler, bu dort sektorde esit oranda temsil edilmektedirler.

6.1.3 Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozellikleri

2009 yilinda, aragtirmanin veri setinde yer alan 110 sirketin yonetim kurullarinda
toplam 727 iiye gorev yapmustir. Uye sayismin sektorlere gore dagilimi incelendiginde, en
fazla liyenin gida imalati sektoriinde bulundugu ortaya ¢ikmaktadir. En fazla iiyeye sahip

sektorler imalat ile ilgili sektorlerdir. Imalat dis1 sektdrler arasinda ise, en fazla yonetim kurulu
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tiyesi perakende ticaret sektoriinde bulunmaktadir. En az iiyeye sahip sektorler ise, ana metal
sanayi, diger imalat ve otel-lokanta sektdrleridir. Yonetim kurulu iiye sayisinin sektorlere gore

dagilimi, Tablo-10’da yer almaktadir.

Tablo 10. Sirketlerin Yénetim Kurulu Uye Sayilarinin Sektorel Dagilimi

Uye
Sektorler %
Sayisi

Imalat Gida Uriinleri, Igecek ve Tiitiin Imalat1 90 12,4
Imalat Makine ve Teghizat imalat: 78 10,7
Imalat Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin Imalati 63 8,7
Imalat Ulasim Araglar1 Imalat: 56 1,7
Imalat Kagit Hamuru, Kagit ve Kagit Uriinleri Imalati; Basim ve Yaymm 55 7,6
Imalat Tekstil ve Tekstil Uriinleri Imalati 53 7.3
Imalat Kimyasal Madde ve Uriinler ile Suni Elyaf Imalat: 51 7,0
Imalat dis1 | Perakende Ticaret 49 6,7
Imalat digt | Gayrimenkul, Kiralama ve s Faaliyetleri 41 5,6
Imalat Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat: 39 5,4
Imalat dist | Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 36 5,0
Imalat dis1 | Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi ve Dagitim 28 3,9
Imalat dist | Toptan Ticaret 28 3,9
Imalat Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri Imalati 20 2,7
Imalat Baska Yerde Siniflandirilmamis imalatlar 20 2,7
Imalat dig1 | Oteller ve Lokantalar 20 2,7
Toplam 110 100

Yonetim kurulu iiyelerine ait tanimlayici istatistikler ise Tablo-11’de sunulmaktadir.
Tablodan da goriilecegi lizere, drneklemde yer alan sirketlerin yonetim kurulu iiyelerinin
cogunlugunu erkekler ve Tiirk vatandaslar1 olusturmaktadir. Orneklemde yer alan sadece 46
sirkette (%42) kadin yonetim kurulu tiyeleri mevcuttur. Bu sirketlerin 10’unda ise, yonetim
kurulu bagkan1 kadindir ve biri hari¢ digerleri sirketin kurucu ailesinin tiyelerindendir. Kadin
yonetim kurulu iiyelerine sahip sirketlerin %37 sinde sadece tek kadin yonetim kurulu tiyesi
bulunmaktadir; kadinlar 6rneklemde yer alan sirketlerde en fazla dort yonetim kurulu tiyeligi

ile temsil edilmektedir. Kadin yonetim kurulu iiyelerinin yer aldigi sirketler, érneklemde
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temsil edilen sektorlerden (perakende ticaret) sadece birinde faaliyet gostermemektedir.

Orneklemde yer alan kadin yonetim kurulu iiyelerinin, biri hari¢ tamami Tiirk vatandasidir.

Tablo 11. Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozellikleri

f % Min Mak

Cinsiyet
Erkek 656 90,2 1 12
Kadin 71 9,8 0 4
Vatandashk
Tiirk Vatandasi 597 82,1 1 12
Diger 130 17,9 0 8
Egitim Seviyesi
Universite 376 51,7 0 7
Yiiksek Lisans - Doktora 292 40.1 0 7
Diger 59 8,2 0 5
Egitim Alam
Idari Bilimler 316 43,5 0 7
Miihendislik 191 26,3 0 7
MBA 91 12,5 0 4
Hukuk 39 5,4 0 3
Diger 90 12,3 0 5
Uzmanlik Alam
Genel Yonetim 394 54,2 0 10
Muhasebe — Finans 125 17,2 0 4
Diger 208 28,6 0 7
Meslek
Diger Sirketlerin Yoneticileri 506 69,6 0 11
Sirketin mevcut/dnceki Y oneticisi 127 17,5 0 7
Diger 94 12,9 0 5

M c Min Mak
Yas 54,83 11,35 26 89
Yonetim Kurulu Kidemi 6,48 5,33 1 49
Sirket Kidemi 11,35 10,80 1 56
Sektor Kidemi 16,45 12,47 1 65

110



Tiirk vatandasi olan tiyeler, 6rneklemde yer alan sirketlerin tamaminda en az bir iiye ile
temsil edilmektedir. Bu durum, 01.07.2012 tarihinde yiiriirliige girecek olan 6102 sayili Yeni
Tiirk Ticaret Kanunu'® hitkiimlerine uygundur. 6102 sayili kanunun, Anonim Sirketler ile
ilgili Dérdiinci Kistm, Yonetim Kurulu ile ilgili ikinci Béliimii, 359. Maddesinin ilk
fikrasinda; “femsile yetkili en az bir iiyenin yerlesme yerinin Tiirkiye'de bulunmast ve Tiirk
vatandags: olmasi sarttir” kosulu getirilmistir. Orneklemde yer alan sirketlerin %37’sinde Tiirk
vatandasi olmayan {iyeler bulunmaktadir. Tiirk vatandasi olmayan yonetim kurulu iiyelerinin
yer aldigi sadece alt1 sirketin (%15) yabanci sirketler ile ortakligi yoktur. Orneklem
kapsaminda, yabanci yonetim kurulu iiyeleri en fazla perakende ticaret sektoriinde (%18)
faaliyet gosteren sirketlerde yer almaktadir. Bunun yami sira, foptan ticaret ve bilisim

sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerde yabanci yonetim kurulu tiyesi bulunmamaktadir.

Orneklemde yer alan sirketlerin ydnetim kurulu iiyelerinin gogunlugunun egitim
seviyeleri yiiksektir; liyelerin yaklasik %92’si iiniversite ve daha yiiksek (yliksek lisans —
doktora) egitim seviyesine sahiptir. Yonetim kurulu iiyeleri, en ¢ok Idari Bilimler alaninda
egitim almislardir. idari Bilimler egitimi alan iiyeler ile birlikte MBA egitimi alan iiyelerde
dikkate alindiginda, bu iiyelerin toplam orani %56 seviyesindedir. 6102 sayili kanunun,
Dérdiincii Kisim, Ikinci Bolim, 359. Maddesinin iigiincii fikrasinda; “Yonetim kurulu
tiyelerinin en az dortte birinin yiiksek o&grenim gérmiis olmasi zorunludur” hikmi
bulunmaktadir. Orneklem kapsamindaki tiim sirketlerin yénetim kurulu iiyelerinin egitim

seviyeleri bu hiikme uygundur.

Y 6netim kurulu tiyelerinin egitim seviyelerinin agirlikli ortalamalarina gore, en yiiksek
egitim seviyesine sahip tlyelerin bulundugu sektorler sirasiyla petrol iiriinleri, perakende
ticaret, ulasim araclari, gida {iriinleri, ulastirma-haberlesme sektorleridir. Idari Bilimler
alaninda egitim alan ydnetim kurulu {iyeleri, en ¢ok gida iirlinleri imalat1 ile ilgili faaliyette
bulunan sirketlerde; miihendislik alaninda egitim alan {iyeler ise, en ¢ok bilisim, makine ve
techizat imalati ile, ulasim araclar1 imalati sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerde gorev

almaktadirlar. Bunun yani sira, hukuk egitimine sahip yonetim kurulu iiyelerinin gorev

1914.02.2011 tarih, 27846 sayili Resmi Gazete. Subat 2011.<www.resmi-gazete.org>.
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aldiklan sirketler cogunlukla, ulagtirma-haberlesme, kimyasal iirlinler imalati, kagit iirlinleri
imalat1 ve enerji sektorlerinde faaliyet gostermektedirler. MBA egitimine sahip yoOnetim

kurulu iiyeleri, 6rneklemde yer alan sirketlerin %46’sinda gorev almaktadirlar.

Tablo 12. Yénetim Kurulu Uyelerinin Egitim Alanlari icin Ornekler

Yonetim Kurulu Uyesinin
Faaliyet Sektorii Sirket
Egitim Alam
Gida Uriinleri, Icecek ve Tiitiin Imalati KONFRUT GIDA Gida Miihendisligi
Tekstil ve Tekstil Uriinleri imalati SOKTAS TEKSTIL Tekstil Miihendisligi
Kagit ve Kagit Uriinleri Imalati; Basim ve Yaymm DOGAN GAZETE Gazetecilik ve Halkla Iligkiler
. ] PETROL OFISI Jeofizik Miihendisligi
Rafine Edilmis Petrol Uriinleri Imalat: . L
TUPRAS Petrol Miihendisligi
. . . . Kimya Miihendisligi
Kimyasal Madde ve Uriinler Imalati ECZACIBASI ILAC
(Organik Kimya)
AKCANSA Kimya ve Cimento Uretimi
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinlerin imalati ECZACIBASI YAPI Seramik Miihendisligi
KUTAHYA PORSELEN Gizel Sanatlar — Seramik Bolimii
. . COMPONENTA
Ana Metal ve Fabrikasyon Metal Uriinleri Imalati R _ Endiistri Mithendisligi
DOKUMCULUK
Makine ve Techizat Imalati KLIMASAN KLIMA Makine Miihendisligi
. . Otomotiv Miihendisligi
Ulasim Araglart Imalati KARSAN OTOMOTIV
Otomotiv Dizayni
o GOLDAS .. e
Diger Imalatlar Malzeme ve Metaliirji Miithendisligi
KUYUMCULUK
Elektrik, Gaz, Buhar, Sicak Su Uretimi AKENERIJI Jeofizik
DOGUS )
Toptan Ticaret . Endiistri Isletmeciligi
OTOMOTIV
) MIGROS )
Perakende Ticaret Ticaret
CARREFOURSA
Oteller ve Lokantalar MARTI OTEL Turizm
Sistem Miihendisligi
TURKCELL i
. (Ergonomi ve Bilgi Olgiim)
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme TURK HAVA YOLLARI
. Ugak Miihendisligi
TURK TELEKOM .
Iletisim Mithendisligi
. ) o DATAGATE BILGISAYAR ] o
Is Faaliyetleri — Bilgisayar Yazilimlari . . Bilgisayar Miihendisligi
INDEKS BILGISAYAR
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Yonetim kurulu iyelerinin egitim alanlar, sirketlerin faaliyet konularina gore
degerlendirildiginde; 6rneklemde yer alan sirketlerin yarisinin, sirketin faaliyet konusu ile
dogrudan ilgili egitime sahip yonetim kurulu {iyelerine sahip oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Tablo-12’de kapsayict olmamakla birlikte, bu husus ile ilgili se¢ilmis drnekler yer almaktadir.
Sirketlerin faaliyetleri konusunda egitime sahip olan yoOnetim kurulu iiyelerinin genellikle,
sirketlerin kurucu ailesinin ikinci kusagini temsil eden aile tiyeleri veya sirket ile is ortakligi

olan diger yabanci sirketlerin temsilcileri oldugu gézlemlenmektedir.

Orneklem kapsamindaki sirketlerin ydnetim kurulu iiyelerinin yarisindan fazlasinin
(%54) uzmanhg genel-ydnetim ile ilgilidir. Imalat ile ilgili farkl1 sektdrlerde faaliyet gdsteren
sadece alt1 sirkette, uzmanlik alani1 genel yonetim olan tiyeler bulunmamaktadir; 6rneklemdeki
diger sirketlerin tamaminda bu uzmanliga sahip en az bir {iye yer almaktadir. Diger tiyelerin
%17’sinin tecriibesi ise muhasebe-finans ve denetim alanindadir. Bu tiyelerin, tiim sektorlerde
temsil edilmelerinin yam sira, ¢ogunlukla yer aldiklar sektorler, gida imalati, metalik olmayan

diger mineral iiriinlerin imalati ve makine-techizat imalati sektorleridir.

Bunun yani sira, 6rneklemin yaklasik %29’unu olusturan tiyeler ise 12 farkli alanda
uzmanhga sahiplerdir. Uretim alaninda uzmanliga sahip iiyelerin (%60) en fazla yer aldig ii¢
sektor, gida, petrol {iriinleri ve metalik olmayan diger mineral {irlinlerin imalat1 sektorleridir.
Satis ve pazarlama alaninda uzmanliga sahip yoOnetim kurulu tyelerinin %25’1 gida
sektoriinde; Ar-Ge alaninda uzmanliga sahip yonetim kurulu tiyelerinin %27’si gida, %18 ise
makine ve techizat imalati sektdrlerinde bulunmaktadir. Satis ve pazarlama ile Ar-Ge alaninda
tecriibeye sahip yonetim kurulu {yeleri, diger sektorlerde daha az oranlarla temsil
edilmektedir. Hukuk alaninda uzmanliga sahip yoOnetim kurulu iyelerinin %20’si kagit
tiriinleri imalati, basim ve yayim sektoriinde, diger %20’si ise ulagtirma ve haberlesme

sektoriinde yer almaktadir.

Yonetim kurulu {iyelerinin uzmanlik alanlar ile ilgili olarak diger bir dikkat g¢ekici
husus ise, strateji ve is-gelistirme ile ilgili tecriilbeye sahip olan iiyeler ile ilgilidir. Genel-
yonetim ve muhasebe-finans alanlarinda uzmanlik alanlar1 haricinde, diger 11 uzmanlik

alanina sahip yonetim kurulu iiyeleri tiim sektorlerde yer almazken, strateji ve is-gelistirme
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uzmanlik alanma sahip iiyeler, sadece bir sektor (oteller-lokantalar) hari¢ diger tim
sektorlerde yer almaktadirlar. Bu iiyelerin, en fazla yer aldigi sektorler, perakende ticaret
(%21), ulasim araglar1 imalat1 (%12) ve makine-techizat imalati (%9,5) sektorleridir. Diger
taraftan, emekli valiler ve diger kamu gorevlileri, 6rneklemde yer alan 17 sirkette (%15,5)
yonetim kurulu iiyesi olarak gorev yapmaktadirlar. Bu sirketlerin 12’sinde (%71), kamu
uzmanligina sahip sadece bir yonetim kurulu {iyesi yer almaktadir; diger sirketlerin iiglinde iki,
birinde ise ii¢ kamu uzmanligina sahip liye mevcuttur. Bir sirkette ise (7iirk Telekom), dort
kamu uzmanligina sahip yonetim kurulu iiyesi bulunmaktadir. Bu iiyeler, en fazla ulastirma-
haberlesme sektorii (%20) olmak {iizere, toplam10 sektdrde yer almaktadir; gida, petrol
iriinleri ve metalik olmayan {iriinlerin imalat1 sektorlerinin her birinde ise bu iiyelerin %12’si

bulunmaktadir.

Orneklemde yer alan sirketlerin ydnetim kurullarmmn yaklasik %70’ini diger sirketlerin
yoneticileri, %17,5’ini ise sirketin mevcut veya daha onceki yoneticileri olusturmaktadir. Tiim
sektorlerde, her iki meslege sahip liyeler mevcuttur. Diger sirketlerin yoneticileri olan iiyeler,
en fazla gida imalati sektoriinde (%15) bulunmaktadir. Sirket yoneticileri ise ¢ogunlukla
makine-techizat imalat1 (%23), bilgisayar yazilimlar1 (%14) ve metalik olmayan tirlinlerin
imalat1 (%8) sektorlerinde yer almaktadir. Bunun yani sira, bankacilar, akademisyenler, sosyal
toplum derneklerinin iiyeleri, danigsmanlar ve politikacilar cogunlukla imalat ile ilgili
sektorlerde; mali miisavirler, sigorta veya yatirim sirketi temsilcileri ve kamu gorevlileri ise
imalat dis1 sektorlerde bulunmaktadirlar. Avukatlar, imalat ve imalat dis1 sektorlerde esit

oranda temsil edilmektedir.

Orneklemde yer alan yénetim kurulu iiyelerinin yaslar1 26 ile 89 arasinda degismekte
olup, yas ortalamasi yaklasik 55°dir. Yaslar1 45 ile 60 arasinda degisen yonetim kurulu iiyeleri,
orneklemde yer alan lyelerin %353 linii olusturmaktadir. Yaslart 60’dan biiyiik olan iiyeler,
ornekleminde yer alan iiyelerin %28’ini olustururken, yaslart 45°den kiigiik olan iiyeler,
%19’unu olusturmaktadir. Yaslar1 45°den kiigiik olan iiyeler en fazla, makine ve techizat
imalat1 sektoriinde, yaslart 45’den biiylik yonetim kurulu iyeleri ise en fazla gida imalati

sektorinde bulunmaktadir.
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Bunun yani sira, yonetim kurulu iiyelerinin sirketlerinin yonetim kurullarindaki
kidemlerinin ortalamasi 6,5 yil, sirketlerindeki kidemlerinin ortalamasi 11 yil ve sirketlerinin
faaliyet gosterdigi sektordeki kidemlerinin ortalamasi ise 16,5 yildir. Yonetim kurulu
kidemleri 6rneklem ortalamasindan daha az olan iiyeler, 6rneklemin %66’sii1 olustururken,
sirket kidemleri orneklem ortalamasindan daha az olan iiyeler ise Orneklemin %63 iini
olusturmaktadir. Ayrica, 6rneklemin %56°s1, sektor kidemleri 6rneklem ortalamasindan daha

az olan iiyelerden meydana gelmektedir.

6.1.4 Korelasyon Analizi

Analizlerde kullanilan degiskenler arasindaki iligkilerin incelenmesi i¢in korelasyon
analizi yapilmistir. Bu analiz sonuglar1 Tablo-13 ve Tablo-14’de yer almaktadir. Sirketlerin
calisan sayilarina bagli olarak islemlestirilen kontrol degiskeni sirket biiyiikliigiiniin, hem
satiglarin degisimi (r = 0.691, p = 0.000) hem de piyasa degeri degisimi (r = 0.746, p = 0.000)
degiskenleri ile arasinda yiiksek bir korelasyon degeri mevcuttur. Dolayisiyla, sirket
biiyilikliigii 6nemli bir kontrol degiskeni olarak ortaya ¢ikmaktadir ve aragtirmanin bulgularinin
gecerliliginin saglanmasi icin onem tasimaktadir. Ancak, benzer etki, diger kontrol degiskeni
olan sirket yasi i¢in tespit edilememistir. Korelasyon analizi sonuglari, sirket yaginin, her iki
orgiit performans1 degiskeni ile korelasyon degerlerinin %5 seviyesinde anlamli olmadigini

gostermektedir.

Diger taraftan, tablolardan da goriilecegi tlizere, farkli bagimsiz degiskenler arasinda
istatistiksel olarak anlamli korelasyonlar mevcuttur. Bunlar arasinda, yonetim kurulu
tiyelerinin yonetim kurulundaki kidem farkliliklan ile sirketteki kidem farkliliklar1 arasinda
yiiksek bir korelasyon degeri (r = 0.718, p = 0.000) oldugu tespit edilmistir. Bu degiskenlerin
birlikte analiz edilmesi sonucunda olusacak ¢oklu-baglantinin (multicollinearity) engellenmesi
amaciyla, liyelerin sirketteki kidemlerinin farkliligi analizlere dahil edilmemistir. Bu degisken,
goreve yonelik farklilik ile genel farklilik degiskenlerini olusturan yonetim kurulu iiyelerinin

cesitli Ozelliklerinin farkliliklarinin toplamindan ¢ikarilmistir. Diger bagimsiz degiskenlerin
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aralarindaki korelasyon degerleri yiiksek seviyede (r<0,5) olmadiklari i¢in, bu degerler ¢oklu-

baglanti sorunu olusturmamaktadir.

Orgiitiin gorev gevresi ile ilgili 6zellikler dikkate alindiginda, sektdrde bollugun ve
dinamizmin oldugu kosullar ile sirket yas1 arasinda negatif, sirketlerin iiriin karmasikliklar1 ile
sirket yas1 arasinda ise pozitif korelasyon degerlerinin oldugu goriilmektedir. Sirket biiyiikligii
ile sektordeki bolluk arasindaki korelasyon degeri ise anlamli ve negatiftir. Bollugun oldugu
sektorler sirketler i¢in avantajli kosullar saglamaktadir. Ancak, drneklemdeki sektdrler bolluk
kosullaria gore siralandiginda, bu sektorlerin yeni gelismekte olan sektorler oldugu ortaya
cikmaktadir. Dolayisiyla, bu sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerin biiytikliikleri, gelismis

sektorlerde faaliyet gdsteren sirketlere gore daha diisiik olmasi dogaldir.

Bollugun en fazla oldugu sektdr, bilisim sektoriidiir. Bu sektorde faaliyet gosteren
orneklem kapsamindaki sirketler, 1990 yilindan sonra kurulmus olan sirketlerdir. Bollugun
yiiksek oldugu ikinci ve tigiincii sektorler ise otel ve lokantalarin yer aldigi hizmet sektorii ile
diger imalatlar ile ilgili sektordiir. Bu sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerin yaslari ve
biiytlikliikleri, sektor ortalamalarina gore siralandiginda diger sektorlere gore en alt siralarda

yer almaktadir.

Dinamizmin yiiksek oldugu ilk ii¢ sektor ise (Enerji, Perakende Ticaret, Bilisim), bu
sektorlerde faaliyet gosteren sirket yaslarinin ortalamalar1 dikkate alindiginda, en geng
sirketlerin yer aldig1 sektorler arasindadir. Bu durum, s6z konusu sektorlerin digerlerine gore
daha yeni gelismekte oldugunu gdstermektedir, bu nedenle bu sektorlerde sirketler arasi

rekabet ve olasi rakiplerin tehdidi ytliksek oldugundan, dinamizm seviyeleri de ytiksektir.
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Tablo 13. Yénetim Kurulu Uyelerinin Ozellikleri ile ilgili Korelasyon Degerleri

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 Sirket Yas1 1
2 Sirket Biytkligi .092 1
3 Cinsiyet Farklilig1 062 -.152 1
4 Milliyet Farklilig1 -.028 263%% | - 268%* 1
5 Yas Farkliligt -.025 .045 142 -.008 1
6 Kuruldaki Kidem Farklilig1 A11 117 -133 284%* .130 1
7 Sirketteki Kidem Farklilig: .046 269%* -.102 264%* .096 T18%* 1
8 Sektordeki Kidem Farklilig: 121 .300%* -.070 .059 .100 397%% | 480%* 1
9 Egitim Seviyesi Farkliligt 118 335%* -.147 .061 .193* 294%* 310%* 328%** 1
10 Egitim Alan1 Farklilig1 -.099 274%* -.003 .198%* 110 266%* 206%* .086 A458%* 1
11 Uzmanlik Alan1 Farklilig .074 266%* -.078 .095 .018 .359%* 314%* .342%* 116 .204%*
12 Meslek Farkliligi .014 138 -.170 -.027 .103 .063 .085 258** 067 -.024
13 Hiskilere Yonelik Farklilik .003 168 362%* 763%** 346%* 220% 210% .042 .025 210*
14 Goreve Yonelik Farklilik 113 369%* -.167 .196* 171 J38¥E | 645k | T35%% | 546%* | 447%*
15 Genel Farklilik .105 388** -.053 .394%* 255%* 743%* .654%* 691%* S512%* AT72%*
16 Sektorel Bolluk -219% | -.299%* 110 -.196* -.069 - 171%* -.199* -.163 -.195% -.081
17 Sektorel Dinamizm -.374%* -.138 .049 .029 .040 -.142 -.097 -.061 -272%* -.099
18 Uriin Karmagikligt 289%* 166 .032 -.042 -.052 -.052 .042 -.086 .021 -.063
19 Satiglarin Degisimi .050 .691%+* -.234% | -245%* -.130 -.115 -.200%* -.238* -.158 .190%*
20 Piyasa Degerinin Degisimi 110 T46%* 177 -327%* | -.002 -.107 S243% | S275%% | 309%F | 294%*
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
11 Uzmanlik Alan1 Farklilig 1
12 Meslek Farklilig 176 1
13 iliskilere Yonelik Farklilik 047 -.093 1
14 Goreve Yonelik Farklilik 635%% | 4]18%* 131 1
15 Genel Farklilik 600%* | 360%* | .400%* | .961%* 1
16 Sektorel Bolluk -.042 .023 -.136 -.179 -.204* 1
17 Sektorel Dinamizm -.035 .130 .065 -.122 -.095 .349%x* 1
18 Uriin Karmagikligi -.048 .093 -.035 -.048 -.054 -219% | -300** 1
19 Satislarin Degisimi -.248%* -013 .056 256%% | 252%% | -209* .045 .105 1
20 Piyasa Degerinin Degisimi 288** .091 .200* 350%** 379%% | -322%* .041 .036 .695%** 1

* Korelasyon 0.05seviyesinde anlaml

** Korelasyon 0.01 seviyesinde anlamli
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Tablo 14. Yénetim Kurulunun Yapisal Ozellikleri ile ilgili Korelasyon Degerleri

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1 Sirket Yas1 1
2 Sirket Biiytikliigii .092 1
3 Yonetim Kurulu Biiyiikligi .033 .526%* 1
4 Bagkanlik Ayrimi .057 -.101 -.011 1
5 Bagimsiz Uyelerin Oram -.063 .106 .026 -.097 1
6 icrac1 Uyelerin Oram -.083 -096 | -292%% | 149 -110 1
7 Kurul Olugumunun Farklili1 .044 142 215% -.162 .390%* -135 1
8 iliskilere Yonelik Farklilik .003 168 .198* .196* -.068 -.125 .023 1
9 Goreve Yonelik Farklilik 113 .369%* 448%* -.102 299%* -.237%* 315%* 131 1
10 Genel Farklilik .105 .388** 470%* -.040 258%* | -254%* 297%* 400%** 961** 1
11 Sektérel Bolluk -219% -.299%* -.238* .095 .032 .107 .054 -.136 -.179 -.204%* 1
12 Sektorel Dinamizm -374%%* -.138 -.071 -.010 .029 -.020 -.029 .065 -.122 -.095 .349%* 1
13 Uriin Karmasgikligi 289%** .166 155 -.051 .082 .028 .020 -.035 -.048 -.054 -219* -.300%* 1
14 Satiglarin Degisimi .050 .691** .053 -.072 011 -111 -.252% .056 256%* 252%%* -.209%* .045 105 1
15 Piyasa Degerinin Degigimi .110 746%* 560%* -.077 .038 -215% 212% .200%* 350%* 379%* -.322%%* .041 .036 .695%* 1

* Korelasyon 0.05seviyesinde anlaml

** Korelasyon 0.01 seviyesinde anlamli
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6.2 Hipotezlerin Testi

Bu bdliimde, yonetim kurulu yapist ve olusumu ile yonetim kurulu iiyelerinin
ozelliklerinin orgilit performansina etkisi ve Orgiitiin faaliyette bulundugu c¢evrenin
ozelliklerinin bu iligkiyi nasil bigimlendirdigi ile ilgili hipotezlerin ampirik test sonuglari

sunulmaktadir.

6.2.1 Yonetim Kurulunun Yapisal Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Yonetim kurulu yapisinin ve olusumunun, sirketin satiglarindaki ve piyasa degerindeki
degisime etkileri ile ilgili regresyon analizi sonuglar1 Tablo-15’de sunulmaktadir. Olusturulan

tiim modeller, %1 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Her iki performans degeri i¢in, Model-1’de kontrol degiskenleri ile birlikte ana
degiskenler yer almaktadir. Bu model i¢in diizeltilmis R? satislardaki degisimin %46,1’ini,
piyasa degerindeki degisimin ise %57,9’unu aciklamaktadir. Model 2’de bir 6nceki modelde
yer alan degiskenlere ek olarak, bicimleyici degiskenler eklenmistir. Bu modelin diizeltilmis
R? degeri, satiglardaki degisimin %45,3’linii ve piyasa degerindeki degisimin %61,5’ini
aciklamaktadir. Son model olan Model 3’e ise, tiim ana degiskenler ile bigimleyici
degiskenlerin yani sira bu degiskenlerin etkilesimleri de dahil edilmistir. Bu model ile
satiglardaki degisimin %43,3’1, piyasa degerindeki degisimin ise %581 agiklanmaktadir. Bu
sonuclar, Orgiit performansi piyasa degerindeki degisim olarak olgiildiigiinde, modellerin

degisimi a¢iklama seviyelerinin daha iyi oldugunu gostermektedir.

Her iki performans degeri icin, iic modelde yer alan degiskenlerin etkileri, sirket yast
ve biiyiikliigiine gore kontrol edilmistir. Bu kontrol degiskenlerinden, sirket yas1 satiglardaki
degisim ve piyasa degerindeki degisim performans degiskenleri ile ilgili tim modeller igin

anlamli degilken, sirket biiyiikliigiiniin anlamli oldugu (p<0,01) tespit edilmistir.
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Tablo 15. Yénetim Kurulunun Yapisal Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Bagimlh Degisken Satislarda Degisim Piyasa Degeri Degisimi
Degiskenler Modell Model2 Model3 | Modell Model2 Model 3
Sabit Deger 12,1719 11,087+ 45025 | 6,797+ 5996+ 6 ]35%%+
Kontrol Degiskeni

Sirket Yas1 0,180 0,039 0,017 0,001 0,166 0,135
Sirket Biiytklugii 1,052#%%  1,083+++ 1,000+ | 0,682%+  0,672%+* 0,652+
Ana Degiskenler

Yonetim Kurulu Biiytikliigii 0,072 0,088 0,018 0,546+ 0,500%* 0,636*
Bagkanlik ikiligi -0,128 -0,141 -0,339 -0,097 -0,079 -0,256
Bagimsiz Uyelerin Oram 0,097 0,116 0,141 0,018 0,098 0,235
fcrac1 Uyelerin Oram -0,155 -0,118 -0,161 -0,045 -0,027 -0,166
Kurul Olusumunun Farklilig -0,303#xx  -(0,308*** -0,162* -0,253#x -0,085+* -0,341#*
Bicimleyici Degiskenler

Sektorel Bolluk -0,031 0,002 -0,290 0,197+
Sektorel Dinamizm 0,174 -0,533+ 0,191 -0,169%*
Uriin Karmasiklig -0,122 -0,014 -0,074 -0,118
Etkilesim Degiskenleri

Kurul Biiyiikligii * Sektorel Bolluk 0,204 0,536
Kurul Biiyiikliigii * Sektorel Dinamizm -0,209 -0,176
Kurul Biiyiikligii * Uriin Karmasiklig: -0,123 -0,241
Bagkanlik 1kiligi * Sektorel Bolluk -0,256 -0,636
Baskanlik Ikiligi * Sektorel Dinamizm 0,472 0,842
Bagkanlik ikiligi * Uriin Karmagiklig1 0,052 0,297+
Bagimsiz Uye Oram * Sektrel Bolluk 0,498 0,040
Bagimsiz Uye Oram * Sektdrel Dinamizm -0,359 -0,120
Bagimsiz Uye Oran1 * Uriin Karmagiklig: -0,337 -0,341
ferac1 Uye Orami * Sektorel Bolluk -0,037 -0,103
fcrac1 Uye Orani * Sektdrel Dinamizm 0,109+ 0,265
ferac1 Uye Orani * Uriin Karmagiklig: 0,087 0,059
Kurul Olusumu Farkliligi * Sektorel Bolluk -0,154+ -0,363%*
Kurul Olugumu Farklilig1 * Sekttrel Dinamizm 0,769+ 0,112+
Kurul Olusumu Farkhiligr * Uriin Karmagiklig: 0,234 0,375
R? 0,496 0,503 0,558 0,606 0,650 0,672
Diizeltilmis R? 0,461 0,453 0,433 0,579 0,615 0,580
R? Degisimi 0,007 0,055 0,044 0,022
F 14,342+ 10,01 1%** 4,463%xx | 22 372%xk |8 378wk 7,261

#xx p < (,01; = p <0,05; *p<0,1
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Arastirmada, ilk iki hipotez yoOnetim kurulunun yapisi ile ilgili degiskenlerin
performans tizerindeki etkileri ile ilgilidir. Birinci hipotez ile yonetim kurulu biiyiikliigliniin
orgilit performansi iizerinde olumlu etki yaratacagi Onerilmektedir. Yonetim kurulu
biiyiikliigiiniin oOrgiitlin piyasa degeri degisimi {lizerinde anlamli pozitif etkisi (B=0,546,
p<0,05) tespit edilmesine ragmen; bu etki, orgiitliin satislarindaki degisim dikkate alindiginda
anlaml1 degildir. Bu durumda, hipotez 1 desteklenmemektedir. ikinci hipotezde ise, Y®énetim
Kurulu Baskanligi ile icra Baskanligi gorevlerinin ayrimmin olmamasi durumunda orgiit
performansinin olumsuz yonde etkilenecegi Onerilmektedir. Her iki performans 6l¢iitii i¢in,
baskanlik ikiligi degiskeninin katsayis1 negatiftir (Satiglarin Degisimi: =-0,128, p>0,05;
Piyasa Degeri Degisimi: p=-0,097, p>0,05); ancak bu katsayilarin anlamli olmamasi

nedeniyle, hipotez 2 desteklenmemektedir.

Ugiincii ve dérdiincii hipotezler, ydnetim kurulunun olusumu ile ilgili degiskenlerin
performans {iizerindeki etkilerinin belirlenmesi ile ilgilidir. Ugiincii hipotez ile yOnetim
kurulunda goérev alan bagimsiz iiyelerin orgiit performansina olumlu etki edecegi, dordiincii
hipotez ile yonetim kurulunda gorev alan icraci iiyelerin Orgiit performansina olumsuz etki
edecegi Onerilmektedir. Bagimsiz liyelerin oraninin, hem satiglarin degisimi (=0,097, p>0,05)
hem de piyasa degerindeki degisim (B=0,018, p>0,05) i¢in pozitif etkisinin tespit edilmesine
ragmen, bu etki anlamli degildir. Benzer sekilde, icraci iiyelerin oraninin, hem satiglarin
degisimi (B=-0,155, p>0,05) hem de piyasa degerindeki degisim (B=-0,045, p>0,05) i¢in
negatif etkisinin tespit edilmesine ragmen, bu etki de anlamli degildir. Bundan dolayi, hipotez

3 ve hipotez 4 de desteklenmemektedir.

Bu bulgulara gore, yonetim kurulu yapisi ve olusumunun 6rgiit performansi tizerindeki
etkilerini tespit etmeye yonelik olusturulan hipotezlerin tamami red edilmistir. Benzer sekilde,
bu degiskenlerin orgiitiin cevresi ile ilgili ozellikler ile olan etkilesimlerine de destek

saglanamamustir.

Sektorel bollugun bigimleyici etkisi dikkate alindiginda, yonetim kurulu biiyiikliigiiniin
hem satiglardaki degisim ($=0,204, p>0,05), hem de piyasa degerindeki degisim (f=0,536,
p>0,05) tlizerindeki etkisi, anlamli degildir. Benzer sekilde, baskanlik ikiliginin satiglardaki
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degisim (p=-0,256, p>0,05) ve piyasa degerindeki degisim (=-0,636, p>0,05) iizerindeki
etkisi ile; icraci tiyelerin yonetim kurulundaki oraninin satiglardaki degisim (=-0,037, p>0,05)
ve piyasa degerindeki degisim (B=-0,103, p>0,05) iizerindeki etkisi anlamli bulunmamustir.
Bunun yani sira, sektorel bolluk degiskeni ile bagimsiz iiyelerin yonetim kurulundaki orani
degiskeninin etkilesiminin satiglarin degisimi i¢in etkisi pozitif ve %5 anlamlilik seviyesinde
istatistiksel olarak anlamhidir (f=0,498, p<0,05). Buna gore, ¢evredeki bolluk yiikseldiginde,
yonetim kurulunda gorev alan bagimsiz iiyelerin oraninin, satislarin degisimi ile 6l¢iilen 6rgiit
performansi iizerindeki pozitif etkisinin daha giiglii olacag: ortaya ¢ikmaktadir. Ancak, orgiit
performanst piyasa degerindeki degisim olarak Olciildiigiinde, bu sonuca destek
saglanamamaktadir. Sektorel bolluk durumunda, yonetim kurulunda gorev alan bagimsiz
liyelerin oraninin, piyasa degeri degisimi lizerindeki etkisi (f=0,040, p>0,05), bagimsiz
tiyelerin yonetim kurulundaki oraninin piyasa degeri degisimi iizerinde sektorel ozelliklerden
bagimsiz etkisinden daha fazla olmasina ragmen, elde edilen katsayir anlamli degildir.
Dolayisiyla, sektorel bolluk ve yonetim kurulunun yapist ve olusumu ile ilgili tiim hipotezler

(H7a, H7b, H7e, H7g) desteklenmemektedir.

Sektorel dinamizm kosullarinda ise, yonetim kurulu biiyilikligiiniin satiglardaki degisim
(B=-0,209, p>0,05) ve piyasa degerindeki degisim (B=-0,176, p>0,05) iizerine etkisi ve ayrica
baskanlik ikiliginin satislardaki degisim ($=0,472, p>0,05) ve piyasa degerindeki degisim
(B=0,842, p>0,05) iizerine etkisi anlamli degildir. Bu nedenle, yonetim kurulu yapisi ile ilgili
degiskenlerin sektdrel dinamizm kosullarinda orgiit performansina etkisi ile ilgili hipotezler

(Hsa, Hsp) desteklenmemektedir.

Ayni kosullarda, yonetim kurulunun olusumu ile ilgili degiskenler dikkate alindiginda,
sonuglar benzerdir. Sektdrel dinamizm kosullarinda, bagimsiz iiyelerin oranmin satiglarin
degisimi ($=-0,359, p>0,05) ve piyasa degeri degisimi (=-0,120, p>0,05) iizerindeki etkisi
anlaml degildir. Icraci iiyelerin oraninin, sektdrel dinamizm kosullarinda, satiglarin degisimi
(B=0,109, 0,05<p<0,1) ve piyasa degeri degisimi (B=0,265, p>0,05) iizerindeki etkisi %5
anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degildir. Dinamik kosullarda, icraci {iyelerin
oraninin satiglardaki degisim tizerindeki etkisinin %10 anlamlilik seviyesinde anlamli oldugu

tespit edilmistir, ancak bu sonu¢ piyasa degerindeki degisim i¢in elde edilmemistir. Bu
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bulgular ile sektorel dinamizm ve yonetim kurulunun olusumu ile ilgili tim hipotezler (Hgc,

Hgq) desteklenmemektedir.

Sirketlerin {irtin karmagikliginin, ydnetim kurulu yapist ve olusumu ile ilgili
degiskenler ile orgiit performansi arasindaki iligki iizerindeki bigimleyici etkisi ile ilgili
hipotezler de, analiz sonuglar1 ile desteklenmemektedir. Yonetim kurulu yapisi ile ilgili
degiskenlerden yonetim kurulu biiyilikliigiiniin, satislarin degisimi ($=-0,123, p>0,05) ve
piyasa degerinin degisimi (B=-0,241, p>0,05) ile dlciilen 6rgiit performansi lizerindeki etkisi,
tirtin karmagikligi dikkate alindiginda anlamli degildir. Ydnetim kurulu yapis ile ilgili diger
degisken olan bagkanlik ikiliginin iirin karmasiklig1 degiskeni ile etkilesiminin, piyasa degeri
degisimi iizerinde etkisi pozitif ve %5 anlamlilik seviyesinde anlamli olmamasina ragmen
%10 anlamlilik seviyesinde anlamlidir (f=0,297, 0,05<p<0,1). Ancak, bu degiskenin satislarin
degisimi iizerindeki etkisi anlamli degildir (=0,052, p>0,05). Bagimsiz {iyelerin oraninin iiriin
karmasiklig1 degiskeni ile etkilesiminin, satiglarin degisimi (B=-0,337, p>0,05) ve piyasa
degeri degisimi (B=-0,341, p>0,05) iizerindeki etkisi negatiftir. Icraci iiyelerin oraninin iiriin
karmasiklig1 degiskeni ile etkilesiminin, satiglarin degisimi (f=0,087, p>0,05) ve piyasa degeri
degisimi (B=0,059, p>0,05) iizerindeki etkisi ise pozitiftir. Yonetim kurulu olusumu ile ilgili
bu degiskenlerin her ikisinin de iiriin karmasikligi ile etkilesimlerinin, hem satislarin degisimi
hem de piyasa degeri degisimi lizerindeki etkisi anlamli degildir. Bu bulgulara gére, yonetim
kurulunun yapisi ve olusumu ile ilgili dort degiskenin {iriin karmasiklig: ile etkilesimlerinin,

orgiit performansina etkisi ile ilgili tim hipotezler (Ho,, Hop, Hoe, Hoq) desteklenmemektedir.

Diger taraftan, yonetim kurulu iiyelerinin, aidiyet durumlar1 (6rgiit i¢inden, Orgiit
disindan, orgiite bagli kuruluslardan veya o6rgiitiin kurucu aile iiyelerinin mensubu) temelinde
farklilik olarak olgiilen kurul olusumu farklili§i degiskeninin her iki performans degiskeni
tizerindeki etkisi anlamlidir. Kurul olusumunun farkliligi, satiglarin degisimini ($=-0,303,

p<0,05) ve piyasa degerinin degisimini (f=-0,253, p<0,05) negatif yonde etkilemektedir.

Cevresel oOzellikler dikkate alindiginda ise, kurul olusumunun farklilig: ile sektorel
bolluk ve sektorel dinamizm degiskenlerinin etkilesimlerinin, 6rgiit performansi {izerindeki

etkilerinin anlamli oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Sektorel bolluk arttikga, kurul
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olusumunun farklilig1 ile piyasa degerindeki degisim arasindaki iliski zayiflamaktadir (p=-
0,363, p<0,05). Buna karsin, kurul olusumunun farklilig1 ile satiglardaki degisim arasindaki
iliski giiclenmektedir (B=-0,154, p<0,1), ancak bu iliski %10 seviyesinde anlamldir.
Dolayisiyla, analiz sonuglari, iki performans degeri arasinda birbiri ile tutarhilik
gostermemektedir. Sektdrde dinamik kosullar arttikca, kurul olusumunun farkliligi ile
satiglardaki degisim (B=0,769, p<0,05) ve piyasa degerindeki degisim (B=0,112, p<0,05)
arasindaki iligki gliclenmektedir; her iki performans degeri i¢in pozitif olan bu iliski %5
anlamlilik seviyesinde anlamlidir. Sirketlerin {iriin karmagsikligi ile yonetim kurulu
olusumunun farkliliginin etkilesimi ile ilgili analiz sonuglari; lirlin karmasikligindaki artigin,
yonetim kurulu olusumunun farklilig1 ile 6rgiit performansi arasindaki iliski iizerinde etkisinin
olmadigin1 ortaya koymaktadir. Orgiit performansi, satislarin degisimi olarak analiz
edildiginde, etkilesim degiskeninin katsayisi (B=0,234, p>0,05) istatistiksel olarak anlamli
degildir. Ayrica, bu katsayinin ($=0,375, p>0,05), orgiit performansi, piyasa degerindeki
degisim olarak analiz edildiginde de anlamli olmadig: tespit edilmistir. Tiim bu bulgular ile,
yonetim kurulu olusumunun farklilig: ile 6rgiit performansi arasindaki iligki {izerinde, ¢evresel
kosullar arasindan sadece sektdrel dinamizmin, bigimlendirici etkisinin oldugu ortaya

cikmaktadir.

Yonetim kurulu yapist ve olusumunun orgiit performansina etkisi ile ilgili olarak
hipotezler ile 6nerilmeyen bir diger sonug, yonetim kurulunda yer alan murahhas iiyeler ile
ilgilidir. Yapilan analizler sonucunda, yonetim kurulunda murahhas iiyelerin bulunmasinin
orgiit performansi iizerinde anlamli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Analiz sonuglari,
Tablo-16’da yer almaktadir. Murahhas {iiyelerin, Orgiit performansi {iizerindeki etkisinin
incelenmesinde, bagimsiz iiyeler ve icract lyeler ile ilgili degiskenlerde oldugu gibi, bu
tiyelerin de yonetim kurulu igindeki oranlari analiz edilmistir. Yonetim kurulunda yer alan
murahhas {iyelerin oraniin, orgiitlerin satislarinin degisimini (=-0,309, p<0,01) ve piyasa
degerlerinin degisimini (f=-0,224, p<0,05) olumsuz etkiledigi, ancak sektor ozelliklerinin bu
iligkiler tizerinde etkisi olmadig1 ortaya ¢ikmistir (Tablo-16). Her ne kadar yonetim kurulunda
murahhas {iyelerin bulunmasi, orgiit performansindaki degisimin %10’dan az bir boliimiinii

aciklasa da, bu sonug dikkat edilmesi gereken hususlardan biridir.
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Tablo 16. Yénetim Kurulu Murahhas Uyelerinin Orgiit Performansina Etkisi

Bagimlh Degisken Satislarda Degisim Piyasa Degeri Degisimi
Degiskenler Modell Model2 Model3 | Modell Model2 Model 3
Sabit Deger 17,552+  18,029%  17,839% | 10,400%*  10,591%* 10,647+
Kontrol Degiskeni

Sirket Yas1 0,105 0,072 0,078 0,157 0,135 0,134
Sirket Biiytklugii 0,159#* 0,168+ 0,162#* 0,123#* 0,194#* 0,185#*
Ana Degisken

Murahhas Uyelerin Orani -0,309%x%  -0,328**x  -0,334*x | -0,224%x  -0,277#xx  -(,283%x
Bicimleyici Degiskenler

Sektorel Bolluk -0,177 -0,143 -0,401 -0,387
Sektorel Dinamizm 0,076 0,082 0,233 0,230
Uriin Karmagikligt 0,062 0,063 -0,020 -0,034
Etkilesim Degiskenleri

Murahhas Uye Oran1 * Sektérel Bolluk -0,062 0,144
Murahhas Uye Orani * Sektorel Dinamizm -0,191 -0,488
Murahhas Uye Oram * Uriin Karmagiklig: 0,141 0,310
R? 0,103 0,135 0,156 0,092 0,156 0,197
Diizeltilmis R? 0,086 0,094 0,089 0,074 0,110 0,091
R? Degisimi 0,032 0,21 0,064 0,041
F 6,151+ 3 25]#xx 2,330%* 4,103#+  7,076%x+  5274%xx

#xx p < (,01; = p <0,05; * p<0,1

6.2.2 Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Yonetim kurulu iiyelerinin cinsiyet, milliyet, yas, yonetim kurulunda kidem, sektorde
kidem, egitim seviyesi, egitim alani, uzmanlik ve meslek farklilik degiskenlerinin, satiglardaki
degisim ve piyasa degerindeki degisim lizerindeki etkileri ile ilgili regresyon analizlerinin
sonuglart Tablo-17°de yer almaktadir. Tablodan da goriilecegi iizere, yonetim kurulu iiyeleri
ile ilgili farklhiliklarin satislardaki degisim tizerindeki etkileri ile ilgili birinci model %5
anlamlilik seviyesinde anlamli degildir. Ikinci modelde ise, yonetim kurulu iiyeleri ile ilgili
farkliliklar arasindan milliyet farkliiginin ($=-0,249, p<0,05) ve sektordeki kidem
farkliliginin (B=-0,268, p<0,05) piyasa degeri degisimi lizerindeki negatif etkisi %5 anlamlilik
seviyesinde anlamlidir. Egitim seviyesi farkliliginin ($=0,218, p<0,05) ve uzmanlik alani
farkliligimin (B=0,176, p<0,05), piyasa degeri degisimi lizerinde pozitif ve anlaml bir etkisi

mevcuttur. Diger farklilik degiskenleri (cinsiyet, yas, kuruldaki kidem, egitim alani, meslek ile
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ilgili farklilik degiskenleri) ise, anlamli degildir. Piyasa degeri degisimi iizerinde anlamli bir
etkisi mevcut olan bu degiskenlerden milliyet farkliligi haricindeki diger iicli géreve yonelik

farkliliklar arasindadir; milliyet farklilig ise iliskilere yonelik farklilardandir.

Tablo 17. Yénetim Kurulu Uyelerinin Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Model-1

Bagimh Degisken: Satislarda Degisim Dogrusallik
Sabit = 0,969 (p>0,05; o = 0,844) B t p Tolerans VIF*
Sirket Yas1 0,013 0,134 0,894 0,888 1,125
Sirket Biiyiiklugi 0,086 0,768 0,444 0,713 1,402
Cinsiyet Farklilig1 -0,173  -1,662 0,100 0,816 1,225
Milliyet Farklilig -0,117  -1,088 0,279 0,772 1,295
Yas Farkliligt -0,105  -1,063 0,290 0,908 1,101
Kuruldaki Kidem Farklilig -0,075  -0,637 0,525 0,641 1,559
Sektordeki Kidem Farklilig -0,087  -0,754 0,453 0,663 1,508
Egitim Seviyesi Farklilig1 -0,155  -1,296 0,198 0,618 1,618
Egitim Alan1 Farklilig 0,106 0,921 0,360 0,665 1,503
Uzmanlik Alani Farklilig -0,134  -1,233 0,220 0,757 1,321
Meslek Farklilig: -0,097 -0,956 0,341 0,871 1,148

F = 1,332; p>0,05
R? = 0,130 (Diizeltilmis R = 0,032)

Model-2

Bagimh Degisken: Piyasa Degeri Degisimi Dogrusallik
Sabit =-0,065 (p>0,05; o = 0,037) B t p Tolerans VIF*
Sirket Yas1 0,118 1,235 0,220 0,888 1,125
Sirket Biiyiiklugi 0,188 1,757 0,082 0,713 1,402
Cinsiyet Farklilig1 0,131 1,312 0,193 0,816 1,225
Milliyet Farklilig: -0,249  -2,424 0,017 0,772 1,295
Yas Farkliligt -0,069 -0,726 0,469 0,908 1,101
Kuruldaki Kidem Farklilig 0,012 0,103 0,918 0,641 1,559
Sektordeki Kidem Farkliligi -0,268  -2,414 0,018 0,663 1,508
Egitim Seviyesi Farklilig1 0,218 1,893 0,041 0,618 1,618
Egitim Alan1 Farklilig -0,115  -1,039 0,301 0,665 1,503
Uzmanlik Alani Farklilig 0,176 1,694 0,043 0,757 1,321
Meslek Farklilig: 0,115 1,186 0,238 0,871 1,148

F =2,229; p< 0,05
R> = 0,200 (Diizeltilmis R> = 0,110)

* Tiim degiskenler icin varyans biiyiitme faktoriiniin (variance inflation factor — VIF) diisiik oldugundan,

degiskenler arasinda ¢oklu baglanti (multicollinearity) yoktur.
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Ikinci model ile baz1 farklilik degiskenlerinin drgiit performansi iizerinde etkisi tespit
edilmis olsa da, bu etkiler birinci modelde saglanamamistir. Yonetim kurulu iiyelerinin
farkliliginin orgiit performans: iizerindeki etkisinin, farklilik degiskenlerine ayri1 ayri bagh
olarak analiz edilmesinden elde edilen bulgular farkli performans degerleri icin gegerlilik
gostermemektedir. Ustelik her performans degeri igin, farkli degiskenlerin etkilerinin tespit
edilmesi olduk¢ca muhtemeldir. Bu durum da, mevcut yazindaki c¢eliskili bulgularin
kaynagidir. Bu nedenle, yonetim kurulu iiyelerinin farkliliginin, hipotezlerde onerildigi gibi
farklilik degiskenlerinin toplami olarak analiz edilmesi, bulgularin 6rgiit performansinin farkl

Olctimleri arasinda tutarliligina yol agmasi beklenmektedir.

Yonetim kurulu {yelerinin ¢esitli o6zellikler temelinde farkliliklarinin, sirketin
satiglarindaki ve piyasa degerindeki degisime etkileri ile ilgili regresyon analizi sonuglari
Tablo-18’de sunulmaktadir. Regresyon modellerinde, sirket yas1 ve sirket biiyiikligi kontrol
degiskeni olarak analizlere dahil edilmistir. Tiim modeller igin, sirket yasit anlamli degilken,

sirket biiytlikliigii anlamlhidir (p<0,01).

Regresyon analizi i¢gin olusturulan Model-1’de kontrol degiskenleri ve ana degiskenler;
Model-2’de bu degiskenlerin yani sira bigimleyici degiskenler ve Model-3’de ise, Onceki
modellerde yer alan degiskenlerin tiimii ve ana degiskenler ile big¢imleyici degiskenlerin
etkilesimleri dahil edilmistir. Tiim modeller istatistiksel olarak anlamlidir ve satiglardaki
degisimin sirasiyla %46,2, %45,1 ve %46,3’lii aciklanmaktadir. Buna ek olarak, piyasa
degerindeki degisimin sirasiyla %55,1, %57,2 ve %59’u agiklanmaktadir. Bu modeller ile elde
edilen R? degerleri, iiyelerin farkliliklarinin birbirinden ayri analiz edildigi modellerin R?
degerlerinden oldukga fazladir (Tablo-17); dolayisiyla yonetim kurulu iiyelerinin farkliliklar
ile orgiit performansi arasindaki iligkide, farkliliklarin bir biitiin olarak analiz edilmesi, bu

degiskenlerin ayr1 olarak analiz edilmesinden daha agiklayicidir.
Arastirmanin  besinci hipotezinde, yoOnetim kurulu {iyelerinin iligkilere yonelik

farkliliklar1 ile oOrgilit performansi arasinda bir iliskinin olmadigi Onerilmektedir. Analiz

sonuglari, yonetim kurulu iiyelerinin iligkilere yonelik farkliliklarinin satislardaki degisim
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(B=0,002, p>0,05) ve piyasa degeri degisimi (f=0,006, p>0,05) iizerindeki etkisinin anlamli

olmadigini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sonuglara gore, hipotez 5 desteklenmektedir.

Tablo 18. Yonetim Kurulu Uyelerinin Iliskilere Yonelik ve Goreve Yonelik

Farkhihklarimin Orgiit Performansina Etkisi

Bagimh Degisken Satislarda Degisim Piyasa Degeri Degisimi
Degiskenler Model1 Model2 Model3 | Modell Model2 Model3
Sabit 12,062+« 10,988+  6,663* | 6,323%x  5709%x 4531w
Kontrol Degiskenleri

Sirket Yas1 0,073 0,054 0,113 0,071 0,083 0,111
Sirket Biiytikligi 0,700%+«  0,714%++ 0,682+ | 0,702+ 0,694+ 0,709%**
Ana Degiskenler

Mliskilere Yénelik Farklilik 0,002 -0,010 -0,358 0,006 0,090 0,089
Goreve Yonelik Farklilik 0,266%**  0,279#+* 0,710%* | 0,304#++ 0,282+ 0,232
Bicimleyici Degiskenler

Sektorel Bolluk -0,084 1,039+ -0,327##* 0,306%*
Sektoérel Dinamizm 0,088 -0,337+* 0,265%** -0,230%*
Uriin Karmagiklig 0,122 0,633 0,039 0,195
Etkilesim Degiskenleri

fliskilere Yonelik Farklilik * Sektérel Bolluk -0,265 -0,237
fliskilere Yonelik Farklilik * Sektorel Dinamizm 0,507 0,110
Iliskilere Yonelik Farklilik * Uriin Karmagsikligi 0,249 0,078
Goreve Yonelik Farklilik * Sektorel Bolluk -0,852%* -0,386%+
Goreve Yonelik Farklilik * Sektorel Dinamizm 0,820%* 0,469
Goreve Yonelik Farklilik * Uriin Karmagikligt -0,724 -0,195
R? 0,482 0,486 0,527 0,568 0,617 0,623
Diizeltilmis R? 0,462 0,451 0,463 0,551 0,572 0,590
R? Degisimi 0,004 0,041 0,049 0,006
F 24387+ 13,805+  8233wkx | 34.486+xx  2343Grer  12,224wx

**xp < (0,01; **p<0,05; *p<0,1

Diger farklilik degiskeni olan goreve yonelik farkliligin 6rgiit performansina etkisi ile
ilgili altinct hipotez ile yonetim kurulu iiyelerinin goreve yonelik farkliliklar ile Orgiit
performanst arasinda olumlu bir iliskinin oldugu Onerilmektedir. Regresyon analizleri

sonucunda, yonetim kurulu iiyelerinin goreve yonelik farkliliklarinin hem satislarin degisimi
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(B=0,266, p<0,01) hem de piyasa degeri degisimi (f=0,304, p<0,01) {izerinde pozitif ve

anlaml iligkisinin oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla, hipotez 6 desteklenmektedir.

Yonetim kurulu iyelerinin iliskilere yonelik farkliliklarinin, sektorel bolluk
kosullarinda hem satiglarin degisimi (=-0,265, p>0,05) hem de piyasa degeri degisimi (B=-
0,237, p>0,05) tizerindeki etkisi negatiftir. Diger taraftan, bu farkliligin sektorel dinamizm
kosullarinda satislarin degisimi (f=0,507, p>0,05) ve piyasa degeri degisimi (B=0,110,
p>0,05) iizerindeki etkisi ise pozitiftir. Uriin karmasikligi kosullarinda, iliskilere yonelik
farkliligin satislarin degisimi (B=0,249, p>0,05) ve piyasa degeri degisimi (f=0,078, p>0,05)
tizerindeki etkisi yine pozitiftir. Ancak, yonetim kurulu iiyelerinin farkliliklar1 ile orgiit
performansi arasindaki iliskide, orgiitiin ¢evresi ile ilgili kosullarin etkisi dikkate alindiginda,
yonetim kurulu iyelerinin iliskilere yonelik farkliliklarinin her ii¢ g¢evresel ozellik ile
etkilesiminin, hem satiglarin degisimi hem de piyasa degeri degisimi iizerindeki etkisinin
anlamli olmadig1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, sektorel bolluk, sektérel dinamizm ve iiriin
karmasiklig1 kosullarinda, yonetim kurulu tiyelerinin iligkilere yonelik farkliliklar ile orgiit
performanst arasindaki iligkinin olumlu yonde gii¢lenecegi ile ilgili hipotezler (H7e, Hge, Hoe)

desteklenmemektedir.

Yonetim kurulu tiyelerinin goreve yonelik farkliliklar: ile sektorel bolluk kosullarinin
etkilesiminin, sirketlerin hem satislarinin degisimi (p=-0,852, p<0,05) hem de piyasa
degerlerindeki degisim ($=-0,386, p<0,05) iizerinde anlaml1 bir etkisi mevcuttur. Ancak, bu
etki her iki performans degiskeni icin negatiftir, dolayisiyla iiyelerin goreve yonelik
farkliliklar1 ile orgilit performansi arasindaki iliskiyi zayiflatmaktadir. Bu sonuca gore,
cevredeki bolluk yiikseldiginde, yonetim kurulu iiyelerinin goreve yonelik farkliliklart ile
orgiit performansi arasindaki olumlu iliskinin giicleneceginin Onerildigi hipotez Hy¢

desteklenmemektedir.

Diger taraftan, yonetim kurulu iyelerinin goreve yonelik farkliliklari ile sektorel
dinamizm kosullarinin etkilesiminin, hem satislarin degisimi ($=0,820, p<0,05) hem de piyasa
degeri degisimi (p=0,469, p<0,05) tizerindeki anlamli etkisi pozitiftir. Bu iliskiye yonelik
analizler sonucu elde edilen katsayilar ise, yonetim kurulu iiyelerinin goreve yonelik
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farkliliklar1 ile orgiit performans: arasindaki iliski ile ilgili katsayilardan daha biiyiiktiir. Bu
durum, sektérde dinamik kosullar arttiginda, yonetim kurulu iyelerinin goéreve yonelik
farkliliklar1 ile Orgiit performans: arasindaki iliskinin giiclenecegini kanitlamaktadir. Buna

gore, hipotez Hge desteklenmektedir.

Sirketlerin {iriin karmasikliginin bigimleyici etkisi ile ilgili hipotez Hor ile karmagiklik
yiikseldiginde, yonetim kurulu iiyelerinin géreve yonelik farkliliklar: ile 6rgiit performansi
arasindaki olumlu iliskinin giiglenecegi onerilmektedir. Yonetim kurulu iiyelerinin goreve
yonelik farkliliklarinin, irlin karmasikligi kosullarinda hem satislarin degisimi (f=-0,724,
p>0,05) hem de piyasa degeri degisimi (B=-0,195, p>0,05) {izerindeki etkisi negatif olup, her
iki performans degiskeni i¢in Onerilen iliski anlamli degildir. Bundan dolayi, hipotez Hor

desteklenmemektedir.

Tiim analizlerin sonucunda, bu ¢alisma i¢in Onerilen hipotezlerin ¢ogunlugunun
desteklenmedigi ortaya ¢ikmaktadir. Buna ragmen, elde edilen sonuclar, yonetim kurullar ile
orgiit performansi arasindaki iligkinin analizi i¢in onemli ¢ikarimlar saglamaktadir. Analizler
sonucunda, Orgiit performansi iizerinde etkilerinin mevcut oldugu Onerilen degiskenlerden,
sadece yoOnetim kurulu tyelerinin goreve yonelik farkliliklarinin olumlu etkisi i¢in destek
saglanmigtir. Bunun yani sira, orgiitiin gorev ¢evresindeki bollugun ve dinamizmin, bu iliskiyi
bicimlendirdigi ortaya c¢ikmistir. Ayrica, yonetim kurulu iyelerinin iligkilere yonelik
farkliliklarinin 6rgiit performansi tizerinde etkisinin olmadigi 6nerilmis ve bu hipotez i¢in de
destek saglanmistir. Bu calisma ile destek saglanan hipotezlerin, yonetim kurullan ile ilgili

yapilacak bundan sonraki ¢alismalar i¢in fayda saglayacagi diistintilmektedir.
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BOLUM VII. TARTISMA

Bu caligmada, orgiitlerin yonetim kurullarinin ve yonetim kurulu iiyelerinin ¢esitli
Ozelliklerinin, orgiit performansina olan etkisinin belirlenmesi amaglanmistir. Bunun igin,
farkli kuramsal yaklasimlar temel alinmigtir. Yonetim kurullarinin Orgiit performansina
etkisinin belirlenmesinde, daha dnceki kurumsal yonetim yazininda mevcut olan degiskenlerin
yani sira iist-kademe yoneticiler ile ilgili yaklasim kapsaminda arastirilan degiskenlerde analiz
edilerek, farkli degiskenlerin orgiit performansi {izerindeki etkilerinin karsilastirilmasi
saglanmigtir. Ayrica, orgiitiin ¢evresinin farkli kosullarinda bu iligkilerin nasil bigimlendigi

arastirilmistir. Bu boliimde, bu bulgular degerlendirilmektedir.

7.1 Yénetim Kurulunun Yapisal Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Yonetim kurulu yapist ile ilgili degiskenlerden yonetim kurulu biytikliigliniin orgiit
performansimni  olumlu, baskanlik ikiliginin ise oOrgiit performansini olumsuz yodnde
etkileyecegi; yonetim kurulunun olusumu ile ilgili degiskenlerden bagimsiz iiyelerinin
oraninin Orgiit performansini olumlu, icraci iiyelerin oraninin ise 6rgiit performansini olumsuz
yonde etkileyecegi Onerilmistir. Calismanin bulgulari, yonetim kurulu yapist ve olusumu ile
ilgili tim degiskenler icin tutarlilik gdstermektedir. Yapilan analizler sonucunda, yonetim
kurulu biiytikliigii, baskanlhik ikiligi, bagimsiz iiyelerin orani ve icraci iiyelerin orani
degiskenlerinin, orgiit performansi {lizerindeki etkilerinin anlamli olmadig1 tespit edilmistir.
Yazinda da, s6z konusu degigkenler ile 6rgiit performansi arasindaki iligkiyi ele alan arastirma

bulgulari, net bir iligki ortaya koymamaktadir.

Yonetim kurulu biiytikliigiiniin, orgiit i¢inden ve disindan olan iiyelerin oraninin ve
bagkanlik ikiliginin, Orgiit performansina ne sekilde etki edecegi ile ilgili yapilan
arastirmalarin sayis1 oldukga fazladir. Ancak bugiine kadar, bu ozellikler ile 6rgiit performansi
arasindaki iligkinin tutarliligi ispat edilememistir (Dalton ve digerleri, 1998; Coles ve

digerleri, 2001).
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Yonetim kurulunun biiytikliigi ile orgiit performansi arasindaki iliski iizerinde yapilan
bircok arastirmada, birbiri ile celigkili bulgular tespit edilmistir (Daily, Dalton ve Cannella,
2003). Arastirmalar arasindaki ¢eligkili bulgular, yonetim kurulu biyiikligiiniin Orgiit
performanst {izerindeki etkisi ile ilgili olarak yapilan arastirmalarda faydalanilan farkl
kuramlarin bakis agilarin1 yansitmaktadir. Vekalet kurami c¢ergevesinde, kiiclik ydnetim
kurullarinda koordinasyon ve grup i¢i kaynasma ve dayanmisma kolayliginin, performansin
daha 1iyi olmasina katki saglayacagi tartisilmaktadir. Biiyiikk yonetim kurullarinda
koordinasyonunun saglanmasi daha zordur, bu durum iletisim ve yonetim sorunlarini ortaya
cikarabilir (Eisenberg ve digerleri, 1998). Buna karsilik, kaynak bagimliligi kuraminda biiyiik
yonetim kurullarinin, daha fazla kaynaga erisim olanaklar1 nedeniyle, daha iyi Orgiit
performansi ile iliskili oldugu ileri siiriilmektedir. Bunun nedeni, bir gruba ait mevcut
kaynaklarin, o grubu kag kisinin olusturdugu ile ilgili olmasidir (Hambrick ve D’Aveni, 1992:
1449). Yonetim kurulu iiyelerinin sayisinin artmasi ile {iyelerin art-yetisimlerinin farklilig
muhtemelen artacak ve dolayisiyla daha uzmanlagsmis bilgi ve yeteneklere sahip iiyeler

kurulda temsil edilecektir (Smith ve digerleri, 1994).

Benzer sekilde, baskanlik ikiligi ile orgiit performans: arasindaki iligkinin yoni ve
giicii ile ilgili yapilan arastirmalarin sonucunda birbiri ile tutarsiz bulgular elde edilmistir
(Rechner ve Dalton, 1989; Daily ve Dalton 1992, 1993; Dalton ve digerleri, 1998), halen
baskanlik ikiliginin Orgiit performansi lizerindeki etkisi belirsizligini korumaktadir. Vekalet
kurami kapsaminda, yonetim kurulu tyelerinin icra bagkanini daha iyi denetleyebilmeleri
saglanacagindan, icra baskanligi ve yonetim kurulu baskanligi rollerinin ayrilmasinin orgiit
performansin1 artiracagl Onerilmektedir (Harris ve Helfat, 1998). Kaynak bagimlilig
kuraminda ise, tek liderin gelisen durumlara tepki vermesinin, karar verme siirecini
hizlandiracag: tartisilmaktadir (Pfeffer ve Slancik, 1978). Boyd (1995), baskanlik ikiligi ve
orgiit performansi arasindaki iligkiyi ele alan kurumsal yonetim ile ilgili yedi Onemli
calismadan sadece ikisinde baskanlik ikiliginin orgiit performansi {izerinde negatif etkisinin
oldugunu belirtmektedir; yazar, bu arastirmalar arasindaki tutarsiz bulgulart birlestirerek
baskanlik ikiliginin Orgiit performansi iizerindeki negatif etkisinin zayif oldugunu tespit

etmistir.

132



Yonetim kurulunun olusumu, yonetim kurulu iiyelerinin kurumsal aidiyetleri ile
ilgilidir. Yazinda, genellikle kurul olusumu ile ilgili olarak, orgiit i¢inden ve orgiit disindan
olan iiyelerin ayrimina odaklanilmis olsa da, icraci ve icraci olmayan {iiyeler ile bagimsiz ve
orgiit ile baglar1 olan iiyelerin ayrimlar1 da dikkate alinmigtir. Baz1 aragtirmalarda, bagimsiz
tiyelerin oOrgiit performansi tizerindeki etkisinin pozitif (Baysinger ve Butler, 1985; Barnhart
ve digerleri, 1994; Daily ve Dalton, 1992), bazilarinda ise negatif (Beatty ve Zajac, 1994)
oldugu sonucuna ulasilmistir; bazi aragtirmalarda ise bagimsiz iiyeler ile 6rgiit performansi
arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir (Hermalin ve Weisbach, 1991). Diger taraftan,
icract tyelerin, karar verme siireglerinde daha etkili olunmasini saglayacak orgiite iliskin
bilgiye sahip olmalarinin (Fama ve Jensen, 1983a), orgiit performansini olumlu ydnde
etkileyecegi Onerilmektedir. Ancak, bu iiyelerin Orgiitiin yoneticisi olmalart nedeniyle
kararlarindaki objektiflikleri tartisilmaktadir (Kosnik, 1987). Pearce ve Zahra (1992), icraci
olmayan iiyelerin, yoneticilerin denetlenmesinde daha etkili olmalar1 nedeniyle, performans
tizerinde olumlu bir etki yarattiklarini belirtmektedirler. Buna karsilik icraci olmayan iiyeler
ile orgiit performansi arasinda negatif iliski tespit edilen arastirmalarda mevcuttur (Yermack,

1996).

Yazindaki bu arastirmalara ek olarak, bu calismanin bulgular1 yonetim kurulunun
yapist ve olusumu ile ilgili meveut degiskenlerin orgiit performansinin agiklanmasina katki
saglamayacagin1 desteklemektedir. Oysaki yonetim kurulu yapisi ve olusumu ile ilgili
degiskenler  farkli  sekilde ele alindiginda, Orgiit performansindaki  degisim

acgiklanabilmektedir.

Oncelikle, yénetim kurulu liderlik yapisi ile ilgili olarak, yonetim kurulunda bulunan
murahhas iiyelerin, 6rgiit performansi tlizerinde anlamli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.
Tirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore, yonetim kurulu {iyeleri sahip olduklar1 temsil ve yetki
haklarini, murahhas tiyelere devredebilmektedirler. Bu durum, bir veya birden fazla iiyenin

giicliniin artmasina neden olmaktadir.

Giliclin  yoneticiler arasindaki dagilimi  iizerinde derinlemesine arastirmalar

bulunmamaktadir, ancak iist-kademe yonetici gruplarinda hangi yoneticilerin giice sahip
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oldugu hangilerinin olmadiginin belirlenmesi, daha biitliinciill modeller gelistirmek i¢in
onemlidir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Yazinda, bu tiir arastirmalarda icra-baskaninin
giicline odaklanilmaktadir. Bagkanlik goérevinden dolay1 olusan resmi giiciiniin haricinde, icra
bagkaninin orgiitiin kurucularindan, kurucu aile iiyelerinden olmas1 (Finkelstein, 1992) veya
yonetim kurulu komitelerinde yer almasi (Jackling ve Johl, 2009), kendisine resmi olmayan
bir giic kazandirmaktadir. Icra-baskaninin 6rgiit icinde birden fazla gérevinin olmasi, drgiit ici
ve disindaki diger aktorler ile etkilesim sagladigindan, baskanin giiciiniin artmasi i¢in daha
fazla firsat yaratmaktadir (Finkelstein, 1992; Finkelstein ve D’Aveni, 1994). Gorevinden
dolay1 olusan giiciiniin haricindeki bu giicler, icra baskaninin 6rgiit performansi tizerindeki

etkisini tetikleyen en 6nemli etkenler arasinda yer almaktadir (Finkelstein ve D’ Aveni, 1994).

Bu caligmalardan hareketle, kendi temsil ve idare yetkilerinin yan sira diger tiyelerinde
sirketi temsil ve idare yetkilerinin kendilerine devredilmesi ile murahhas iiyelerin giiciiniin
artmasi kagiilmazdir. Yonetim kurulu iiyelerinin, murahhas iiyelere devrettikleri konularda,
bu iiyeler, yonetim kurulu yerine ge¢mektedirler. Icra-baskaninin giicii ile ilgili yapilan

arastirma bulgularina benzer sekilde, bu durum 6rgiit performansini olumsuz etkilemektedir.

Eisenhardt ve Bourgeios’in (1988) yaptiklar1 arastirma ile, gliciin merkezilesmesinin,
iist-kademe yonetici gruplart iginde yliksek seviyede politik faaliyetlerle iliskili oldugunu ve
bunun sonucunda 6rgiit performansinin olumsuz etkilendigini tespit etmislerdir. Bunun yani
sira, icra-bagkaninin giiciiniin daha az oldugu durumda, iist-kademe ydneticiler arasinda bilgi
paylasiminin daha fazla oldugu ve kararlarin goriis birligi ile alindig ile ilgili bulgular elde
edilmistir. Klein (2002), icra baskaninin fazla sayida gorevi kabul etmesi veya zamaninin
cogunu diger aktivitelere ayirmasinin, rutin gorevlerinden ve stratejik odagindan
uzaklagsmasina neden olacagimi ve dolayisiyla orgiit performansinin olumsuz etkilenecegini
belirtmektedir. Bu arastirma bulgularina uyumlu olarak, bu calismada da, yoOnetim
kurullarinda murahhas iiyelerin yer almasinin orgiit performansini olumsuz yonde etkiledigi

ortaya ¢cikmaktadir.

Diger taraftan, yonetim kurulu olusumu ile ilgili yazinda, 6rgiit i¢inden veya orgiit

disindan, bagimsiz liyeler ile 6rgiite bagl diger kuruluslardan olan iiyelerin ve icraci ve icraci
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olmayan tiyelerin yonetim kurullarinda temsil edilme oranlari, sadece tek bir kurum aidiyetine
bagli kalinmasi sonucunu dogurmaktadir. Ornegin, ydnetim kurulunun olusumu bagimsiz
iyelerin oran1 olarak ele alindiginda, kurulda yer alan icraci ve diger kuruluslara bagli olan
tiyeler dikkate alinmamaktadir. Bunun yani sira, diger iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de
¢ogu Orgiitiin yonetim kurulu olusumunda, orgiitin kuruculart1 ve kurucularin aile
mensuplarinin  6nemli bir yeri vardir. Yonetim kurulu olusumunun yazinda yer aldig
Olclimlerinde aile iiyelerinin etkisi goz ardi edilmektedir. Bu nedenlerden dolayi, yonetim
kurullarinin olusumunun, tiim kurul iiyelerinin aidiyetlerini kapsayacak bi¢cimde ele alinmasi
onemlidir. Bu calisma ile yonetim kurulu olusumunun, sadece tek bir aidiyete bagl olarak
degil tim yonetim kurulu iiyelerinin kurumsal aidiyetlerini kapsayacak bi¢imde, iist-kademe
yonetici Ozeliklerinin farkliliklar ile ilgili arastirmalarda incelendigi gibi, farklilik olarak ele
alinmas1 sonucunda, yonetim kurulu olusumunun oOrgiit performansi iizerinde anlamli bir

etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Yo6netim kurulu tiyelerinin kurumsal aidiyetlerinde ki farklilik, 6rgiitiin faaliyetleri i¢in
gerekli olan kaynaklara erisim saglamada oOnemlidir. Yonetim kurulu iyelerinin farkli
kurumlarin iyeleri olmalari, orgiitiin faaliyetleri i¢in gerekli olan bilgiye erisim disinda;
gerekli sermayeye veya is diinyasindaki elitlere erisim imkani da saglamaktadir (Van der Walt
ve Ingley, 2003). Ancak, bu calismanin bulgularina gore, yonetim kurulu iiyelerinin, orgiit
icinden, orgiit disindan, Orgiite bagli diger kuruluslardan ve orgiitiin kurucu aile mensubu
olmalar1 temelindeki farkliliklari, orgiit performansini olumsuz yonde etkilemektedir. Bunun
nedeni, Tiirkiye’ye 0zgii kurumsal kosullar ile ilgili olabilir. SPK tarafindan yayimlanan
‘Kurumsal Yénetim Ilkeleri’, zorlayici gériinmemekle birlikte, normatif olarak hisseleri
IMKB’de islem goren sirketler iizerinde etkilidir. Usdiken ve Yildirim-Oktem (2008:49)
tarafindan da belirtildigi lizere, SPK goniilliiliigiin esas oldugunu sdylemekte ancak bir
taraftan da hisseleri IMKB’de islem géren sirketler igin “uygula, uygulamiyorsan agikla”

anlayisiyla hareket ederek baskiy1 bir miktar artirmaya c¢aligsmaktadir.

‘Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ ¢ergevesinde belirlenen yonetim kurullarinim 6zellikleri,
orgiitlerde bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin yer almasini ve yonetim kurulu bagkani ile icra

baskanimnin aymi kisi olmamasin1i Onermekte, ayrica icraci lyelerin sayisina sinirlama
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getirmektedir. Bunun sonucunda, yakin zamana kadar kurumsal aidiyet bakimindan daha

tiirdes olan yonetim kurullari, bu aidiyet bakimindan farklilagsmistir.

Orgiitiin faaliyetleri ile ilgili yeterli bilgiye sahip olmayan, bagimsiz iiyelerin ve drgiit
ile baglar1 olan kuruluslarin mensubu olan tiyelerin farkli bakis agilari, karar alma zamaninin
uzamasi gibi koordinasyon problemleri yaratabilir (Forbes ve Milliken, 1999). Ayrica, bu
farklilik yonetim kurulu i¢indeki kaynagmay1 bozarak, iiyeleri daha az isbirligi i¢cinde olan ve
daha fazla duygusal ¢atigsma yasayan bir yonetim kurulunun olusumuna neden olabilir (Lau ve
Murninghan, 2005). Bu nedenle, yonetim kurulu iiyelerinin kurumsal aidiyetleri ile orgiit
performansi arasindaki iliskinin negatif olmasi, yakin zamanda kurumsal ¢evrede olusan

degisimler ile ilgili olabilecegi diisiiniilmektedir.

7.2 Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozelliklerinin Orgiit Performansina Etkisi

Yonetim kurullarinin 6rgiit performansi iizerindeki etkisini konu alan arastirmalarin
bulgularinin bir sonuca ulasamamasinin ardindaki nedenlerden biri, mevcut arastirmalarin
¢ogunda yonetim kurulunun yapisina ve olusumuna odaklanilmasi ve yonetim kurulunu
olusturan tiyelerin 6zelliklerinin goz ardi edilmesidir. Bu nedenle, bu ¢aligmada iist-kademe
yoneticiler ile ilgili yazin temel alinarak, yonetim kurulu tyelerinin cesitli 6zelliklerinin

farkliliklarina odaklanilmistir.

Ust-kademe yoéneticilerin farkliliklar ile ilgili yazinda, genelde bir veya az sayida
demografik farklilik iizerinde durulmustur ve yoneticilerin farkliliklart her bir 6zellik igin
birbirinden ayr1 analiz edilmektedir. Bu yaklasim, her bir farkliligin etkilerinin diger
farkliliklardan bagimsiz oldugu varsayimina dayanmaktadir (Jackson ve Joshi, 2004).
Ornegin, cinsiyete gore farklilik analiz edildiginde, kadin yonetim kurulu iiyelerinin egitim
gordiikleri alan, sektordeki kidemleri veya uzmanlik alanlar1 géz ardi edilmektedir. Halbuki
tiyelerin aldiklar1 kararlarda sadece cinsiyetleri degil ge¢mis art-yetisim ve tecriibeleri de

onemlidir ve biiyiik Olgiide bu kararlar iizerinde cinsiyetin etkisi en azdir. Dolayisiyla,
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miinferit farklilik boyutlarindansa sayica fazla karmagik farklilik boyutlarinin, sosyal siirecler

ve bunlarla ilgili sonuglar tizerinde etkili olmas1 daha muhtemeldir (Jackson vd, 2003).

Ust-kademe yoneticiler ile ilgili arastirma bulgularindaki ¢eliskiler, yéneticilerin
farkliliklarinin bir biitiin olarak incelenmemesinden kaynaklanabileceginden, bu calismada,
yonetim kurulu tyelerinin farkliligi, birbirlerinden ayri olarak degil, bir biitiin olarak ele
almmistir. Yazinda, farklibik en fazla, gozlemlenebilen ve gdzlemlenemeyen ozellikler
(Milliken ve Martins, 1996) ile iliskilere yonelik ve goreve yonelik 6zellikler (Pelled, 1996)
olarak siiflandirilmaktadir. Gézlemlenemeyen farkliliklarin kavramsallastirilmast ve 6l¢iimii
zor oldugundan (Hambrick ve Mason, 1984), bu ¢alismada, yonetim kurulu iiyelerinin

farkliligy, iliskilere yonelik ve goreve yonelik farkliliklar olmak iizere ikiye ayrilmistir.

[liskilere yonelik ozellikler, iletisim zorluklari, ¢atisma ve yanlis anlama gibi negatif
duygusal sonuglar ile, goreve yonelik Ozellikler ise genellikle pozitif bilissel ve iletisim
sonuclar ile iligkilendirilmektedir (Milliken ve Martins, 1996). Goreve yonelik 6zelliklerin
farklilig1, grup icinde artan iletisim ve kapsamli tartigma ortami saglayarak, karar verme
stirecini etkilemektedir (Smith ve digerleri, 1994; Simons ve digerleri, 1999). Ayrica, bu
farkliliklar, yoneticiler farkli uzmanlik alanlarina sahip olduklarinda, yonetim kurullarinin
daha genis kaynaklara erigsimini saglamaktadir (Richard, 2000). Diger taraftan, cinsiyet ve
etnisite gibi iliskilere yonelik farkliliklar, yatirnmcilarin ve toplumun ydnetim kurullarindaki
farkliligin artirilmasi yoniindeki baskilari sonucunda, son zamanlarda tist-kademe yoneticiler

icin 6nemli olmaya baglamistir (Daily, Certo ve Dalton, 1999; Erhardt ve digerleri, 2003).

Bu arastirmalara uyumlu olarak, bu ¢alismada tiyelerin iliskilere yonelik farkliliklari ile
orgiit performansi arasinda bir iligkinin olmadigi, diger taraftan, {iyelerin goreve yonelik
farkliliklar ile 6rgiit performansi arasinda ise olumlu bir iliskinin oldugu 6nerilmis ve bulgular
ile desteklenmistir. Tiirkiye kosullarinda cinsiyet ve etnisite gibi iliskilere yonelik
farkliliklarin, ABD ve diger iilkelerde oldugu gibi, performans {iizerindeki etkileri fazla
degildir. Bu tiir 6zellikler bakimindan farkliliklar da, yonetim kurullarina yansimamaktadir.
Yonetim kurullarinda yer alan kadin {iyelerin sayisinin halen oldukca diisiik seviyelerde

oldugu bu calismanin sonuglarinda da goriilmektedir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de faaliyet
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gosteren oOrgiitlerin yonetim kurulu {yelerinin goreve yonelik farkliliklarinin performans
tizerindeki olumlu etkilerinin oldugu sonucundan hareketle, yonetim kurullarina segilecek yeni
tiyelerin kurul igindeki isbolimii dikkate alinarak, geg¢mis tecriibelerine gore segilmesi

Onemlidir.

Ayrica, bu calismada yapilan analiz sonuglarinda da gézlemlendigi iizere, ¢ok-boyutlu
farkliligin orgiit performansi {izerindeki etkisi, tek-boyutlu farkliliklara goére daha fazladir.
Orgiit performansi, orgiitiin piyasa degerindeki degisim olarak 6lciildiigiinde, milliyet,
sektordeki kidem, egitim seviyesi ve uzmanlik alanlarindaki farkliliklarin etkileri tespit
edilmistir. Bu farkliliklardan sadece, milliyet farkliligi iliskilere yonelik farkliliktir. Ancak
yonetim kurullart i¢in, yabanci yoneticilerin iilke disindaki deneyim ve uzmanliklarina gore
yonetim kurullarinda yer aldiklar1 varsayildiginda, bu farklilikta goreve yonelik farklilik
olarak diisiiniilebilir. Bu ¢aligma kapsaminda yer alan sirketler i¢in de durumun benzer oldugu
ortaya c¢ikmaktadir. Cilinkli yabanci iiyelerin yonetim kurullarinda yer aldigi sirketlerin
cogunlugu yabanci sirketler ile ortakligi bulunan sirketlerdir. Boylece, tek-boyutlu degiskenler
arasinda Orgilit performans: iizerinde etkisi olanlar {iyelerin goreve yonelik farkliliklarii
yansitmaktadir. Ancak, bu farkliliklarin etkisi sadece orgiitiin piyasa degerindeki degisim igin
gecerlidir, orgiit performansi farkli bir bicimde 6l¢iildiiglinde, bu farkliliklarin etkisi anlamini
kaybetmektedir. Farkli performans oOlgiimleri arasinda tek-boyutlu farklilik degiskenlerinin

etkileri tutarlilik gdstermemektedir.

7.3 Orgiitiin Gorev Cevresinin Bicimleyici Etkisi

Yonetim kurullart ile ilgili yapilan arastirmalarda, bagimli degiskenler ile bagimsiz
degiskenleri birbirine baglayan siire¢ ve mekanizmalar ile dogrudan iliskiler kurulmadan,
yonetim kurulu olusumu gibi girdiler ile performans gibi ¢iktilar arasinda dolayli baglantilar
olusturulmaktadir (Pettigrew, 1992: 171). Bu 6nemli elestiri dikkate alinarak, yonetim
kurullar ile orgiit performansi arasindaki iligski de, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birbiri
ile dogrusal etkilerinin yerine, bigimleyici degiskenlerin analizlere dahil edilmesi gereklidir.

Orgiitiin icinde yer aldig1 baglam, bu iliski i¢in dnemli bir bicimleyici degiskendir. Carpenter
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(2002), baglamin bicimleyici 6zelligini inceledigi ¢alismasinda, grubun sosyal ve orgiitiin
stratejik baglaminin, {ist kademe yonetici gruplariin farkliligi ile 6rgiit performansi arasindaki

iliskiyi bigimledigini tespit etmistir.

Ust-kademe yoneticilerin farkliliklar ile 6rgiit performans: arasindaki iliskiyi konu
alan arastirmalar arasindaki ¢eliskili bulgularin bir diger nedeni de bu arastirmalarda 6rgiitiin
cevresi ile ilgili etkilerin nadiren dikkate alinmasidir. Halbuki iist-kademe yoneticilerin
ozelliklerinin belirleyicisi olarak baglamin 6nemine ilk Hambrick ve Mason (1984) dikkat
¢cekmistir. Daha sonraki ¢aligmalarda ise, list-kademe yoneticilerin ve icra-baskaninin orgiit
performansi iizerindeki etkilerinin, gérev ¢evresi, orgiit ve iist-kademe yoneticilerin veya icra-
baskaninin demografik 6zellikleri ile iliskili oldugu onerilmektedir (Finkelstein ve Hambrick,
1990, 1996). Grup farklilig: ile ilgili yazinda da, farkliligin sonuglart iizerinde baglamin

etkisinin arastirilmasi gerekliligi vurgulanmaktadir (Jackson, Joshi ve Erhardt, 2003).

Benzer sekilde, yonetim kurulu iiyelerinin 6zellikleri ile ¢evresel etkilerin iligkisine de
cok fazla dikkat edilmemistir (Zahra ve Pearce, 1989). Yonetim kurulu olusumu ve orgiit
performansi arasindaki iligkinin aragtirmalar arasinda tutarlilik gostermemesinden hareketle,
bazi arastirmacilar (Wagner ve digerleri, 1998; Kiel ve Nicholson, 2003) bu iliskinin farkl

sektorlerde veya orgiitler icin farkli kosullarda degisebilecegini dnermektedirler.

Bu ¢alismada, hem yonetim kurulunun yapisi ve olusumu ile ilgili degiskenler ile orgiit
performanst arasindaki iliskide, hem de yonetim kurulu tyelerinin ozellikleri ile orgiit
performansi arasindaki iliskide, orgiitiin gorev c¢evresinin Ozelliklerinin bigimleyici etkisi
oldugu onerilmistir. Orgiitin gdrev ¢evresinin 6zellikleri olan bolluk, dinamizm ve
karmagikligin bu iliskileri kuvvetlendirecegi énerilmistir. Orgiit performansi iizerinde anlamli
etkileri tespit edilen degiskenler ile 6rgiit performansi arasindaki iligkinin, sektérdeki bolluk

ve dinamizm kosullarina gore farklilik gdsterdigi tespit edilmistir.

Bolluk, azami stratejik tercih ve asgari rekabet baskisi yaratmaktadir (Castrogiovanni,
1991). Bolluk kosullarinda, 6rgiit disindan olusabilecek tehditlerin genellikle olmamasi, iist-

kademe yoéneticilerin diger kosullara goére daha az smirlama ile calismalarina neden
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olmaktadir; bu durum, iist-kademe yoneticiler iizerindeki etkilerin sonuglarinin tahmin
edilmesini zorlastirmaktadir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Bir taraftan, ¢cevrede tehdit edici
kosullarin olmamasi genellikle yoneticiler arasinda anlasma ve isbirligini kolaylastirdig: igin,
bollugun oldugu kosullarda, yoneticiler arasindaki goriis birligi daha fazladir; ancak diger
taraftan, ¢evredeki bolluk rekabet konusunda yoneticilere daha genis tercihler sundugundan,
fikirlerin farklilig1 i¢in daha fazla olanak vardir, bu durum da anlasmazliklarin olusmasina
neden olmaktadir (Dess ve Origer, 1987). Bu calismanin bulgular1 varsayildiginin aksine, Dess
ve Origer’in ikinci goriislini desteklemektedir. Sektorde bolluk oldugu durumlarda, yonetim
kurulu {yelerinin goreve yonelik farkliliklart ile Orgiit performansi arasindaki iliski
zayiflamaktadir. Bu durum, farkli ozelliklere sahip yoneticilerin Orgiit icin bollugun
olusturdugu olumlu kosullardan faydalanamadiklarin1 gostermektedir. Dolayisiyla, bu
kosullarda goéreve yonelik farklilik bakimindan daha tlirdes olan yonetim kurulu iiyelerine

sahip olan orgiitlerin daha basarili olacagi ortaya ¢ikmaktadir.

Diger taraftan, iist-kademe yoneticilerin 6zelliklerinin farkliliklari, ayrintili stratejilerin
tasarlanmasina ve mevcut alternatiflerin degerlendirilmesine olanak sagladigi i¢in; Orgiitliin
cevresinde ¢ok fazla istikrarsizligin oldugu durumlarda, duragan cevrelere gore daha
onemlidir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Zorlayic1 ¢evreler, orgiit yoneticilerinin, Orgiit
disindaki gereklilikler ile bas edebilmeleri icin, fazlasiyla talep olusturlar (Pfeffer ve Salancik,
1978). Ancak, dinamik kosullarda, karar verme i¢in gerekli olan bilginin seviyesi diigiiktiir
(Milliken, 1987) ve yoneticiler karar vermek i¢in yogun zaman baskist ile karsi karsiya kalirlar
(Eisenhardt, 1989b). Dolayisiyla, bu istikrarsiz ¢evrelerde bilgi isleme kapasiteleri daha fazla
olan daha biiyiik ve daha fazla cesitlilige sahip gruplara ihtiya¢ duyulmaktadir (Haleblian ve
Finkelstein, 1993).

Bu calismanin bulgular1 da bu durumu desteklemektedir. Sektérde dinamizm oldugu
kosullarda, yonetim kurulu {iyelerinin goreve yonelik farkliliklari ile orgiit performansi
arasindaki iliski gliclenmektedir. Benzer sekilde, yonetim kurulu olusumu ile orgiit
performanst arasindaki iligkinin de giiclendigi tespit edilmistir. Dinamik kosullarda faaliyet
gosteren  Orgiitlerde  yonetim kurulu iyeleri, dinamizmin etkilerinin azaltilmasina

calisacaklardir. Yonetim kurullarinin gérevlerinden biri, karar vermek i¢in kullanilacak bilgiye
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daha kapsamli olarak erisim saglamaktir. Farkli o6zelliklere sahip veya farkli kurumsal
aidiyetleri olan yonetim kurulu liyelerinin, orgiitiin faaliyetleri i¢in gerekli bilgiye erisimi daha
kolaydir. Bu nedenle, dinamik cevrelerde faaliyet gosteren orgiitlerin performanslarinin daha
1yi olabilmesi i¢in, orgiitiin gérev ¢evresinin farkli 6zelliklerini temsil edebilen yonetim kurulu

tiyelerine ihtiya¢ duyulmaktadir.

7.4 Yonetim Kurulunun Kurumsal Yapisinin Orgiit Performansina Etkisi

Orgiitlerin ydnetim kurullarinin yapisal 6zellikleri ve ydnetim kurulu iiyelerinin
ozellikleri ile orgiit performansi arasindaki iligskinin incelendigi bu ¢alismada; yonetim kurulu
tiyelerinin ozellikleri, {liyelerin kararlar ilizerinde etkileri olan iliskilere yonelik ve goreve
yonelik ozellikleri ile sinirlandirilmistir.  Yonetim kurulu {iyelerinin goéreve yonelik
ozelliklerinin performans {izerindeki etkileri bu ¢alisma ile tespit edilmistir, ancak elbette ki
performans tizerinde etkili olan baska unsurlarda mevcuttur. Bunlar arasinda sirketin kurucu
aile iiyelerinin etkileri Tiirkiye kosullarinda 6nemli bir husus olarak ortaya ¢ikmaktadir. Sirket
sahiplerinin aile liyelerinin performansa katkilari; sirketin faaliyetleri ile ilgili derin bilgileri,
kendilerini sirketin basarisina adamalari, kurduklari iligkiler ve kariyerleri boyunca
gelistirdikleri itibarlari ile iligkilidir (Anderson ve Reeb, 2003). Tiirkiye’de ki ¢ogu sirketin
aile sirketi olmasi sebebiyle, bu iiyelerin performans iizerindeki etkilerinin g6z ardi

edilmemesi gerekmektedir.

Tiirkiye’de ki kurumsal yonetimin kurumsal arka plani, Yurtoglu’nun 2003 yilinda
yaptig1 ¢alismada Ozetlenmektedir. Yakin zamanda yapilan bu calisma ile ortaya c¢ikan
bulgular, halen Tiirkiye’de ki kurumsal yonetim alaninin 6zelliklerini temsil etmektedir.
Yurtoglu'na (2003) gore, Tiirkiye’de kurumsal yonetimin ozellikleri biiyiik ol¢tide Tiirk
sermaye piyasalarmin ozelliklerini yansitmaktadir. Oncelikle, Tiirk sirketlerinin sadece kiigiik
bir boliimii halka agiktir. ikinci olarak, halka agik sirketlerin yogunlasmis sahiplik yapilari
nedeniyle, kurumsal denetim icin aktif bir piyasa bulunmamaktadir. Tiirk kurumsal yonetim
alaninin t¢ilincii 6zelligi ise is gruplarmin (business groups) mevcudiyetidir. OECD’nin (2006)

Tiirkiye ile ilgili raporunda, Tirkiye’de ki kurumsal yonetim alaninin, ¢ogunlukla aile
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kontroliiniin oldugu finansal-sinai is gruplarinin yiiksek derecede yogunlasmis ve

merkezilesmis sahiplik yapilari ile nitelendirildigi, belirtilmektedir.

Tiirkiye’de aileler, dogrudan veya dolayli olarak, sirketlerin ¢ogunluk kontroliini
elinde bulundurmaktadir; sahiplik ve denetimin ayrimi genellikle piramit veya karmasik
sahiplik yapilart ve iki-simifli hisse yapilart (dual-class share) ile temin edilmektedir
(Yurtoglu, 2003). Aslinda, yogunlasmis sahiplik yapilar1 sadece Tiirkiye’ye 6zgii bir durum
degildir, hatta ABD ve Ingiltere disinda diinya genelindeki cogu sirket aileler veya devlet
tarafindan kontrol edilmektedir (La Porta ve digerleri, 1999). Sirketin sahibi aile tiyeleri,
sirketlerin yonetim kurullarina tahakkiim etmektedirler ve yonetim kurullar sirket sahiplerinin
sirket lizerindeki etkisinin saglanmasinda oncelikli i¢sel kontrol mekanizmasi olarak ortaya
cikmaktadir (Yurtoglu, 2003). Bugra (1994: 285), ‘‘faaliyetleri ne denli genis olursa olsun,
Tiirk holding sirketlerinin, sirketi kurmus olan ailelerin mali oldugunu ve onlar tarafindan

yvonetildigini” belirtmektedir. Bu nedenle, 6zelikle sirketlerin yonetim kurullar1 araciligiyla

aile liyelerinin 6rgiit performansi iizerinde dnemli etkileri bulunmaktadir.

Ararat ve Yurtoglu (2006: 28-29), Tiirkiye’de sirketlerin yonetim kurullar ile ilgili
olarak iki 6nemli soruna deginmektedirler. “Ilk sorun yénetim kurulunun islevi ile ilgilidir.
Miilkiyetin belli ellerde toplanmasi ve hakim ortaklarin dogrudan sirket yonetiminde yer
almasi karar alma organlarimin etkinligini azaltmakta ve kararlarin tek yanl olarak hakim
ortak tarafindan alinmasina olanak vermektedir. Bu tip sirketlerde yonetim kurulu genellikle
bir formaliteye indirgenmektedir. Ikinci sorun ise yonetim kurullarimin islev gordiigii
sirketlerde yonetim kurullarimin bilesimi ile ilgilidir. Tiirkiye'de yonetim kurullarima aday
gosterme hakki sadece hissedarlara tammmistir. Sirket organlarimin ve hesap verme
sorumlulugu olan hi¢ bir kurumsal yapimin aday gésterme konusunda bir yetkisi yoktur. Bu
durum yonetim kurulu tiyelerinin tek tarafli olarak hakim ortak tarafindan belirlenmesine yol
a¢makta ve yonetim kurullarindan hesap sorma ve tiyelerin performansini izleme ve denetleme
yontemlerini sistem disinda birakmaktadir”. Yonetim kurulu iyelerinin hakim ortak
tarafindan belirleniyor olmasi, yonetim kurulu iiyelerinin bagimsiz 6zelliklerindense bu
tiyelerin sirket ortaklarinin 6zellikleri ile ne derece uyumlu oldugu, énemli bir husus olarak

ortaya ¢ikmaktadir.
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“Yonetim kurullar: biiyiik 6lgiide hakim ortak konumundaki ailelerin iiyelerinden ve
onlarin sectigi disaridan gelen kisilerden olusmaktadir. Holding yapilagmalarinda ana sirket
calisanlart da siklikla yonetim kurullarina atanmaktadr. Yonetim kurullarimin olusmasinda,
calistirilmasinda ve islev gormesindeki bu kontrol ve denge eksikligi sirketin stratejik
yoneliminin belirlenmesinde, segeneklerin analizinde ve operasyonlarin yonetilmesinde
profesyonel  kadrolardan  yararlamilmasini  ve dahasi bu kadrolarin  yetismesini
engellemektedir. ~ Profesyonel  yoneticiler ikinci derecede kararlarin  alinmasinda
yetkilendirilmekte, onemli kararlar hakim ortaklar tarafindan alinmaktadir. Bu durumda
kararlar sirket degerini tiim hissedarlar ve/veya tiim paydaslar icin engoklayacak yerde hakim
ortaklar igin en fazla fayda saglamaya yénelik olmaktadir. Karar alicilarin sadece sinirlt bir
genetik havuzdan segilmesi ise dogal olarak rekabet giiciinii olumsuz etkiler” (Ararat ve
Yurtoglu, 2006: 29). Yonetim kurullarimin hakim ortaklar tarafindan olusturulmasi, bu
kurullarin bagimsiz karar verebilme imkanini ortadan kaldirmaktadir. Bu durum da sirket

performansini etkileyen dnemli bir etkendir.

Tiirkiye’de yonetim kurulu tiyelerinin 6zelliklerinin 6rgiit performansina etkisi ile ilgili
yapilan caligmalarda, sirketlerin sahipleri olan aile tiyelerinin etkilerinin yonetim kurullarinin
olusumunun o&ncilleri olarak incelenmesi O6nemli bir husus olarak ortaya c¢ikmaktadir.
Yazinda, yOnetici gruplarinin olusumunun onciilleri ile ilgili ¢alismalar, bu gruplarin etkileri
ile ilgili c¢aligmalara gore oldukca azdir. Pettigrew (1992: 176), yonetici gruplarinin
ozelliklerinin bagimli degisken olarak incelenmesi ve “neden bu gruplarin oldugu gibi
olusturuldugu™ sorusunun cevaplanmasi1 gerekliligine isaret etmektedir. Benzer sekilde,
Finkelstein ve Hambrick (1996), yapilan arastirmalarda genellikle yoneticilerin etkilerinin
belirlenmesine yonelik bir egilim oldugunu, ancak yoneticilerin ozelliklerinin ve
davraniglarinin belirleyicilerinin daha fazla anlagilmasinin gerekliligini belirtmektedirler.
Yonetici gruplarinin 6nciilleri ile 1ilgili olarak, yeni atanan veya gorevinden ayrilan
yoneticilerin 6zelliklerinin, grup i¢indeki yoneticiler ile benzerligi veya uyumsuzlugu ile ilgili
calismalar (Wagner, Pfeffer ve O’Reilly, 1984; Boone ve digerleri, 2004) mevcuttur.
Tiirkiye’de ise, yonetim kurulu iiyelerinin genellikle sirketin hakim ortagi tarafindan
belirleniyor olmasindan dolayi, sirketin sahibi aile tiyelerinin &zelliklerinin etkilerinin

incelenmesi 6nemli bir dnciil olarak ortaya ¢ikmaktadir.
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BOLUM VIII. SONUC

Yakin tarihte gelismis iilkelerde yasanan sirket skandallar, sirketlerin seffafliklar1 ile
hesap verebilirlikleri {izerindeki ilginin artmasina neden olmus ve bunun sonucunda bir¢ok
tilkede kurumsal yonetim ilkeleri gelistirilmistir. Bu normatif ilkelere uyum saglayan
sirketlerin performanslarinin daha iyi olacag1 disiiniilmektedir. Son yillarda, Tiirkiye’de de
kurumsal yonetimin yansimalar1t daha fazla hissedilmeye baglanmistir. Bu gelismelerden
hareketle, bu calisma ile sirketler icin 6nemi giderek artan kurumsal yonetimin en onemli
bileseni olan yénetim kurullarina odaklanilmis ve Tiirkiye’de hisseleri IMKB’de islem géren
sirketlerin yonetim kurullarmin orgiit performanslar1 iizerindeki etkileri incelenmistir. Bu
calismanin bulgulari, hem yonetim kurullar1 ile ilgili kurumsal yonetim yazinina, hem de iist-

kademe yoneticiler ile ilgili yazina katki saglamaktadir.

Calismanin  bulgulari, Orgiit performanst iizerinde yoOnetim kurulunun yapisal
durumundansa kurulu olusturan iiyelerin ¢esitli demografik 6zelliklerinin etkisinin varligini
desteklemektedir. Yonetim kurulu biiyiikligii, baskanlik ikiligi, bagimsiz iiyelerin ve icraci
tiyelerin oranlar ile orgiit performansi arasindaki iligkinin istatistiksel olarak anlamli olmadig1
tespit edilmistir. Yazinda yonetim kurullart ile orgiit performans: arasinda iliski ile ilgili
yapilan meta-analiz ¢caligmalarinin (Dalton ve digerleri, 1998) sonuglarina uyumlu olarak, bu
calismanin bulgular1 yonetim kurulu yapisi ve olusumu ile ilgili bu degiskenlerin orgiit
performansi ile iliskilerinin analizinin katkisinin olmadigini ortaya ¢ikarmaktadir. Ancak, bu
sonug¢ bu degiskenlerin bundan sonra yonetim kurullar ile ilgili yapilacak arastirmalara dahil
edilmemesi anlamimi tasimamalidir. Kurumsal Yénetim Ilkelerinde de iizerinde durulan ve
yonetim kurullarinin isleyislerinin anlasilmasinda son derece 6nemli olan bu degiskenlerin
orgiit performansi ile dogrusal iliskilerinin analiz edilmesinin yerine, yonetim kurullarinin
diger ozellikleri ile orglit performansi arasindaki iligkinin onciilleri veya kontrol degiskenleri

olarak yapilacak aragtirmalara dahil edilmeleri halinde, katki1 saglanmas1 beklenmektedir.

Yonetim kurulu iiyeleri, bu gorevlerine secilirken cesitli 6zelliklerine gore tercih
yapilmaktadir. Bu durum, orgiitiin kurucular1 harig, orgiit iginden ve disindan olan iiyeler ve

hatta kurucularin aile iiyeleri ve rgiit ile baglar1 bulunan diger 6rgiitlerin mensubu olan iiyeler
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i¢in de gegerlidir. Orgiitiin kurucularinin bile, drgiitiin faaliyet gdsterdigi alanda kurulmas: ile
ilgili tercihlerinde, kendi ge¢mis deneyim ve bilgi birikimleri ile bireysel 6zelliklerinin de
etkisi bulunmaktadir. Dolayisiyla, bu calismada yonetim kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin 6rgiit

performansi lizerinde etkili oldugu varsayilmistir.

Orgiitiin performansma etki eden kararlar, yonetim kurulunu olusturan iiyelerin
bireysel kararlar1 degil, grup olarak alinan kararlardir. Milliken ve Martins (1996), grup
tiyelerinin bireysel bilgi, beceri ve yetenek farkliliklarinin grup iginde daha genis kaynak ve
bilgi temeli olusturdugunu ve bu durumunda grup kararlarimin kalitesini etkiledigini
belirtmektedirler. Bu nedenle, bu calismada iiyelerin ¢esitli 6zelliklerinin yonetim kurulu
icindeki farklilig1 incelenmistir. Yazinda, oOrgiit icinde ¢alisma gruplarindaki tiyelerin
ozelliklerinin farklilif1 ve iist-kademe yoneticilerin 6zelliklerinin farklilig: ile ilgili olarak
kapsamli arastirmalar mevcuttur. Ozellikle, iist kademe yoneticilerin dzelliklerinin farklilig
ile ilgili arastirmalara, son 25 yildan fazla bir siireden bu yana, yogun ilgi gosterilmistir.
Ancak, bu alanlarda yapilan arastirmalara ragmen, benzer sekilde yonetim kurulu iiyelerinin
ozelliklerinin farklilig: ile ilgili ¢calismalarin sayisi oldukc¢a azdir. Mevcut caligmalarda ise
daha cok, ozellikle yasal olarak uygulanmasi gerekli olan veya kamuoyu tarafindan yonetim
kurullarinda olmasi beklenen farkliliklara odaklanilmistir. Bu farkliliklar cogunlukla cinsiyet
ve etnisite ile ilgilidir. Yazinda, cinsiyet ve etnisite, ayrica milliyet ve yas degiskenleri
bireylerin iligkilerine yonelik 6zellikler olarak siniflandirilmaktadir. Bu 6zelliklerin yani sira,
bireylerin egitim durumlari, uzmanlik alanlar1 ve kidemleri gibi 6zellikler ise goreve yonelik
Ozelliklerdir. Bu ¢alismada, yonetim kurulu tyelerinin 6zelliklerinin farklilig1 i¢in bu ayrim
gozetilerek, yonetim kurulu iyelerinin o6zelliklerinin farkliliklarinin orgiit performansi
tizerindeki etkisi analiz edilmistir. Bu ¢aligmanin bulgular ile, yonetim kurulu iiyelerinin
goreve yonelik oOzelliklerinin farkliliklarinin orgiit performansini olumlu yonde etkiledigi
tespit edilmistir. Buna karsin, yonetim kurulu iyelerinin iliskilere yonelik o6zelliklerinin
farkliliklarinin, beklenildigi sekilde orgiit performansi iizerindeki etkisinin anlamli olmadigi

sonucuna ulagilmstir.

Bu ¢alismanin bulgularina gore, iist-kademe yoneticiler ile ilgili arastirma akiminin

temel varsayimlarindan biri olan yonetici 6zelliklerinin farkliligi, yonetim kurullan ile 6rgiit
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performansi arasindaki iliskinin belirlenmesine de katki saglamaktadir. Yonetim kurullari ile
ilgili diger 6zelliklerin de farklilik olarak incelenmesi, degiskenler arasinda anlaml iligkilerin
elde edilmesine yol agmaktadir. Daha 6ncede belirtildigi lizere, yonetim kurulu olusumunun
yazindaki mevcut aragtirmalarda yer aldig1 bicimde sadece tiyelerin tek kurumsal aidiyetleri
ile Orgiit performans1 arasindaki iligskinin degerlendirilmesi sonucunda anlamli bulgular elde
edilememistir. Temel olarak, yazinda, yonetim kurulu olusumu, yonetim kurulu i¢inde yer
alan bir grup iyenin kurumsal aidiyetlerine gore diger iiyelere oram1 olarak
islemsellestirilmektedir, boylece bu iiyelerin farklilig1 esas alinmaktadir. Ancak farkliligin bu
sekilde, iki kurumsal aidiyete gore islemsellestirilmesi, diger tiyelerin kurumsal aidiyetleri
dikkate alinmadig i¢in eksik kalmaktadir. Farkliligin oran olarak islemsellestirilmesi, cinsiyet
gibi iki kategoriden olusan degiskenler icin uygundur, ikiden fazla kategoriden olusan
degiskenler icin farkliligin bagka sekilde islemlestirilmesi daha dogrudur. Buna gore, daha
Once Orgiit performansi ile arasinda anlamli bir iligkinin belirlenemedigi yonetim kurulu
olusumu, yonetim kurulunda yer alan tiim tiyelerin aidiyetlerini kapsayacak bigimde farklilik
olarak iglemsellestirildiginde, anlamli sonuglar tespit edilmistir. Yonetim kurulu olusumunun,
tiyelerin  kurumsal aidiyetlerinin farkliligi olarak incelenmesi, bu ¢alismanin GSnemli

katkilarindan biridir.

Bunun yani sira, yonetici 6zelliklerinin farkliliklarinin ¢ok-boyutlu olarak ele alinmasi,
bu ¢aligmanin diger temel katkisidir. Calismanin bulgularina gore, ¢ok-boyutlu farkliligin
etkisi, tek boyutlu farkliliklarin etkilerinden daha fazladir. Ayrica, aymi farklilik
degiskenlerinin etkilerinin, orgiit performansinin farkli 6l¢timleri arasinda farklilik gosterdigi
tespit edilmistir. Ust-kademe yonetici 6zellikleri ile ilgili yazindaki arastirmalarin
cogunlugunda farklilik tek-boyutlu olarak incelendigi i¢in, aragtirma bulgulari arasinda bu gibi
celiskiler ile karsilasilmaktadir. Arastirma verileri i¢in halihazirda mevcut olan farklilik
boyutlarinin, birlikte analiz edilmesinin, gelecekte yapilacak olan arastirmalar i¢in Onemli
olacag: diisiiniilmektedir. Farkliligin ¢cok-boyutlu olarak incelenmesinde, farklilik 6zellikleri

arasinda, kuramsal olarak, ayrim yapilmasi gereklidir.

Bu calismada, ayrica, yoOnetim kurullar1 ve yonetim kurulu iiyeleri ile orgiit

performansi arasindaki iligkiler tizerinde orgiitiin gorev ¢evresinin etkileri incelenmistir. Gérev
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cevresini olusturan boyutlardan, sektorel bolluk ve sektorel dinamizmin, yonetim kurulu
tiyelerinin goreve yonelik Ozelliklerinin farklihigi ile orgiit performansi arasindaki iligki
tizerinde bi¢imlendirici etkisinin oldugu tespit edilmistir. Calismanin bulgularina gore,
yonetim kurulu tyelerinin goreve yonelik Ozelliklerinin farkliliginin orgiit performansi
tizerindeki etkisi, bollugun oldugu kosullarda azalmakta iken, dinamizmin oldugu kosullarda
ise giiclenmektedir. Ayrica, yonetim kurulu olusumunun orgiit performansi {izerindeki etkisi

de, dinamik kosullarda gli¢lenmektedir.

Bu bulgular, yonetim kurullar1 ve iist-kademe yoneticiler ile ilgili yapilacak
arastirmalarda, Orgiitiin icinde bulundugu cevresel 6zelliklerin dikkate alinmasi gerekliligini
bir defa daha ortaya cikarmaktadir. Zaten, yazinda yonetim kurullarn ile ilgili yapilan
aragtirmalarda, Orgiitiin i¢cinde yer aldig1 ¢evrenin 6zelliklerinin dikkate alinmamasi ile ilgili
elestiriler bulunmaktadir. Ust-kademe yoneticiler ile ilgili yapilan arastirmalarinda orgiitiin
cevresinden bagimsiz analiz edilmesi ile ilgili benzer elestiriler mevcuttur. Carpenter (2002),
iist-kademe yoneticilerin 6zelliklerinin etkilerinin, sadece yoneticilerin stratejik ve sosyal
baglamlar1 dikkate alindiginda, orgiit performansina yansiyacagini belirtmektedir. Cevresel
kosullarin 6nemi, ayrica, grup farklilig: ile ilgili calismalarda da son zamanlarda yeniden
vurgulanmaktadir. Jackson, Joshi ve Erhardt (2003), baglamin bigimleyici etkilerinin
incelenmemesinin, yazinin zayifliklar1 arasinda yer aldigimi ve grup farklhiliginin etkilerinin
sekillendirilmesinde, = baglamin  roliiniin  incelenmesine  olan  ihtiyacin  arttigini
belirtmektedirler. Bu kapsamda, bu ¢alismanin diger bir 6nemli katkisi, orgiitlerin ana faaliyet
sektorleri ile smirlandirilarak incelenen oOrgiit cevresinin Ozelliklerinin yonetim kurulu
tiyelerinin farkliligr ile Orgiit performansi arasindaki iliski iizerindeki bigimleyici etkinin

anlasilmasidir.

Akademik yazina katkinin 6tesinde, bu ¢alismanin hem isletmeler hem de diizenleyici
kamu kurumlari i¢in de ¢ikarimlari mevcuttur. Oncelikle, bu c¢alismanin, SPK ve kurumsal
yonetim ile ilgili diger diizenleyici kamu kurumlar i¢in katki saglamaktadir. Bu ¢aligmanin
bulgulari, kadinlar veya diger azinlik gruplarinin yonetim kurullarinda temsil edilme oranlari
gibi yonetim kurulu iiyelerinin tercih edilen 6zelliklerinin, kurumsal yonetim ile ilgili yeni

tavsiye veya kural niteliginde olan diizenlemelerde yer almasinda veya yiiriirliikte olan
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diizenlemelerin ilgili hiikiimlerinin degistirilmesinde faydali oldugunu, desteklemektedir.
Bunun yam sira, bu ¢alismanin siiphesiz, sirketlerin hissedarlar1 ve yonetim kurulu tyeleri
icinde ¢ikarimlari mevcuttur. Bu c¢alismanin bulgulari, yonetim kurullarina yeni iiyelerin
secimleri sirasinda, bu tiyelerin 6zelliklerinin nasil olmasi gerektigi hakkinda, sirketler igin yol

gostericidir.

Belirtildigi iizere, bu ¢alismanin bulgularinin gerek yonetim kurullar1 gerekse {ist-
kademe yonetici gruplart ile orgiit performansi arasindaki iliskinin daha iyi anlagilabilmesi
icin, hem akademik hem de uygulamaya yonelik alanlarda katkilari bulunmaktadir; ancak
elbette ki bu calismanin da smnirliliklart mevcuttur. Sinirlhiliklar, arastirilan iliski i¢in bazi
onemli Onciillerin ve aract degiskenlerin incelenmemesi ve calismada kullanilan yontem ile

biiylik 6l¢iide degiskenlerin islemsellestirilmesi ile ilgilidir.

Oncelikle bu ¢alismanin en 6nemli smirliliklarindan biri, 6rgiitiin ¢evresini temsil eden
boyutlarin ol¢limil ile ilgilidir. Yonetim kurulu ile yonetim kurulu {iyelerinin 6zelliklerinin ve
orgiit performansinin 6l¢limii agiktir; ancak orgiitiin gérev ¢evresinin boyutlarinin l¢imii i¢in
aynt durum s6z konusu degildir. Bu g¢aligmada, orgiitiin gorev cevresi, Orgiitiin faaliyet
gosterdigi sektor olarak incelenmistir. Dolayisiyla, sektorlerin bolluk ve dinamizm oranlarinin
Olciimii i¢in gerekli veriler, sektor bilanco ve gelir tablolar1 temel alinarak hesaplanmustir.
Sektorlerin bilanco ve gelir tablolari, sadece TCMB tarafindan hazirlanmaktadir; bundan
dolay1 TCMB’nin sektér ayrimlarina bagli kalinmigtir. Burada temel sorun, sektor
ayrimlarinin daha genel seviyede olmasi ve bazi sektorler i¢in alt-sektorler temelinde verilerin
mevcut olmamasidir. Ulastirma, Haberlesme ve Depolama sektorii ile ilgili mevcut veriler,
faaliyet konularinin bir arada degerlendirilmesi giiniimiiz kosullar1 i¢in uygun olmayan
sirketlerin faaliyet gosterdikleri ¢evrelerinin bolluk ve dinamizm degerlerinin arasinda fark
olmamasima yol agmistir. Bu durumda, bir ulastirma sirketi olan Tiirk Hava Yollar ile
haberlesme ile ilgili alanlarda faaliyet gosteren Turkcell ve Tiirk Telekom sirketlerinin, gorev
cevrelerinin bolluk ve dinamizm degerlerinin ayni oldugu varsayilmak durumunda kalimustir.
Bu sektor kadar genis kapsamli olmasa da, diger sektorler icin de alt sektdr verilerine
ulasilamadigindan, bir iist sektor seviyesi ic¢in gegerli olan veriler, sirketlerin gorev

cevrelerinin bolluk ve dinamizm degerlerinin 6l¢iimii i¢in kullanilmistir. Bunun yani sira,
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Orgiitlin gorev ¢evresinin boyutlarindan olan karmagsikligin 6l¢iimi i¢in gerekli veriler elde
edilememistir. Bu nedenle karmasiklik, diger boyutlardan farkli olarak sirketlerin faaliyet
gosterdikleri sektorlere gore degil, {iriin ¢esitliliklerine gore dl¢lilmiistiir. Bu nicel verilerin,
nitel veriler ile desteklenmesi Ol¢clim hatalarimi en aza indirgeyecektir. Bu ¢aligmada da,
sirketlerin Icra-Baskanlar1 veya ydnetim kurulu iiyelerinden biri ile miilakat yapilarak nitel
verilerin elde edilmesi planlanmis olsa da, yeterli sayida sirketin yonetim kurulu liyelerinden
miilakat i¢in randevu alimamamistir. Bu kisiler ile goriismenin zor oldugu g6z oniinde
bulundurularak, veri toplama yonteminin sdylem analizi gibi miilakat disindaki diger nitel
yontemlerden elde edilecek verileri de kapsayacak sekilde genisletilmesi bundan sonra

yapilacak ¢aligsmalarda faydali olacaktir.

Calismanin bir diger smirliligi ise, bulgularin sadece 2009 yili icin kesitsel analiz
yapilarak elde edilmesidir. Calismanin diger yillar1 da kapsayacak sekilde genigletilmesi, elde
edilen bulgularin gecerliliginin saglanmasi i¢in 6nemlidir. Tirkiye’de ki sirketlerin yonetim
kurulu tiyeleri arasinda ¢ok sik degisikliklere rastlanmamaktadir ancak 2005 yilindan itibaren
hisseleri IMKB’de islem goren sirketler tarafindan kurumsal ydnetim ilkelerinin uygulanmaya
baslanmasi ile birlikte, yonetim kurullarinda bazi degisimler yasanmaktadir. Dolayisiyla, yillar
icinde degisim sonucunda olusan farkli yonetim kurullarinin 6rgiit performansi iizerindeki
etkisi ile yonetim kurullarina atanan yeni iiyelerin 6zellikleri arastirilmaya deger bir konu

olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Diger taraftan, bu calismanin drnekleminde sadece hisseleri IMKB’de islem goren
sirketlerin yer almasi1 baska bir simirlilik olarak diisiiniilebilir. Ancak, Usdiken ve Yildirim-
Oktem’in (2008: 45) de belirtmis oldugu gibi, “bu kuruluslar ézel sektoriin en orgiitlesmis,
veya Tiirkiye’'de yaygin tabirle, en kurumsallasmis kesimini” olusturmaktadirlar. TKYD’ nin
“Tirkiye’nin Kurumsal Yonetim Haritas1” ile ilgili rapor (2005, 2007) sonucglarinda da, bu
cikarima ulagilabilmektedir. Bu ¢alismada, hisseleri IMKB’de islem goren bazi sirketler
kapsam disinda birakilmistir. Bundan sonra yapilacak g¢alismalara bu sirketlerde dahil
edilebilir. Ozellikle, IMKB’de islem goren mali kuruluslar gerek sayilar1 bakimindan gerekse
Tirkiye’de onemli sektorler arasinda yer almasindan dolay1 gelecekte yapilacak caligsmalar

icin olanak saglamaktadir. Ancak bu noktada dnemli olan, bu ¢aligmanin Arastirma Tasarimi
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ile 1ilgili bolimiinde de iizerinde duruldugu sekilde, bu sirketlerin performans degerlerinin
diger sirketlerin performanslari ile karsilagtirilmasi igin performans Olgiimlerine dikkat
edilmesi gerekliligidir. Ayrica, bu calismanin hisseleri IMKB’de islem goéren sirketler
disindaki biiyiik sirketleri, 6rnegin Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusunu da kapsayacak
sekilde genisletilmesi miimkiindiir. Ancak bu sirketlerin performanslariin 6l¢imiinde mali
bilgilere dayanan veriler yerine diger performans ol¢limlerinin kullanilmasi gerekli olabilir,
zira hisseleri halka agik sirketlerin disindaki sirketlerin mali tablolar1 veya faaliyet raporlarina

ulagim her zaman miimkiin olmamaktadir.

Yontemle ilgili smirhiliklart disinda, bu c¢alismanin kuramsal olarak en 6nemli
siirliligr ise, yonetim kurullarinin olusumunun belirleyicileri olan sirketlerin hakim ortaklar
ile ilgili ¢esitli ozelliklerin incelenmemesidir. Bununla birlikte, bir diger sinirlhilik, yonetim
kurullari ile 6rgiit performansi arasindaki iliskide yonetim kurullarinin karar almalarinda etkili
olan siireglerin, bu verilere erisim kisithgindan dolay1r arastirma kapsamina dahil
edilememesidir. Yonetim kurullarinin karar siireglerinde etkili olan, grup i¢inde kaynasma ve

baglilik ile tartigma gibi siireglerin yapilacak arastirmalara dahil edilmesi 6nemlidir.

Bu calismanin bulgularindan yola ¢ikilarak yapilacak bundan sonraki caligsmalarda,
calismanin sinirliliklarinin  giderilmesi yoniinde yapilacak arastirmalarin yani sira Orgiit
performanst iizerinde etkisi olan Onciil, araci veya bi¢imleyici degiskenlerin incelenmesi
oldukga farkli arastirmalarin yapilmasina imkan tantyacaktir. Yapilacak arastirmalarda
Ozellikle dikkat edilmesi gerekli olan hususlardan biri bu ¢alismanin bulgular1 ile de
vurgulandig lizere, Orgiitiin faaliyet gosterdigi cevrenin Ozelliklerinin etkilerinin mutlaka

analizlere dahil edilmesi gerekliligidir.

Orgiitiin ¢evresel o6zellikleri sadece bigimleyici etkisinin belirlenmesi igin degil,
yonetim kurulu {iyelerinin veya iist-kademe yoneticilerin hangi 6zelliklerinin inceleneceginin
tespit edilmesi icin de gereklidir. Burada belirtilmek istenen, yonetim kurulu iiyelerinin
ozelliklerinin Orglitiin ¢evresi ile uyum saglamasidir. Bu ¢aligsma bulgularinda da ortaya ¢iktigi
gibi, yonetim kurulu {iyelerinin iliskilere yonelik farkliliklar1 orgiitiin gorev ¢evresi dikkate

alindiginda etkili degildir, orgiitiin gorev cevresi i¢in iiyelerin diger farkliliklarindansa goreve
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yonelik farkliliklar1 daha 6nemlidir. Uyelerin iliskilere yonelik farkliliklarmin etkisi, baska
kosullarda, 6rnegin orgiit i¢cinde icra-baskani, tist-kademe yoneticiler veya diger ¢alisanlar ile
olan iligkilerde tespit edilebilir. Yonetim kurulu {iyeleri arasinda kamu tecriibesine sahip
tiyeler ile eski siyaset¢ilerin bulunmasi, orgiitiin kamu kurumlari ve devlet ile olan iligkilerini
etkilemesi beklenebilir. Ayrica, bu ¢aligmanin bulgularinda da belirtildigi lizere, yonetim
kurulu tyelerinin, Orgiitiin faaliyet alaninda uzmanlagsmig egitim alanlarinin etkisi Orgiitiin
gorev cevresi dikkate alinarak incelenebilir. Orgiit gevresi, iilke olarak ele alindiginda ise,
tiyelerin milliyet farkliliklar1 ile birlikte kiiltiirel farkliliklariin etkisi dnemli olabilir. Buna
benzer olarak, Orgiitiin baglangic asamasinda veya gelisme asamasinda, yonetim kurulu
iiyelerinin farkli dzelliklerinin etkisi birbirinden farkli sonuglara neden olabilir. Orgiitiin
cevresi ile ilgili bu kosullarin artirilmast her zaman miimkiindiir. Onemli olan husus, iiyelerin
hangi 6zelliklerinin farkliliklarinin inceleneceginin, orgiitiin ¢evresinin nasil siirlandirildigi
ile ilgili olmasidir. Dolayisiyla, hem yonetim kurulu iiyelerinin veya iist-kademe yoneticilerin
farkli 6zelliklerine, hem de oOrgiitii etkileyen farkli cevresel kosullara odaklanilarak, genis bir

yelpazede farkli arastirmalarin yapilmasi miimkiindiir.

Sonug olarak, bu c¢alismanin belirtilen tiim bu siirliliklara ragmen, bilindigi kadariyla
Tirkiye’de yonetim kurulu iiyelerinin 6zelliklerinin farkliliginin kapsamli bir sekilde ele
alindig1, yonetim kurullar1 ve yonetim kurulu iiyeleri ile 6rgiit performansi arasindaki iligskinin
aciklanmasinda orgiitiin faaliyet gosterdigi gorev gevresinin Ozelliklerinin incelendigi ilk
calismadir. Dolayistyla, Tiirkiye’de biiyiik sirketlerin yonetim kurulu tiyelerinin 6zellikleri ile
ilgili bir cgerceve olusturarak, yonetim kurullarmin incelenmesinde farkli bir bakis agisi

kazandirmaktadir.
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