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Tirkiye’de sigorta sirketlerinin yonetim kurulu uye
sayisini etkileyen faktorler

Dr. Ceyhun KIR!  Yrd. Dog. Dr. Nurhan TALEBI?

Ozet

Yonetim kurullar sirketlerin yasal olarak olusturmak zorunda olduklari ve hayati dneme haiz
yonetim organlaridir. Islevsel bir yonetim kurulunun, sirket basarisi iizerinde belirgin bir etkisi
olacagi acgiktir. Bu nedenle bu kurulun en uygun sayida olusturulmasi gereklidir. Ancak en uygun
saymnin ka¢ olmasi gerektigi, lizerinde durulmasi gereken bir konudur. Bu ¢alismada, uygun sayiy1
belirlemede ilk adim olan, iiye sayisini etkileyen faktorlerin neler oldugu ortaya konulmustur.
Calisma Tiirkiye’de faaliyet gosteren 58 sigorta sirketi iizerinde yiiriitiilmiistiir. Bagimli degisken
olarak yonetim kurulu iiye sayisi, bagimsiz degiskenler ise toplam aktif, prim iiretimi, personel sayis,
sirket tipi, yonetim yapisi ve halka agiklik olarak kullanilmistir. Analiz sonucunda iiye sayisi ile prim
iiretimi ve toplam aktifler arasinda istatistiki olarak anlamli pozitif bir iligki tespit edilmistir. Ancak
regresyon analizine gore, arastirma kapsaminda olan 6 bagimsiz degisken, bagimli degisken olan liye
sayisinin sadece %36’lik gibi oldukea diisiik bir kismm agiklamaktadir. Uye sayisini belirleyen
faktorlerin %64’ lik bir kism1 arastirmaya dahil edilmeyen degiskenlerden olusmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Yénetim Kurulu, Uye Sayisi

The factors that have effects on the number of board member of insurance
companies in Turkey

Abstract

Board of Directors must be formed by companies and are organs of vital importance. A functional
Board of Directors makes a clear significant impact on the success of the company. For this reason the board
should be composed of an appropriate number of members. However, determining this appropriate number is
an issue that must be addressed. As the first step, this study discusses the factors affecting the number of board
members. The study included 58 insurance companies operating in Turkey. The number of board members
was used as the dependent variable and total assets premium production, personnel numbers, company type,
management structure and public status as the independent variables. The analysis determined a statistically
significant positive relation between the number of board members and a company’s premium production and
total assets. According to the regression analysis, the 6 independent variables and the dependent variable of

! Istanbul Aydin Universitesi, Bankacilik Sigortacilik Programi Ogretim Gorevlisi.
2 Istanbul Aydin Universitesi, Bankacilik Sigortacilik Program Baskan.
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member numbers account for only a small 36% of the factors determining member numbers and the remaining
64% of determining factors are made up of those not included in the study.

Key words: Board of Directors, Number of Members,
1. Giris

Yonetim Kurullar1 anonim sirketlerin en dnemli yonetim organlarindan biridir. Devredilmez
gorevleri 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda(TTK) acik sekilde tarif edilen bu kurul, uzun siire
olusturulamadig: takdirde, ilgili Kanun’un 530. maddesine gore, mahkeme karari ile sirketin feshine
dahi karar verilebilmektedir. Bu nedenle olusturulmasi zorunlu olan bu yonetim organi, ayni zamanda
sirket i¢in hayati 6neme sahip yetkilerle donatilmistir.

Yonetim Kurulunun devredemeyecegi gorev ve yetkiler TTK 375. maddede acik sekilde ifade
edilmistir. “Liderlik” ile “Gdzetim ve Denetim” gibi iki hayati 6neme haiz islevi iistlenen bu organin
en uygun biiyiikliikte olusturulmasi, bir baska ifade ile yeterli liye sayisina sahip olmasi, s6z konusu
islevlerin etkili sekilde yerine getirilmesi i¢in elzemdir.

Bu durumda, en uygun biiyiikliiglin veya yeterli iiye sayisinin ne kadar olmasi gerektigi, hem
sirket sahiplerinin hem de diizenleyici kamu otoritesinin giindemindeki bir soru olarak durmaktadir.
Soruya dogru cevap vermek icin liye sayisini etkileyen faktorlerin bilimsel olarak ortaya
konulmasinin zorunlulugu yeterince aciktir. Bu calismada, yonetim kurulu iiye sayisini etkileyen
faktorlerin neler oldugu ortaya ¢ikarilmaya calisilmaktadir.

Arastirma Tiirkiye’de faaliyet goOsteren sigorta sirketlerinin yonetim kurullari iizerinde
gerceklestirilmistir. Tyi diizenlenen ve denetlenen bir sektor olmasi, saglikli veri toplamanin miimkiin
olmasi1 ve istatistiki analiz icin yeterli sayida sirketin bulunmasi nedenleriyle sigortacilik sektorii
tercih edilmistir.

2012 Aralik sonu rakamlarina gore Tiirkiye’de 64 sigorta ve emeklilik ile 2 reasiirans sirketi,
Hazine Miistesarlig1 tarafindan verilen lisansa sahiptir. Ancak bunlarindan, 1 tanesi reasiirans olmak
iizere 7 sirketin 2012 yilinda herhangi bir faaliyeti olmamistir. Sektorde faaliyet gosteren sirketlerin
toplam aktifleri 52,612 Milyar TL ve toplam iiretilen prim tutar1 19,827 Milyar TL iken sektorde
calisan personel sayis1 17704 kisidir.?

Son yillarda yabanci sermaye girisi ile dikkat ¢eken sigorta sektoriinde, yabanci sermaye payz,
Sigorta Denetleme Kurulu Raporuna gore, 2007 sonunda %38 iken 2011 sonu itibariyle %67 ye
ulagmistir. Sektore olan bu yogun ilgiyi, sektoriin gelismis tilkelere gore oldukca geri kalmasi ile
aciklamak miimkiindiir. Ornegin, 2011 sonu itibari ile kisi bas1 prim iiretiminin Diinya ortalamas1 661
$ ve prim iiretiminin Gayri Safi Milli Hasila’ya orani %6,6 iken, gelismis tilkelerin ortalamasi sirasi
ile 3712 $ ve %38,6 seviyesindedir. Ayni rakamlar Tiirkiye igin sirast ile 135 $ ve %1,3 olarak
gerceklesmistir.* Bu geri kalmishik beraberinde ciddi bir gelisme potansiyelini de beraberinde
getirdigi i¢in, s6z konusu ilgi beklenen bir durumdur.

Sigortacilik mevzuatina gore, hayat ve hayat dis1 sigorta faaliyetleri ayn1 sirket ¢atis1 altinda
yiiriitilmemektedir. Her iki alanda faaliyet gostermek isteyen sermaye gruplari, hayat bransi i¢in ayri,
hayat dig1 branglar i¢in ayr sirket kurup lisans almak zorundadirlar. Ancak bireysel emeklilik

3 Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi, http://www.tsb.org.tr/sayfa/2012-yil-sonu-istatistikleri, Nisan 2013.
4 Sigorta Denetleme Kurulu, 2011 yili sigorta sektorii faaliyet raporu, http:/www.sigortadenetim.org/sdk-sektoer-
raporlar.html, Nisan 2013
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faaliyetleri hayat bransi ile ayni sirket altinda yiiriitiilebilmektedir. Ayrica, 2012 sonu itibariyle hisse
senetleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 8 tane sigorta sirketi bulunmaktadir.
2012 yilinda sigortacilik faaliyetine devam eden sirketlerin yonetim kurullarina bakildiginda, g tip
yap1 one ¢ikmaktadir:

v Kurul iiyelerinin tamaminin yabanci ortaklar tarafindan belirlendigi yapi,

v Kurul iiyelerinin tamaminin yerli ortaklar tarafindan belirlendigi yapi,

v Kurul iiyelerinin yerli ve yabanci stratejik ortaklar tarafindan belirlendigi yapi,

2007 yilinda baslayan ve sektordeki yabanci sermaye payimi 6nemli dlgiide yiikselten siireg
sonunda yabanci sermayenin hakim ortak oldugu sirket sayis1 36’ya yiikselirken, yerli sirket sayis1
15’e diigmustiir. 7 sirkette ise yabanci ve yerli iki stratejik ortagin ortak belirledigi yonetim kurullart
bulunmaktadir.

2. Yonetim Kurulu Uye Sayisi ile ilgili Bilimsel Calismalar

Bir sirketin yonetim kurulunun en uygun {iye sayisina sahip olmasi, islevlerin etkili sekilde
yerine getirilmesi i¢in gerekli bir niteliktir. Ancak “en uygun {iye sayisi nedir?” sorusuna cevap
vermek zor oldugu gibi, cevabin her sirket icin degisecegi de aciktir.> En uygun iiye sayisini
belirlemede, iiye sayisini etkileyen faktorlerin neler oldugunun ortaya konulmasi, ilgili soruya dogru
cevap bulmada dncelikli 6neme sahiptir. Nitekim Diinya’nin ¢esitli tilkelerinde konu ile ilgili bilimsel
arastirmalarin yapildig1 ve makalelerin yazildig1 goriilmektedir.

Linck ve arkadaslari, 1990-2004 yillar1 arasinda 7000 sirket iizerinde yiiriittiikleri bir
arastirmada, aktif biyiikliiklerine gore kiiciik sirketlerin yonetim kurullart tiye sayisi ile biyiik
sirketlerin yonetim kurullarinin {iye sayis1 arasinda anlamli fark tespit etmislerdir. Uye sayisinin
bagimli degisken; piyasa degeri, kaldirag orani, sirket yas1 ve biiytikliigi gibi faktorlerin de bagimsiz
degisken oldugu bir modeli istatistiki olarak analiz etmisler ve sirketler arasinda iiye sayisi
farkliliklarinin  %45°lik kisminin modeldeki bagimsiz degiskenlerden kaynaklandigi sunucuna
ulagsmuslardir. Ayrica sirket biiyiikliigii ve yasi ile liye sayist arasinda anlamli ve pozitif bir iligkinin
varlig1 tespit edilmistir.®

Lehn ve arkadaslariin, 1935-2000 yillar1 arasindaki uzun siirede faaliyetlerini siirdiirebilen
82 sirket iizerinde yapilan bir aragtirmada da iiye sayisini etkileyen faktorler ortaya cikarilmaya
calistlmistir. Sirket biiylikliigli, bliylime potansiyeli, cografi yayginlik gibi faktorlerin incelendigi
arastirmada, sirket biiyiikliigiiniin iiye sayisin1 belirleyen en 6nemli faktdr oldugu tespit edilmistir.”

Guest da Birlesik Krallik’da, 1981-2002 yillar1 arasinda, sirketlerin yonetim kurullari tizerinde
yaptig1 arastirmada; liye sayisi ile sirketin biiylikliigi, yas1 ve kurumsallik seviyesi arasinda istatistiki
olarak anlaml1 pozitif bir iliski tespit etmistir.® Benzer bir arastirmada ise Coles ve arkadaslar, biiyiik
sirketlerin daha fazla yonetim kurulu iiyesine sahip olduklar1 ve Tobin’s Q katsayist ile iiye sayisi
arasinda pozitif bir iliski ortaya koyulmustur.’

3 Jeffrey F. Coles, Daniel D. Naveen and Lalitha Naveen, “Boards: Does one size fit all ”, Journal of Financial Economics,
Volume: 87, Issue: 2, Pages: 329-356, 2008.

¢ James S. Linck, Jeffry M. Netter, and Tina Yang, “The determinants of board structure”, Journal of Financial
Economics, Volume: 87, Issue: 2, Pages: 308-328, 2008.

7 Kenneth M. Lehn, Sukesh Patro, and Mengxin Zhao, “Determinants of size and structure of corporate boards: 1935—
2000, Financial Management, Volume: 38, Issue:4, Pages: 747-780, 2009.

8 Paul M. Guest, “The determinants of board size and composition: Evidence from the UK ”, Journal of Corporate Finance,
Volume: 14, Issue: 1, pages: 51-72, 2008.

9 Jeffrey F. Coles, Daniel D. Naveen and Lalitha Naveen, “Boards: Does one size fit all ”, Journal of Financial Economics,
Volume: 87, Issue: 2, Pages: 329-356, 2008.
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Baker ve Gompers, piyasa degeri 42 Milyon$’dan daha yiiksek 1116 halka agik sirket izerinde
yaptiklar1 bir arastirmada, 6zel sermaye ortakliginin(Private Equity Capital), yonetim kurulu
tizerindeki etkileri incelenmistir. Ortaklik yapisinda 6zel sermaye fonlarinin bulundugu sirketlerin
daha fazla yonetim kurulu iiyesine sahip olduklar1 ve bu tiir sirketlerin Genel Miidiirlerinin(CEO)
goreceli olarak daha az Giig¢’e sahip olduklar1 ortaya konmustur. '

Lynall ve arkadaslar tarafindan yapilan bir arastirma; yonetim kurulu biiyiikliigiiniin ve
yapisinin, sirketin yasam dongiistindeki yerine ve genel miidiiriin goreceli giicline gore degisiklik
gosterdigi ortaya c¢ikarmistir.!! Denis ve Sarin, 1983-1992 yillar1 arasinda, 583 halka agik sirket
iizerinde yapilan bir arastirmada da kuruldaki iiye sayisinin, sirketin ortaklik yapisindan ve bu
yapidaki degisikliklerden daha fazla etkilendigi tespit edilmistir.'?

Huse, Norveg’teki kiigiik ve orta boy sirketler lizerinde yiiriittiigli bir aragtirmada ise yonetim
kurulunun biiyiikliigiiniin ve yapisinin, sirketin biiylikliigli, ortaklik yapist ve sektér mahsus
ozelliklerden etkilendigi bulunmustur.'?

Tiirkiye’de de Aygiin ve arkadaslari, hisse senetleri Borsa Istanbul’da islem goren 98 sirketin yonetim
kurullar iizerinde yaptiklari arastirmada da {iye sayisi ile sirket biiyiikliigii arasinda istatistik olarak
anlamli ve pozitif bir iliskinin oldugu ortaya ¢ikarilmistir.'

3. Coklu Dogrusal Regresyon Analizi

Regresyon analizi; bagimli degisken/degiskenler ile bagimsiz degisken arasindaki iliskinin
matematik bir fonksiyon seklinde yazilmasidir. Elde edilen matematiksel fonksiyona "regresyon
denklemi" denilmektedir. Bir bagimli (agiklanan) degisken (Y) ile bir bagimsiz (agiklayici) degisken
( X ) arasindaki bagintiy1 inceleyen yonteme basit regresyon, bir bagimli degisken (Y) ile iki ya da
daha fazla bagimsiz degisken (X, X,,...., X ) arasindaki bagintilari inceleyen yonteme ise ¢oklu

regresyon adi verilmektedir. Bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasindaki bagintiy1
inceleyen modeller, dogrusal bagintilar biciminde ise bu tiir regresyona basit dogrusal ya da ¢oklu
dogrusal regresyon yontemleri denilmektedir.'

Regresyon analizinde, bagimli degisken ile bir ya da daha fazla bagimsiz degisken arasinda
kurulan modeldeki parametrelerin tahmin edilmesiyle, bagimsiz degiskenlerin bilinen degerlerine
karsilik bagimli degiskenin alacagi degeri tahmin etmek amaclanmistir.

Coklu dogrusal regresyon modelinde sifir hipotezi ( H,) tiim regresyon katsayilarinin sifira

esit oldugu (H,: g, = B, =....= B, =0) seklinde kurulurken, alternatif hipotez (H, ) en az bir f,'nin
sifirdan farkli oldugu seklindedir. Parametrelerin tek tek anlamliligi "t testi" ile, modelin bir biitiin
olarak anlamlilig1 ise "F testi" ile sinanmaktadir. Regresyon modelinin genel basarisi, ylizdelik bir

derece ile gosterilen belirlilik katsayis1 R* ile dlgiilmektedir. Belirlilik katsayisi, bagimli degiskenin
ylizde kacinin modele dahil edilen bagimsiz degiskenler tarafindan agiklandigini gostermektedir.

19 Malcolm P. Baker, and Paul A. Gompers, “The determinants of board structure at the initial public offering”’, Journal
of Law and Economics, Volume: 46, No: 2, Pages: 569-598, 2003.

' Matthew D. Lynall, Brain R. Golden and Amy J. Hillman, “Board composition from adolescence to maturity: a
multitheoretic view”, Academy of Management, Volume: 28, No:3, Pages: 416-431, 2003.

12 David Denis, and Atulya Sarin, “Ownership and board structures in publicly traded corporations”, Journal of
Financial Economics, Volume: 52, Pages: 187-223, 1999.

13 Morten Huse, “Board composition in small enterprises”, Entrepreneurship and Regional Development: an
International Journal, Volume: 2, Issue: 4, Pages: 363-373, 1990.

14 Mehmet Aygiin, Siilleyman IC, Cem Sayin, “Yonetim Kurulu Biiviikliigiinii Belirleyen Faktorler ve Yonetim Kurulu
Biiyiikliigii ile Firma Performanst Arasindaki Iligki: Tiirk Sermaye Piyasasi Uzerine Bir Inceleme”, Gaziantep
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1:10, No.1, sayfa:77-91, 2011.

15 Kazim Ozdamar, Paket Programlar ile Istatistiksel Veri Analizi, 5. bask1, Kaan Kitapevi, s. 187, 2004.
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Coklu regresyon modelinde belirlilik katsayisi, modele dahil edilen her bir degiskenle artma egilimi
gosterdiginden diizeltilmis belirlilik katsayisinin (Adjusted R*) dikkate alinmasi daha gergekei
sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir.'®

Coklu dogrusal regresyon analizini uygulayabilmek i¢in bazi varsayimlarin simanmasi
gerekmektedir. Bu varsayimlar; verilerin normal dagilmis olmasi, ¢oklu dogrusalliga uymasi,
otokorelasyonun olmamasi ve bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu baglanti olmamasidir. Bu
varsayimlarin sinanmasi i¢in bazi on testlerin uygulanmasi gerekmektedir. Bu testlerden biri olan
korelasyon analizi, bagimsiz degiskenler arasinda giiclii bir etkilesimin olup olmadigini ortaya
koymaktadir. Korelasyon katsayis1 0,80’den biiyiik olan bagimsiz degiskenlerin birbirini etkileme
derecelerinin yliksek oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Bu durum modeli bozan bir etkiye sahiptir.
Aralarindaki etkilesimin yiiksek oldugu bagimsiz degiskenlerden bir tanesinin modelden
cikartildiktan sonra analizin yapilmasi gereklidir. Diger taraftan, regresyon analizi sonucunda olugan
0zet tabloda bulunan Durbin-Watson degeri de modelde otokorelasyon probleminin olup olmadigini
gosteren bir katsayidir. Genellikle 1,5-2,5 arasindaki Durbin-Watson testi degeri otokorelasyon
olmadigini gostermektedir.!’

4. Arastirma Yontemi

Yonetim kurulu iiye sayisini etkileyen faktorlerin neler oldugunu ortaya ¢ikarmak igin
yiriitiillen bu arastirmada uygulama alan1 olarak Tiirkiye’de aktif olan sigorta sirketleri se¢ilmistir.
Bu tercihte, sigorta sirketlerinin seffaflik seviyelerinin yiiksek olmasi ile dogru ve giincel verilere
ulasma olanaklarmin fazla olmasi rol oynamistir. Aragtirmanin degiskenleri ile ilgili veriler,
sirketlerin internet sitelerinde kamuya agikladiklar1 bilgi ve dokiimanlar ile Tiirkiye Sigorta ve
Reasiirans Sirketleri Birligi internet sitesinden derlenmis ve iki kaynaktan da derlenen verilerin birbiri
ile tutarli oldugu tespit edilmistir. Veriler 2012 bilangolarinin kamuya agiklandigi 2013 Mart ayinda
toplanmustir.

2012 sonu itibariyle Tirkiye’de, sigortacilik lisansina sahip 66 sigorta ve reasiirans sirketi
bulunmaktadir. Bunlardan iki tanesi reasiirans sirketidir ve arastirma kapsami disinda birakilmistir.
Kalan 64 sigorta sirketinden 6 tanesinin de 2012 yilinda herhangi bir sigortacilik faaliyeti tespit
edilemedigi i¢in aragtirmaya dahil edilmemislerdir. Dolayisiyla arastirma 58 sigorta sirketi iizerinde
yapilmustir. Sirket sayis1 olarak sektdriin %91°1 arastirma kapsamindadir.

31.12.2012 konsolide bilangosuna gore sektoriin toplam aktifleri 52,612 Milyar TL olarak
gerceklesmistir. Arastirma kapsamindaki 58 sirketin toplam aktifi ise 50,831 Milyar TL
seviyesindedir. Bu durumda toplam aktif bakimindan arastirma sektoriin %97’°sini kapsamaktadir.
Ayni donem bilangosuna gore sektoriin toplam prim tiretimi 19,827 Milyar TL iken arastirmaya dahil
58 sirketin prim tiretimi 19,797 Milyar TL olarak gerceklesmistir. Toplam prim tiretimi agisinda da
arastirma, sektoriin %99 unu kapsamaktadir. Son olarak 2012 sonunda tiim sektorde 17704 calisan
var iken arastirma kapsamindaki sirketlerde 17472 kisi ¢alismaktadir. Calisan sayis1 agisindan da
arastirma sektoriin %99 unu kapsamaktadir.

Gorildigi gibi arastirma kapsami, birgok kistasa gore sektoriin ¢ok dnemli bir kismini
olusturmaktadir. Bu nedenle arastirma bulgularini tiim sigorta sektoriine mal etmek yanlis
olmayacaktir.

“Yonetim kurulu iiye sayist” arastirmanin bagimli degiskeni olarak belirlenmistir. 2013
yilinin Mart ayinda sigorta sirketlerinin yonetim kurullarinda kag tiyenin bulundugu, internet siteleri
aracilif1 ile tespit edilmistir.

16 Seref Kalayci ve digerleri, SPSS Uygulamali Cok Degiskenli Istatistik Teknikleri, Asil Yayincilik, s. 259, 2005.
17 Kalayc, Seref ve digerleri, a.g.e, s. 259-266.
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“Yonetim kurulu iiye sayisi” bagimli degiskenini etkiledigi diisliniilen bagimsiz
degiskenlerden ii¢ tanesi; “toplam aktif”, “prim iiretimi” ve “personel sayis1” dir. Tiirkiye’de bu ii¢
degisken, sirket dlcegini belirlemede kistas olarak kullanilmaktadir. Ornegin, bir sirketin kiiciik ve
orta dlgekli (KOBI) olup olmadigina bu ii¢ kistasa bakilarak karar verilmektedir. Bu degiskenler ile
ilgili bilgiler, 31.12.2012 tarihine aittir ve Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Birliginin internet sitesinden
almmistir. Ayrica bu bilgiler, her sigorta sirketinin 2012 yili bagimsiz denetim raporlarindaki
bilgilerle karsilastirilarak dogrulanmistir.

Diger bagimsiz degiskenler ise “sirket tipi”, “halka aciklik” ve “ydnetim yapisi” olarak
belirlenmistir. Sigortacilik mevzuatina gore, sigorta sirketleri hayat ve hayat-dis1 olmak tizere iki tipi
olarak faaliyetlerini siirdiirmek zorundadirlar. Arastirma kapsamindaki 58 sirketin 23 tanesi hayat
bransinda, 35 tanesi de hayat-dis1 bransinda faaliyet yiirlitmektedir. Halka aciklik degiskeninde,
arastirma kapsamindaki sirketler iki grup altinda siniflandirilmistir. Hisse senetleri Borsa Istanbul’da
islem goren 8 sirket halka agik olarak, diger 50 sirket ise halka kapali olarak analize tabi tutulmustur.
Yonetim yapisi1 degiskeni ise sirketin sahipligi ve yonetim kurulu iyelerinin kim tarafindan
belirlendigi ile ilgilidir. Sirketler yerli yapi, yabanci yapi ve ikili yapi1 olarak ii¢ gruba ayrilmistir. 15
sirketten olusan yerli yapt grubunda, hidkim ortaginin yerli sermaye oldugu ve kurul iiyelerinin
hepsinin bu yerli ortak tarafindan belirlendigi sirketler yer almaktadir. 36 sirketten olusan yabanci
yapida ise yonetim kurulunun tamaminin yabanci hakim ortak tarafindan belirlendigi sirketler
bulunmaktadir. Ikili yapidaki grupta ise ortaklik yapisinda hem yerli hem de yabanci sermayenin
oldugu ve kurulun yerli ve yabaci iki stratejik ortak tarafindan belirlendigi sirketler yer almaktadir.
Bu grup altinda 7 sirket yer almaktadir.

Arastirmanin temel amaci; bagimli degisken olarak alinan yonetim kurulu {iye sayisi ile
belirlenen bagimsiz degiskenler arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligkin olup olmadigini tespit
etmek ve bagimsiz degiskenlerin {iye sayisini belirleme derecesini ortaya c¢ikarmaktir. Bu amag
ulagmak i¢in iki ayr1 model gelistirilmistir.

1. Model: Y = g, + X, + 5, X, + B X, +u

(Y: bagimh degisken, X, : toplam aktif, X, : prim tiretimi, X: personel sayisi ve u: hata terimini
temsil etmektedir.)

Yukarida gosterilen birinci model ile sirket dlgegini belirlemede kistas olarak alinan toplam aktifler,
iiretilen prim ve personel sayisinin, yonetim kurulu {liye sayisi tizerindeki etkisi belirlenecektir.

2. Model: Y =, + B X, + B, X, + B, X5+ B, X, + s X5+ B, X¢ +u

(Y: bagimli degisken, X, : toplam aktif, X, : prim tiretimi, X;: personel sayis1 X, : sirket tipi X:

yonetim yapist X : halka aciklik ve u: hata terimini temsil etmektedir.)

Ikinci modelde ise ilk modeldeki bagimsiz degiskenlere; sirket tipi, kurul yapisi ve halka
aciklik degiskenleri eklenerek, bu alti degiskenin iiye sayisini etkileme derecesi belirlenmistir. Ikinci
modele eklenen degiskenler kategorik oldugunda modele kukla (dummy) degisken eklenmistir.

Elde edilen verilerin analizi i¢in SPSS 17 paket programi tercih edilmistir. SPSS programi Coklu
Dogrusal Regresyon Analizi’ne uygun olmasi, sonuglarin acgik ve anlasilir olarak sunulmasindan
dolay1 tercih edilmistir.
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5. Analizler ve Bulgular

Oncelikle, Coklu Dogrusal Regresyon Analizi varsayimmlarinin testleri her iki model i¢in de
ayr1 ayri uygulanmis ve asagidaki sonuglara ulagilmistir. Daha sonra regresyon analizi yapilip, her iki
model i¢in de sonugclar karsilastiriimistir.

5.1. Varsayimlarin Sinanmasi

Coklu normallik varsayimi i¢in Mahalonobis uzakliklar1 belirlenmis, sapan degerlerin
olmadigi tespit edilmistir. Dolayisiyla her iki model i¢inde ‘coklu normal dagilim’ varsayiminin
karsiladig1 sonucuna varilmistir.

Birinci modelin bagimsiz degiskenlerini olusturan; toplam aktifler, prim {iretimi ve personel sayist
degiskenleri arasinda gii¢lii korelasyon olup olmadigini belirlemek i¢in olusturulan korelasyon
matrisi Tablo 1'de gosterilmektedir.

Tablo 1: Birinci Model icin Korelasyon Matrisi

Bagimsiz Degiskenler
- — Korelasyon Katsayisi
1. Bagimsiz Degisken 2. Bagimsiz Degisken
Toplam Aktifler Prim Uretimi 0,324
Toplam Aktifler Personel Sayisi 0,760
Prim Uretimi Personel Sayist 0,559

Tablo 1'deki korelasyon degerlerin hicbiri 0,80’den biiyiik olmadig1 i¢in, birinci modeldeki
bagimsiz degiskenler arasinda giiclii iliskinin olmadig1 sonucuna varilir. Dolayisi ile birinci model
coklu baglant1 problemi tasimamaktadir.

Birinci modeldeki bagimsiz degiskenlere sirket tipi, yonetim yapisi ve halka agiklik

degiskenlerinin eklenmesi ile olusturulan ikinci modelin korelasyon matrisi ise Tablo 2'de
gosterilmektedir.
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Tablo 2: ikinci Model icin Korelasyon Matrisi

Bagimsiz Degiskenler

1. Bagimsiz Degisken

2. Bagimsiz Degisken

Korelasyon Katsayisi

Toplam Aktifler Prim Uretimi 0,324
Toplam Aktifler Personel Sayisi 0,760
Toplam Aktifler Sirket Tipi -0,304
Toplam Aktifler Yonetim Yapist 0,430
Toplam Aktifler Halka Agiklik -0,273
Prim Uretimi Personel Sayisi 0,559
Prim Uretimi Sirket Tipi 0,332
Prim Uretimi Yonetim Yapist 0,190
Prim Uretimi Halka Ac¢iklik 0,437
Personel Sayisi Sirket Tipi -0,057
Personel Sayisi Yonetim Yapist 0,517
Personel Sayisi Halka Agiklik -0,371
Sirket Tipi Yonetim Yapist 0,075
Sirket Tipi Halka Agiklik 0,222

Halka Ag¢iklik 0,357

Y 6netim Yapisi
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Tablo 2'de goriildigii gibi degerlerin hig¢ biri 0,80°den biiyiik degildir. Bu durumda ikinci
model de ¢oklu baglant1 problemi tasimamaktadir. Diger taraftan toplam aktifler ve personel sayis1
degiskenlerinin korelasyonlarinin nispeten daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

Diger varsayimlart test etmek i¢in yapilan Anova testi sonuglar1 da Tablo 3'te goriildiigii gibidir.

Tablo 3: Anova Testi Sonuclari

Durbin Watson(DW) F Anlamlilik Katsayis1
0,00
Birinci Model 1,423 8,5
i 0,00
ikinci Model 1,45 4,5

Durbin Watson degeri birinci modelde 1,423 iken ikinci modelde 1,45'e yiikselmistir.
Genellikle 1,5-2,5 arasindaki DW testi degeri otokorelasyon olmadigini1 géstermektedir. Tablodaki
degerler bu araliga ¢cok yakin oldugundan modelde otokorelasyonsuzluk varsayiminin da saglandigi
goriilmektedir.

Coklu Dogrusal Regresyon Analizi'nin temel varsayimlari dogrulandiktan sonra yapilan
analizde iki model icin elde edilen bulgular karsilastirilarak verilmistir.

5.2. Birinci Modelin Analizi Sonucunda Elde Edilen Bulgular

Birinci modelin analizinde elde edilen bulgular Tablo 4'te goriildigii gibidir. Tabloda
goriildiigii gibi belirlilik katsayis1 ( R*) 0,322'dir. Bu deger, bagimsiz degiskenlerin iiye sayisini
aciklama derecesini gostermektedir. Diger bir deyisle, bagimli degisken olan iiye sayisindaki
degisimin %32,2’sinin modele dahil edilen toplam aktifler, prim iiretimi ve personel sayisi
degiskenleri ile aciklanabildigini gostermektedir. Geriye kalan %67,8'lik kismin ise hata terimi (u)
vasitasiyla modele dahil edilmeyen degiskenler tarafindan temsil edildigi goriilmektedir.

Tablo 4: Birinci Modelin Analiz Sonug¢lari

Anlamlilik

Beta ¢ Katsayisi
B Katsayisi Degeri asay
Sabit Katsay1 5,591 i 26,235 0,00
Toplam Aktifler | 0,0000003245 0,329 1,878 0,06
Prim Uretimi 0,000001003 0,376 2,733 0,00
Personel Sayist 20,000036 20,08 20,041 0,97

R?>=0,322
Diizeltilmis R*= 0,285
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Ayrica Tablo 4'te modelin tahmini sonucu elde edilen parametre degerleri ve bunlara iligkin t
degerleri yer almaktadir. T degerleri, modele dahil edilen her bir degiskenin anlamli olup olmadigini
gostermektedir. %5 anlamlilik diizeyinde prim iiretimi degiskeni anlamliyken (0,00), toplam
aktifler (0,06) ve personel sayisi (0,96) degiskenleri anlamli degildir. Modelin genel anlamliligi i¢in
Tablo 3'deki F ve anlamlilik (significant) degerleri dikkate alinmalidir. Birinci modelde anlamlilik
katsayis1 %5’den kiiclik ¢cikmistir. Bu katsayilarla birlikte F degerleri her iki modelin de bir biitiin
olarak anlamli oldugunu gdstermektedir.

Tablo 4'de yer alan Beta degeri ise, bagimsiz degiskenlerin 6nem diizeyini gostermektedir. Burada
prim iiretiminin en dnemli degisken oldugu goriilmektedir.

Tabloda sabit terim 5,591 dir. Bunun anlami toplam aktifler, prim {iretimi ve personel sayisi sifir bile
olsa, sirketlerin 5 ve 6 arasinda {liyeye sahip oldugudur.

Analiz sonucunda elde edilen model katsayilar1 su sekildedir:

Y=5,591+0,0000003245( X, )+0,000001003( X, )-0,000036( X, )+u

5.3. Ikinci Model Analizi ve Bulgulari

Ikinci modelin analizi sonucu ulasilan degerler Tablo 5'te verilmistir. Belirlilik katsayisi( R?)
0,346'dir. Bu deger, bagimli degisken olan iiye sayisindaki degisimin %34,6’sinin modele dahil edilen
bagimsiz degiskenler ile agiklanabildigini gdstermektedir. Geriye kalan %65,4’lik kisim ise hata
terimi (u) vasitasiyla modelde bulunmayan degiskenler tarafindan agiklanabilecektir. Bu durumda
ikinci modele dahil edilen sirket tipi, kurul yapisi ve halka aciklik bagimsiz degiskenlerinin, liye
sayisini belirlemede ciddi bir katki yapmadigi goriilmektedir.

Tablo 5: Ikinci Model Analiz Sonuglar

Anlamlilik
Beta ¢ Katsayisi
B Katsayisi Degeri Y
Sabit Katsay1 6.978 4,955 0,00
Toplam Aktifler 0,0000003127 0,317 1,659 0,10
L 0,05
Prim Uretimi 0,0000008443 0,316 1,997
Personel Sayisi 0,000 -0,028 -0,131 0,896
Sirket Tipi -0,008 -0,003 -0,022 0.983
Halka Agiklik -0,680 -0,176 -1,303 0,198
Kurul Yapisi -0,010 -0,005 -0,040 0,969

R* =0,346
Diizeltilmis R*= 0,309
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Tablo 5'te ayrica modelin tahmini sonucu elde edilen parametre degerleri ve bunlara iligkin t
degerleri yer almaktadir. ikinci modelde de birinci modelde oldugu gibi %5 anlamlilik diizeyinde
prim iiretimi degiskeni anlamliyken (0,05), diger degiskenler anlamli bulunmamustir.

Beta degeri incelendiginde, prim iiretimi ve toplam aktiflerin en 6énemli degiskenler oldugu
goriilmektedir.

Tabloda sabit terim 6,978 dir. Bu, bagimsiz degiskenler sifir bile olsa, sirketlerin yaklasik 7
iiyeye sahip oldugu anlamini tasimaktadir.

Ikinci modelin katsayilarini su sekilde yazmak miimkiindiir:

Y=6,978+0,0000003127( X, }+0,0000008443( X , )+0,0000( X ;)-0,008( X, )-0,01( X)-0,68 ( X, )+u

6. Sonuc¢

Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim sigorta sirketlerin yonetim kurullar {izerinde yapilan bu
aragtirmada; bu alanda yapilan diger aragtirma sonuglarina paralel olarak, sirket 6l¢egini belirlemede
bir kistas olarak kullanilan toplam aktifler ve prim iiretimi degiskenleri ile yonetim kurulu iiye sayisi
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki tespit edilmistir. Kurulan ikinci model de anlamli olmakla
birlikte, eklenen bagimsiz degiskenlerin yonetim kurulu iiye sayisini agiklama da 6nemli bir katki
yapmadig1 goriilmektedir.

Ancak sirket 6l¢egini belirlemede kistas olarak kullanilan ve bu arastirmada da bagimsiz
degisken olarak modele dahil edilen toplam aktifler, prim iiretimi ve personel sayisi, yonetim
kurullarinin iiye sayisindaki degisikliklerin sadece %32,2’lik kismini agiklamaktadir. Sirket tipi,
yOnetim yapist ve halka aciklik degiskenlerinin de bagimsiz degisken olarak eklendigi ikinci modelde
ise alt1 degiskenin iiye sayisindaki degisikliklerin sadece %34,6’sin1 agikladig1 goriilmiistiir. Her iki
modelde de bagimsiz degiskenlerin liye sayisindaki degislikleri oldukga kiigiik bir oranda etkilemesi,
Tiirkiye’deki sigorta sirketlerinin yonetim kurulu biiytikliigiiniin belirli nesnel kistaslara gore degil,
bu arastirmada dikkate alinmayan 6znel degerlendirmelere gore belirlendigini gostermektedir.

KAYNAKCA

1. AYGUNM,, ICS., SAYIN C., (2011), “Yénetim Kurulu Biiyiikliigiinii Belirleyen Faktorler ve
Yonetim Kurulu Biiyiikliigii ile Firma Performansi Arasindaki Iliski: Tiirk Sermaye Piyasasi
Uzerine Bir Inceleme”, Gaziantep Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Say1:10, No:1, Erisim
Tarihi: 25.03.2013, http://jssarchive.gantep.edu.tr/index.php/sbd/article/view/262

2. BAKER M. P., GOMPERS P. A., (2003), “The determinants of board structure at the initial
public offering”, Journal of Law and Economics, Volume: 46, No: 2, Erisim Tarihi: 10.03.2013,
http://www.people.hbs.edu/mbaker/cv/papers/Determinants.pdf

3. COLES J. F., NAVEEN D.D. NAVEEN L., (2008), “Boards: Does one size fit all’, Journal of
Financial Economics, Volume: 87, Issue: 2, Erisim Tarihi: 13.03.2013, http:/www-
old.terry.uga.edu/finance/docs/daniel.pdf

4. DENIS D., SARIN A., (1999), “Ownership and board structures in publicly traded
corporations”, Journal of Financial Economics, Volume: 52, Erisim Tarihi: 09.03.2013,

63


http://jssarchive.gantep.edu.tr/index.php/sbd/article/view/262
http://www.people.hbs.edu/mbaker/cv/papers/Determinants.pdf
http://www-old.terry.uga.edu/finance/docs/daniel.pdf
http://www-old.terry.uga.edu/finance/docs/daniel.pdf

Tiirkiye’de sigorta sirketlerinin yonetim kurulu iiye sayisini etkileyen faktorler

10.

11.

12.

13.

14.

http://118.96.136.31/ejurnal/JFE%201999%2052%202/JFE%2099%2052%202-
2%200wnership%20and%20board%20structures%20in%20publicly%20traded%20corporations.pdf

GUEST P. M., (2008), “The determinants of board size and composition: Evidence from the UK ”,
Journal of Corporate Finance, Volume: 14, Issue: 1, Erisim Tarihi: 18.03.2013,
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0929119908000035

HUSE M., (1990), “Board composition in small enterprises”, Entrepreneurship and Regional
Development: an International Journal, Volume: 2, Issue: 4, Erisim Tarihi: 20.03.2013,
http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/08985629000000023#.UsEmnfQW3X4

Kalayc1 Seref ve digerleri, (2005), SPSS Uygulamali Cok Degiskenli istatistik Teknikleri, Asil
Yaymcilik.

LEHN K. M., PATRO S., ZHAO M., (2009), “Determinants of size and structure of corporate
boards: 1935-2000", Financial Management, Volume: 38, Issue: 4, Erisim Tarihi: 03.03.2013,
http://ideas.repec.org/p/hit/hitcei/2008-13.html

LINCK J. S.,, NETTER J. M., YANG T., (2008), “The determinants of board structure”, Journal
of Financial Economics, Volume: 87, Issue: 2, Erisim Tarthi: 07.03.2013,
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=729935

LYNALL M. D., GOLDEN B. R., HILLMAN A. J., (2003), “Board composition from
adolescence to maturity: a multitheoretic view”, Academy of Management, Volume: 28, No: 3,
Erisim Tarihi: 13.03.2013,
http://www.jstor.org/discover/10.2307/30040730?uid=3739192&uid=2&uid=4&s1d=21103194129447

OZDAMAR K., (2004), Paket Programlar ile Istatistiksel Veri Analizi, 5. baski, Kaan
Kitapevi.

www.tsb.org.tr, Erisim Tarihi: 01.04.2013.

www.kap.gov.tr, Erisim Tarihi: 01.04.2013.

www.sigortadenetim.org, Erisim Tarihi: 01.04.2013.

64


http://118.96.136.31/ejurnal/JFE%201999%2052%202/JFE%2099%2052%202-2%20Ownership%20and%20board%20structures%20in%20publicly%20traded%20corporations.pdf
http://118.96.136.31/ejurnal/JFE%201999%2052%202/JFE%2099%2052%202-2%20Ownership%20and%20board%20structures%20in%20publicly%20traded%20corporations.pdf
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0929119908000035
http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/08985629000000023#.UsEmnfQW3X4
http://ideas.repec.org/p/hit/hitcei/2008-13.html
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=729935
http://www.jstor.org/discover/10.2307/30040730?uid=3739192&uid=2&uid=4&sid=21103194129447
http://www.tsb.org.tr/
http://www.kap.gov.tr/
http://www.sigortadenetim.org/

ABMYO Dergisi'nde Yaymlanacak Makaleler Ii¢cin Yazim Kurallar

Dergide yayimlanan makaleler yazi islerinin izni olmaksizin baska hi¢ bir yerde yayimlanamaz
veya bildiri olarak sunulamaz. Kismen veya tamamen yayimlanan makaleler kaynak
gosterilmeden hicbir yerde kullanilamaz. Dergiye gonderilen makalelerin icerikleri dzgiin, daha
once herhangi bir yerde yayimlanmamis veya yayimlanmak iizere gonderilmemis olmalidir.

Makaledeki yazarlar isim sirast konusunda fikir birligine sahip olmalidir.

1. Makale Tiirleri
Makaleler Iki grupta degerlendirilecektir:

Dergiye gonderilen makaleler asagidaki 6zellikleri tagiyan calismalar olmalidir:

«  Ozgiin arastirmalarla ilgili galigmalar,

«  Uygulama 6rneklerini bilimsel bir yaklagimla anlatan ¢aligsmalar,

- Belirli bir konuda, 6nemli gelismeleri degerlendirip eksiklikleri ortaya koyan derleme

calismalari,

« Tez caligmasindan elde edilen sonuglarin bilimsel tutarliligi olan bir boliimiinden ya da
tiimiinden yararlanilarak hazirlanmis, doktora 6grencisinin ve tez danigsmaninin ortak yazar olarak

yer aldig1 bilimsel makaleler.

ABMYO Dergisi'nde yayimlanan makaleler yayin tarihinden itibaren derginin bir sonraki
sayisina kadar tartismaya a¢ik olacaktir. Makaleler icin yapilan elestiriler dergide

yayinlanacaktir.

Makaleler en fazla 12 sayfa olmalidir. Makaleler en az Word 6.0/95 formatinda diskette veya
CD'de teslim edilmeli ya da ABMYO Dergisi elektronik posta adresine gonderilmelidir. Orijinal
olarak hazirlanmis makaleler % 20 oraninda kiigiiltiilerek basilacaktir, bu nedenle sekil ve
tablolar bu durum goz oniinde bulundurularak hazirlanmalidir. ABMYOQO Dergisi siyah beyaz
basildigindan gonderilen makaledeki resim, fotograf, sekil ya da grafikler renkli olmamalidir.

2. Sayfa Diizeni
Sayfa boyutu A4 kagit boyutunda olmali, sayfa yapisinda sagdan ve soldan 2 cm; tistten 2.5 cm;
alttan da 3 cm bosluk birakilmis olmalidir. Metin, sag ve sola dayali (justify), tek aralik olarak
yazilmali, paragraflar arasinda bir satir bosluk birakilmalidir. Baslik, sekil adi, tablo adi gibi
forrnati belirtilmis yazilar disinda kalan metin Times New Roman yazi karakterinde 12 punto ile

yazilmalidir.



