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Bu galismanin amaci, llkelerin ulusal is sistemlerinin, dnemli bir kurumsal yonetim mekanizmasi olarak
bilinen yonetim kurulu yapilarinda nasil bir farklilik ortaya koyacagini arastirmaktir. Bununla birlikte bu
mekanizmalar arasinda bir yakinsama veya iraksama olup olmadidini ortaya koymaktir. Bu ¢alisma-
da, Whitley (2000)'in galismasinda yer alan “Ulusal Is Sistemleri” yaklagimi ile yénetim kurulu yapisi
incelenmistir. Bu amagla igerik analizi yapilmistir. Ulkelerin kurumsal yénetim mekanizmalarinin kendi
ulusal is sistemlerinden etkilendigi ve farkli is sistemlerinde farkli kurumsal yénetim mekanizmalarinin
olustugu gorilmektedir. Sonug olarak, Ulkelerarasi kurumsal yonetim mekanizmalarinin yakinsamasi-
nin oldukga sinirli oldugu ileri sardlebilir.
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| Abstract:

The purpose of this study is to investigate how national business systems show differences in board of
directors from corporate governance mechanisms. At the same time the study reveals whether there
is a convergence or divergence between these mechanisms. In this study, Whitley’s (2000) “national
business systems” approach with board variables and ownership structure variables affecting the board
was investigated. For this purpose a content analysis was conducted. Countries corporate governance
mechanisms are being affected by their own national business systems and shows that they are subject
to different corporate governance mechanisms in different business systems. As a result, convergence
of transnational corporate governance mechanisms is argued to be quite limited.
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Son yillarda is diinyasinda ortaya ¢ikan skandallarin (Enron, WorldCom, Parmalat,
Qwest, ImClone vd) glindeme tagimmasi ¢esitli ¢ikar gruplarinin, isletmelere, yoneticilere
ve ekonomiye olan giivenlerini sarsmistir. Finansal krizlerin ve sirket skandallarinin arka-
sindaki 6nemli nedenlerden birinin koti yonetim oldugu goriisii, iyl kurumsal yonetisim
kavraminin 6nemini artirmistir. Kurumsal yonetim, tlim menfaat sahiplerinin beklentilerinin
yerine getirilmesini gbzeten bir yaklasimdir. Bu anlayista, isletmenin hedeflerine ulagilabil-
mesi i¢in tim paydaslarin isleyise dahil edilmesi esastir. Kurumsal yonetimin hayata gegme-
sini saglayacak en 6nemli unsurlardan biri de yonetim kurullaridir.

Yonetim kurulunun yapisi, iilkeler arasinda genellikle “tekli yonetim kurulu” (one-
tier) sistemi ve “ikili yonetim kurulu” (two-tier) sistemi olarak degisiklik gostermektedir.
Tekli yénetim kurulu sistemi, Anglo-Sakson (ABD, ingiltere, Kanada, Avustralya) iilkelere
Ozgldiir. Japonya’daki kurul yapisi biraz daha karmagik olmasina ragmen tekli yonetim ku-
rulu sistemine benzemektedir (Sener, 2011: 20-21). Alman sirketlerinde ise Anonim Sirket
Yasasi altinda diizenlenen iki katmanl bir sistem vardir. Bu yapi, isgiiciine ve bilylikligi-
ne bakilmaksizin tiim hisseli sirketler i¢in zorunludur (Tiingler, 2000: 231). Aym sekilde,
Tiirkiye’de uygulama alani bulan mevcut sistem de “ikili kurul” sistemidir (Catikkas ve
Alpaslan, 2013: 37). Tayvan yonetim kurulu yapisi, Japon denetim sisteminden tiiretilen bir
yapidir. Uygulamada denetgiler yonetimin golgesinde kaldigindan denet¢i ve yoneticilerin
ayni1 gruba ait olduklar1 kabul edilmektedir (Solomon vd, 2003: 239).

Literatiirde kurumsal yonetim mekanizmalarin sekillendiren ulusal is sistemleri ile ilgili
yazin oldukga smirh gozitkmektedir. Whitley (1991) bir iilkenin kurumlarinin olusturdugu o
iilkeye 6zgii ekonomik orgiitlenme tarzini ulusal is sistemi olarak adlandirmistir. Her is sistemi
kendine 6zgili egemen bir ekonomik aktor ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sayede orgiitler bir iilke
icinde benzerlikler gosterirken {ilkeler arasinda farkliliklar gostermektedirler (Whitley, 1990:
69). Kurumsal yonetimin gelismisligi, genellikle sistemin Anglo-Sakson Kurumsal Y 6netim
Sistemi’ne yakinsamasini akla getirmektedir. Ekonomilerin ve piyasalarin birbirine yakinsa-
dig1 ve ekonomik entegrasyonlarin genisledigi bir donemde, kurumsal yonetim sistemlerinin
de birbirlerine yakinsamasi beklenmekte ve bu yonde ¢abalar olmaktadir (Citak, 2006; 156).
Ancak bu yakinsamanin 6ntindeki en dnemli engelin tilkeler arasindaki farklilagmay1 saglayan
ulusal is sistemleri oldugu goriilmektedir. Sahin (2011)’in ¢calismasinda belirttigi gibi literatiir-
de ulusal ig sistemleri a¢isindan kurumsal yonetim uygulamalarinin yakinsama ve raksamasi
ile ilgili ¢aligmalara rastlanmamaktadir. Bu baglamda, bu ¢alismanin temel amaci, tilkelerin
ulusal is sistemlerinin, 6nemli bir kurumsal yonetim mekanizmasi olarak bilinen yonetim ku-
rulu yapilarinda nasil bir farklilik ortaya koyacagini arastirmaktir. Bununla birlikte bu meka-
nizmalar arasinda bir yakinsama veya iraksama olup olmadigini ortaya koymaktir.

Bu amag kapsaminda, Whitley’in ulusal ig sistemi yaklagimi (2000) esas alinarak,
ABD, Almanya, Japonya, Tayvan ve Tiirkiye’deki isletmelerin yonetim kurulu yapilarini
konu alan onciil ¢aligmalarin yer aldigi bir 6rneklem olusturulmustur. Bu {ilkelerin secilme
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nedeni, s6z konusu iilkelerin Whitley’in (2000) tanimladigi 6 is sistemini literatiirde en
iyi temsil ettigi diisliniilen lilkeler ve o baglamda gegerli olan is sistemleri olmalaridir. Bu
tilkelerde faaliyet gosteren isletmelerin yonetim kurulu kompozisyonlari ile ilgili “Google
Akademik” iizerinden yapilan taramaya gore 96 ¢aligmadan 110 veriye ulasilmistir. Elde
edilen bu veriler igerik analizi yontemi kullanilarak incelenmistir. Calismada kullanilan ve-
rilerin toplanma asamasinda bazi kisitlarla karsilasilmistir. Ozellikle, yonetim kurulu karak-
teristiklerinden i¢ yonetici oran1 ve birlesik liderlik yapisi ile ilgili verilere ulasmada giigliik
¢ekilmistir. Ayni sekilde, veritabanlarinin ¢alismalara erigimi engellemesi veya siirlamasi
sonucunda bazi ¢aligmalara ulasilamamistir. Ayrica, yonetim kurulu degiskenlerinde farkli
tanimlama ve siniflandirmalara yer verilmesi, bu sonuglarin yorumunu zorlastirmistir.

Bu calismanin en 6nemli teorik katkisinin, literatiirde ¢ok fazla incelenmeyen is sis-
teminin yonetim kurulu yapisi iizerindeki etkisini ortaya koymaya c¢alismasi ve bu yon-
de ileride ampirik diizeyde yapilacak ¢aligmalar i¢in bazi dnermeler gelistirmesi oldugu
distiniilmektedir.

1. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI

Kiiresellesme ve bilgi ekonomisinin etkilerinin her gegen giin daha yogun hissedildigi
glinimiiz diinyasinda, isletmecilik alaninda bir¢cok yeni kavram ve anlayis ortaya konul-
makta ya da mevcut kavramlar yeniden tanimlanmaktadir. Bu siiregte kurumsal yonetim
kavrami hem akademisyenler hem de uygulamacilar tarafindan ilgi géren konularin basin-
da gelmektedir. Bu ilgi temelde, s6z konusu kavramin sirketlerin ve finansal piyasalarin
yeniden yapilanmasinda, gelisiminde ve denetiminde {istlenmis oldugu 6nemli rolden
kaynaklanmaktadir (Oztiirk ve Demirgiines, 2008: 395).

Kurumsal organizasyon, bazi ortak hedeflere sahip ve ¢cogulcu ¢ikarlari koruyan sos-
yal ve kolektif bir sistem olarak tanimlanmaktadir (Aguilera, 2005: 41). Kurumsal yonetim
ise, bu sistemde yer alan farkli aktérler arasindaki hak ve sorumluluklarin dagilimi anla-
mina gelmektedir (Aguilera, 2005: 41). En genis anlamda insanlarin bir amaca ulasmak
i¢in olusturdugu herhangi bir kurumun yonetiminin diizenlenmesidir. Daha dar anlamda
Diinya Bankasinin tanimina gore, “bir kurumun beseri ve mali sermayeyi ¢cekmesine, etkin
caligmasina ve boylece ait oldugu toplumun degerlerine saygi gosterirken uzun dénemde
ortaklarma ekonomik deger olusturmasina imkan taniyan her tiirlii kanun, yonetmelik, kod
ve uygulamalardir” (aktaran, TUSIAD, 2002: 9).

Tiim diinyada kurumsal yonetim alaninda bir¢ok ¢alisma vardir (6rnegin; Berle ve Me-
ans, 1932; Jensen ve Meckling, 1976; Shleifer ve Vishny; 1997; La Porta vd, 1999; Claas-
sens vd, 1999, Desender vd, 2011). Bu ¢aligmalara paralel olarak, tiim iilkeler i¢in gegerli
olan tek bir kurumsal yonetim modelinden s6z edilemeyecegi vurgulanmaktadir (Dogan
vd, 2013b, Citak, 2006). Benzer sekilde tek bir iilke i¢cinde yabanci sahiplerin agirli§ina
gore sekillendirilmis farkli kurumsal yonetisim modellerinin olabilecegi de dile getirilmistir
(Desender vd, 2011). Gelismis kurumsal yonetim ilkeleri genelde Anglo-Sakson sistemini
akla getirmekte ve yasal diizenlemeler, OECD ilkeleri gibi konular sistemleri bigimsel ola-
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rak birbirine yaklastirmaktadir. Ancak, ekonomik, yasal, politik ve kiiltiirel yap1, isletme
bicimleri, sektorler arasi iligkiler, isletme sahiplik yapilar: gibi 6zellikler agisindan énemli
farkliliklar gosteren iilkelerin kisa vadede tek diizen bir kurumsal yonetim anlayisint benim-
seyerek uygulamalari zor goriinmektedir (Citak, 20006).

2. ULUSAL i$ SISTEMLERI

Piyasa ekonomisi dahilinde ekonomik faaliyetlerin farkli, ama esit derecede basarili
sekilde orgiitlenebilecegini ve bir iilkede verimli bir sekilde faaliyet gosteren bir orgiitsel
formun baska bir iilkede ayni sonuglari, basartyr gosteremeyecegini dile getiren Whitley
(2000), birbirleri ile 6nemli dl¢lide farkliliklar gdsteren ekonomik organizasyon tiirlerini
dort ideal grupta toplamistir. Bunlar dagiik (fragmented), koordineli endiistriyel bolgeli
(coordinated industrial district), pargali (compartmentalized) ve isbirligine dayali (collabo-
rative) is sistemleridir. Bu is sistemlerine ek olarak, firma biiylikliigii, sektorler arasi koor-
dinasyon ve sahip kontrol tiirline gére daha fazla ayirt edilebilir olan devlet tarafindan yon-
lendirilen (highly coordinated) ve devlete bagimli (state organized) is sistemleri de vardir.

Daginik is sistemleri, iiretim faaliyetlerinin birlik entegrasyonunun ve sahiplik biitiinles-
mesinin diisiik diizeyde oldugu, sektorler arasi koordinasyonunda kisa vade ile smirli kaldigi
ig sistemleridir. Firmalar arasindaki isbirligi cok diisiik seviyede, faaliyetlerin koordinasyonu
ve stirdiiriilmesi ise olduk¢a nadir ve zordur. Bu tiir is sistemleri, geligmekte olan bir¢ok {ilke-
de oldugu gibi, devletten ve diger 6zel isletmelerden uzak, kisisel otoriteye dayali ve resmi ku-
rumlara giivenin disiik oldugu toplumlarda goriilmektedir (Whitley, 2000: 859-860). Tayvan,
Cin ve Hong Kong bu i sistemine ornek olarak gosterilebilir (Sahin vd, 2011a: 60).

Koordineli endiistriyel bolgeli is sistemleri, ekonomik faaliyetlerin ¢ok daha fazla bir-
lik koordinasyonu i¢inde oldugu ve sahiplik biitiinlesmesinin diisiik seviyelerde oldugu is
sistemleridir. Firma iflaslar1 ve yeni firma olugturma orani olduke¢a yiiksek olup firmalar
kiigiik ya da orta biiyiikliikkte olma egilimindedirler. Bu is sistemlerinde zanaatkar sahip
kontrollii firmalar yaygin olup calisanlar arasinda karsilikli bagimlilik yiiksektir. isbirligi ve
ortak organizasyon, kendi genislemesi ve karlar1 i¢in yerel ekonominin biiyiimesine bagimli
olan yerel bankalar ve giiglii ticaret odalar1 tarafindan desteklenmektedir (Whitley, 2000:
860). Bu is sistemlerine Italyan endiistriyel bolgeleri ve Japonya 6rnek gosterilebilir (Whit-
ley, 2000: 861).

Pargali is sistemleri, finansal piyasalardaki sahiplik kontroliiniin piyasa sartlarina uy-
gun olarak yiiriitiildiigii ve birlik koordinasyonun diisiik oldugu is sistemleridir. Bu tiir is
sistemlerine sahip olan Anglo-Sakson ekonomilerinde ekonomik faaliyetlerin koordinasyo-
nu firmalarla sinirlidir. Anglo-Sakson ekonomileri, bir¢cok islemi etkin bir sekilde koordine
eden ekonomik temsilciler arasindaki piyasa taahhiitlerine izin veren, ¢ogulcu, 6zellikle hu-
kuk sistemi gelismis ve gii¢lii resmi kurumlara sahip ekonomilerdir. Biiyiik firmalarin bas-
kin oldugu bu is sistemlerinde egitim ve 6gretim sistemi nadir olarak devlet, igverenler ve
sendikalar arasinda isbirligi gerektirse de firmalar arasi is birligi seviyesi diisiiktiir (Whitley,
2000: 861).
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Isbirligine dayali is sistemleri, {iretim zinciri i¢indeki firmalar aras1 baglantilarin giiclii
ve miilkiyet entegrasyonunun oldukea yiiksek seviyelerde oldugu is sistemleridir. Is ortak-
lar1 arasinda risk paylasimi, egitim ve teknik standardizasyon {izerine rakipler arasinda is-
birligi ve benzeri konular bu is sisteminin temel 6zellikleri olarak goriilmektedir. Sahiplik
kontrolii bir tiir ittifak olarak nitelendirilmektedir (Whitley, 2000: 863). Almanya basta ol-
mak lizere bir¢ok Kita Avrupa iilkesi bu ig sistemine sahiplerdir (Sahin vd, 2011a: 61).

Devlet tarafindan yénlendirilen is sistemlerinde sahiplik kontrolii, liretim zincirinde-
ki birlik koordinasyonu ve miilkiyet 6nemli bir kombinasyonu olusturmaktadir. Sektorler
arasi ittifaklar ve isbirligi bu ekonomilerde daha kurumsallagsmistir. Sektorler arasi faali-
yetler daha biitiinlesik olup yeni gelismeler firma gruplar tarafindan koordine edilmektedir
(Whitley, 2000: 863-864). Savas sonrasi Japon is sistemleri bu is sistemlerine 6rnek olarak
gosterilmektedir (Whitley, 2000: 864).

Devlete bagimli is sistemleri, devletle iligkiler hayati oneme sahiptir. Devlet risk payla-
stmu dahil her tiirlii ekonomik faaliyette etkindir. Sirket sahipleri, devletle olan iligkileri yon-
lendirmektedir. Devlet kaynaklarina ulagmak i¢in firmalarin rekabet halinde olmas, sirketler
arast iliskilerin zayif olmasina sebep olmaktadir (Sargut ve Ozen, 2010: 357). Miilkiyet temel-
li koordinasyonun yiiksek oldugu bu tiir ekonomilerde, ekonomik faaliyetlerde birlik koordi-
nasyonu azdir. Sahip kontroliiniin baskin formlar1 farkliliklar gdsterebilmektedir. Isletmelerde
performans denetimi genellikle yakin ve otoriterdir (Whitley, 2000: 862). Savas sonrasi Gii-
ney Kore ve Tiirkiye bu is sistemine drnek gosterilebilir (Sahin vd, 2011a: 61).

3. YONTEM

3.1. Arastirmanin Amaci

Bu c¢alismanin temel amaci, iilkelerin ulusal is sistemlerinin, 6onemli bir kurumsal
yonetim mekanizmasi olarak bilinen yonetim kurulu yapilarinda nasil bir farklilik ortaya
koyacagimi arastirmaktir. Bununla birlikte bu mekanizmalar arasinda bir yakinsama veya
rraksama olup olmadigini ortaya koymaktir. Dolayisiyla bu ¢aligmada, kurumsal yonetim
mekanizmalarindan yonetim kurulu yapisi tercih edilmistir. Yonetim kurulu biiyiikligi,
kompozisyon (i¢-bagimsiz iiyeler) ve birlesik liderlik yapist incelenmistir. Diger yandan
yonetim kurulu yapisini etkiledigi goriilen aile sahipligi de ilaveten incelenmistir.

3.2. Arastirmanin Veri Seti ve Yontemi

Bu ¢alismada Whitley (2000)’in ortaya koydugu ulusal is sistemleri yaklasimi esas
almmistir. Whitley ¢alismasinda, is sistemlerini 6’ya ayirmistir. Ancak Sahin vd (2011a)
yaptiklari calismada devlet tarafindan yonlendirilen ve koordineli endiistriyel bolgeli is sis-
temlerinin birbirlerinden ayirt edilebilmelerinin son derece gii¢c olmasi ve Whitley’in bu is
sistemlerine &rnek olarak birer iilke (Italya ve Japonya) gdstermesinden dolay: bu is sis-
temlerini birlikte ele almislardir. Bu baglamda 5 farkl: is sistemini literatiirde en iyi temsil
ettigi diistiniilen 5 iilke segcilerek s6z konusu iilkelerdeki yonetim kurulu yapisini konu alan
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calismalar ele alinmistir. Pargali is sistemlerini temsilen Amerika Birlesik Devletleri, isbir-
ligine dayal1 is sistemlerini temsilen Almanya, devlet¢ce yonlendirilen endiistriyel koordineli
is sistemlerini temsilen Japonya, daginik is sistemlerini temsilen Tayvan ve devlete bagiml
i sistemlerini temsilen Tiirkiye tercih edilmistir.

Ulusal is sisteminin kurumsal yonetim mekanizmasindaki yarattig1 farkliliklar: ince-
lemek amaciyla icerik analizi yapilmistir. Icerik analizinin yéntem olarak secilme sebebi,
yaygin olarak sosyal bilimler alaninda kullanish bir 6l¢tim teknigi olarak kabul edilmesidir
(Okazaki, 2004: 86). Icerik analizi, secilen kriterlere bagh olarak gesitli gruplar halindeki
bir metnin i¢indeki konunun kodlanmasi yontemidir (Milne ve Adler, 1999: 237). Igerik
analizi slireci: Ornek se¢im; incelenecek metinlerin belirlenmesi, analiz birimi; makale ve
raporun temalarinin belirlenmesi (96 makale), kodlama tablolari; kodlayicilarda belirlenen
tema kategorileri, kodlamanin yapilmasi, giivenirlilik ve tablolarin olusturulmasi ve rapor-
lamanin yapilmasi olarak tamamlanmistir (Nasir, 2005: 44).

Bu baglamda ilk olarak, ulusal is sistemleri ¢ercevesinde kiyaslama yapabilmek
i¢in yonetim kurullarinin yapisal 6zelliklerine odaklanilmistir. Ulkelerin yonetim kurulu
ozelliklerini belirlemek i¢in diinyanin en kapsamli arami motoru olarak kullanilan Google

LLENNTS IS bl

Akademik tizerinde “board of directors”, “board structure”, “board composition”, “in-
dependent directors”, “family ownership” ve “CEO duality” anahtar kelimeleri arasti-
rilmistir. Bu temel arama terimleri degisik kombinasyonlarla 6rneklemde yer alan 5 {ilke
(ABD, Almanya, Japonya, Tayvan, Tiirkiye) igin ayr1 ayr1 uygulanmistir. Ornek olarak
Tirkiye icin; “board of directors Turkey”, “Turkey board of directors”, “Turkish board
of directors”, “Turkish board structure”, “Turkey board composition”, “independent di-

rectors Turkey”, “Turkey family ownership”, “Turkey CEO duality” kaliplar ile aramalar
yapilmigstir.

Aramalar sonucunda, toplam 867 makale, arastirma kagidi, sunumlar ve bir¢ok kurum
tarafindan hazirlanan aragtirma belgelerine erisilmistir. En fazla sonuca ABD (611 sonug)
ve Japon (143 sonug) kurullarinda ulasilmistir. Alman yonetim kurullart ile ilgili 74, Tayvan
yonetim kurullari ile ilgili 38 ¢alismaya rastlanmigtir. Tiirkiye i¢in bu bilesimler sonucu sa-
dece 10 makaleye ulasilabilmistir. Tkinci olarak, bu aramalar sonucunda ulasilan calismalar
iyice arastirildiktan sonra verilerin elde edilisinde sikint1 yagsanan kurullar (6zellikle Tiirk ve
Alman yonetim kurullar1) i¢in ek aramalar yapilmistir. Bu aramalar, elde edilen ¢aligmalarin
kaynakga taramasi seklinde yapilmistir. Buna ek olarak Tiirkiye i¢in ASOS Index’te (Aka-
demia Sosyal Bilimler indeksi) ve Tiirk¢e akademik kaynaklarda “ydnetim kurulu yapilar1”,
“yonetim kurulu kompozisyonlar1”, “bagimsiz yoneticiler”, “aile sahipligi” ve “birlesik li-
derlik yapis1” kombinasyonlari ile yapilan aramalarda da 51 sonuca ulagilmistir.

Bu aramalarda elde edilen sonuclar tek tek incelenip konuyla ilgi durumuna gore sira-
lanmis ve icerisinde yonetim kurulu biiyiikliigii, i¢-bagimsiz yonetici orani, aile sahipligi ve
birlesik liderlik yaps1 ile ilgili sayisal verilere yer veren ¢alismalar dikkate alinmustir. Ince-
lenen 927 ¢alismadan 96°s1 icerik analizinde kullanilmistir. Analiz i¢in gerekli olan yonetim
kurulu 6zellikleri ile ilgili sayisal degerlere yer vermeyen 831 ¢aligma analize katilmamustir.
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Analizde kullanilan 96 ¢alismadan elde edilen 110 verinin iilkelere gore dagilimi; ABD
42 (%38.2), Almanya 12 (%10.9), Japonya 17 (%15.4), Tayvan 18 (%16.4) ve Tiirkiye 21
(%19.1) seklindedir.

Yonetim kurulu yapilarini analiz etmek icin gerekli olan ve bu caligmada kullani-
lan degiskenler kurul biiyiikligi, i¢ yoneticiler, bagimsiz yoneticiler (kurul bagimsizligi),
birlesik liderlik ve ayrica aile sahipligidir. Bu degiskenlerin yani sira, kurul yapisinin tek
katmanli veya cift katmanli olmasi, kurul biiyiikliigii, i¢ yonetici orani, bagimsiz yonetici
oran1 ve birlesik liderlik yapisi lizerinde etkili oldugu diisiiniilerek yorumlarda dikkate
alinmistir. Kurul Biiytikligi: Yonetim kurullarinda goérev yapan toplam yonetici sayi-
sidir. I¢ Yoneticiler: Yénetim kurulundaki i¢ ydneticilerin ydnetim kurulu biiyiikliigiine
oranidir. I¢ yoneticiler icrada gérev alan profesyonel yoneticilerdir. Bagimsiz Yoneticiler
(Kurul bagimsizlig): Yonetim kurullarinin hangi diizeyde i¢ yoneticilerden bagimsiz ca-
listigin1 tanimlar. Yonetim kurulundaki bagimsiz yéneticilerin yonetim kurulu biiyiiklii-
gline oranidir.

Farkli kurumsal yonetim mekanizmalarinda bagimsiz yonetici (independent) mevzu-
attan kaynakli bir sekilde farkli tanimlamalara sahiptir. Mesela bagimsiz yonetici (inde-
penent) dis yonetici (outsider) ile kavramsal olarak karigmaktadir. Kurul bagimsizlig: ile
iligkilendirilen dig (outsider) yoneticiler de bagimsiz yonetici olarak kabul edilmistir. Diger
yandan literatiirde bagimsiz yoneticilerin bagimsiz olmadiklari {izerine de oldukca elesti-
ri bulunmaktadir (Usdiken ve Oktem, 2008). Bu yéneticiler bagimli bagimsiz (affiliated
independent) olarak tanimlanmaktadir. Bu ¢alismalarda tablolarin altinda dipnot seklinde
verilmistir. Birlesik Liderlik Yapisi: Icradan sorumlu genel miidiiriin ve yonetim kurulu bas-
kanmin ayni kisi olmasidir. Ayrica yonetim kurulu degiskenini farkli is sistemlerinde en
cok etkiledigi diistiniilen sahiplik yapisi da ¢aligmaya ilave edilmistir. Aile Sahipligi: Sirket
sahipligindeki aile sahiplik oranidir. Kodladigimiz tiim temalarin icerigi sayisal veri oldugu
i¢in ikinci bir kodlayict kullanilmamistir. Ancak, yoruma agik konularda diger arastirmaci
ile grup caligmasi yapilmistir.

3.3. Verilerin Yorumlanmasi

3.3.1. ABD Yonetim Kurulu ile ilgili Verilerin Yorumu

ABD igletmelerini konu alan ¢alismalar genel olarak yorumlandiginda, yonetim kurulu
bliytkligi ve firma degeri arasinda ters yonlii bir iliski goze carpmaktadir (Yermack, 1996;
Andres vd, 2005; Andres ve Vallelado, 2008; Cheng vd, 2008; Belkhir, 2009). Biiytik firma-
larin kurullarinin daha biiyiik ve daha bagimsiz oldugu ileri siiriilmiistiir (Boone vd, 2007).
Bu sekildeki biiyiik (Cheng, 2008; Adams-Mehran, 2002) ve bagimsiz kurullarin (Yermack,
1996; Anderson-Reeb, 2004; Shiah-Hou-Cheng, 2012; Dahya vd, 2008) isletme performan-
sina olumlu etkisinin oldugu da dile getirilmistir. Kurul bagimsizligini artirmanin firmalarda
diistik performansa sebep oldugu (Linck vd, 2008) veya herhangi bir etkisinin olmadigini
One siiren ¢aligmalarda (Davidson ve Rowe, 2004; Andres vd, 2005; Adams-Mehran, 2012)
bulunmaktadir.
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Daginik sahiplik yapisina sahip firmalarda yonetimi denetleyebilmek ve vekalet sorun-
larin1 gidermek i¢in daha fazla dig yoneticiye ihtiya¢ duyulmaktadir. Gelismekte olan iilke-
lerde, gelismis lilkelere oranla daha yiiksek olan sahiplik yogunlasmas: dis yonetici orani
ile negatif iliskilidir (La Porta vd, 1999; Li, 1994). Bazi calismalarda aile sirketlerinin diger
sirketlere gore onemli 6l¢lide daha iyi performans gosterdigi (Anderson-Reeb, 2003; Ander-
son-Reeb, 2004) ve aile sahipliginin sirketlerin uluslararasilagmasinda olumlu rol oynadig:
(Zahra, 2003) sonuclarma ulagilmistir. Kurul boyutu ve birlesik liderlik yapisi arasinda da
pozitif bir korelasyon goze ¢arpmaktadir (Belkhir, 2009).

Yonetim kurulu biiyiikliigii ile ilgili olarak yukaridaki literatiirde de bahsedildigi lizere,
ozellikle finansal performans sonuglartyla 6zdeslestirilmistir. Hem pozitif hem de negatif
etkiledigini savunan ¢aligsmalar bulunmaktadir. Beklendigi gibi ABD sirketlerinde dis yo-
netici orani oldukea yiiksek gerceklesmistir. Bu durum, kurul bagimsizligina énem veren
Amerikan sirketlerindeki i¢ yonetici oraninin diigitk olma sebebini agiklamaktadir. Ayrica,
1990’11 yillarin sonu 2000°1i yillarin bagindan itibaren i¢ yonetici oranindaki azalma dikkat
¢ekmektedir. ABD yonetim kurullarinda aile sahipliginin oldukga diisiik oldugu goriilmek-
tedir. Bu durum pargali is sistemlerinde aile kontroliiniin diisiik olmasi ile agiklanabilir. Bir-
lesik liderlik yapisinin ise oldukca yaygin oldugu gézlemlenmektedir. Tek katmanli kurul
yapisina sahip olan bu sistemde, yaygin olan CEO’larin denetimini saglamak i¢in bagimsiz
yoneticilere onem verilmektedir. ABD yonetim kurullar ile ilgili yapilan calismalardan elde
edilen veriler Tablo 1’de gdsterilmistir.
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Tablo 1: ABD Yo6netim Kurulu Degerleri

Yazar vil Yénetim nglmlwlz I¢ Yénetici Aile. N Birlegik Liderlik
Kurulu | Yonetici (%) | (%) Sahipligi (%) | (%)
Hermalin&Weisbach 1988 |13 45.4 - -- -
Byrd&Hickman 1992 | 12.1 62.5 37.5 - --
Li 1994 | -- 74 -- 11 --
Yermack 1996 | 12.25 54 36 -- --
Angbazo&Narayanan 1997 | 15.95 81.41 - - 88.42
Tufano& Sevick 1997 | 8.7 71" - -- -
Denis &Sarin 1999 |9.35 60 39 - --
La Porta vd. 1999 | -- -- - 20 -
Hanson & Song 2000 |12.38 53" 30 - --
Bhagat & Black 2000 | 11 4 26 -- --
Klein 2002 | -- 58.4 22.5 - --
Anderson & Reeb 2003 |-- 55.39 - 17.88 -
Anderson vd. 2003 |-- -- - 19 -
Zahra 2003 | -- -- - 23.9 23
Anderson & Reeb 2004 | 11.44 72.01 27.99 5.97 --
Davidson&Rowe 2004 | 8.8 80.2 19.8 - -
Andres vd. 2005 | 12.74 79 21 - --
Aguilera 2005 | 11 80 -- -- 23
Boone vd. 2007 [6.21 62 -- -- 60
Linck vd. 2008 | 7.5 - 34.3 - 58.3
Dahya vd 2008 |12 75 - -- -
Coles vd. 2008 | 10.4 77 22 - --
Andres &Vallelado 2008 | 15.2 81 - -- -
Cheng 2008 |9.12 64.9 - - -
Cheng vd. 2008 | 12.21 53.08 -- - 76.2
S.S.B.I. 2008 | 10.8 82 - - 61
Li & Song 2009 |-- 80.28 - -- -
Belkhir 2009 |13 67 -- - 65
Kriiger 2009 |9.53 69.5 18.4 -- --
Miller vd. 2010 |-- - 24 19 --
Reeb & Upadhyay 2010 |9.05 78.79 -- -- -
Block 2010 |-- -- -- 5 80
Duchin vd. 2010 |9.55 60.36 -- - --
Post vd. 2011 | 9.5 59 -- - 63
Ferreira vd. 2011 | 10.7 73.8 - -- -
S.S.B.I. 2011 | 10.7 84 - - 59
Adams & Mehran 2012 | 17.97 69 20 -- -
Shiah-Hou & Cheng 2012 | 10.59 84.93 -- - 69
S.S.B.1. 2013 | 10.7 85 -- - 55
Yayla & Hu 2014 |9.18 84 -- - --
McCahery&Vermeulen | 2014 |8 75" - - 70
Ortalama -- 10.95 70.44 27.03 15.2 57.03

*  Bu oranin bir kismi bagli dis ydneticilerden olusur.

** Sayi olarak verilen degerler yiizde olarak hesaplanmistir.
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3.3.2. Almanya Yonetim Kurulu ile ilgili Verilerin Yorumu

Almanya i¢in yonetim kurulu biiyiikligii ile performans arasinda negatif iligkinin ol-
dugunu (Andres vd, 2005) veya herhangi bir iliskinin olmadigin1 (Bermig ve Frick, 2009)
savunan caligmalara rastlanmistir. Bazi ¢aligmalarda kurulun bagimsizlik derecesi ve firma
degeri arasinda saglam bir iliski gdzlemlenmezken (Andres vd, 2005; Bermig ve Frick,
2009), Krivogorsky (2006) nin ¢alismasinda bagimsiz yonetim orani ile girket degeri ara-
sinda pozitif iliski bulunmustur. Ferreira ve arkadaslar1 (2011) ise yonetim kurulu bilesim-
lerinin tlkelere 6zgili kanun ve yonetmeliklerden etkilendigini dile getirmislerdir. Ayrica,
hissedarlarin kanunlarla korunma mekanizmalarinin gelismis oldugu bu iilkede dagmik
sahiplik yapisinin 6n planda oldugu goriilmektedir (La Porta vd, 1999). Aile firmalarinin
hakim pay sahipligi veya daginik ortaklik yapisina sahip firmalardan daha karli oldugu dile
getirilmistir (Krivogorsky, 2006; Andres, 2008; Ampenberger vd, 2013). Bunun yaninda
birlesik liderlige, iki katmanli kurul yapisindan dolay1 pek rastlanmamaktadir (Koke vd,
2001). Almanya yonetim kurullar ile ilgili yapilan ¢alismalardan elde edilen veriler Tablo
2’de gosterilmistir.

Tablo 2: Almanya Yoénetim Kurulu Degerleri

Yazar il Yénetim BiQIm.SI.Z I Yénetici Aile Sahipligi B{'rle§{'k
Kurulu Yénetici (%) | (%) (%) Liderlik (%)

La Porta vd. 1999 -- -- - 10 -

Koke vd. 2001 12.7° - - 14.1 0
Andres vd. 2005 15.06 60 40 - -
Krivogorsky 2006 - 30.9 46.9 21 51"
Christian Andres | 2008 - - - 13 -
Dahya vd. 2008 14.8 57.5 - - -
Bermig & Frick | 2009 12.8 -- - - -

Li & Song 2009 - 50.86 - - -
Balsmeier vd. 2011 23.12" -- - 27.84 -
Ferreira vd. 2011 21.3 38.3 - - -
cg_’pe”be’ 9er 12013 |1072 - - 17.9 -
S.S.B.1. 2013 16.3 61.4 - - -
Ortalama - 15.08 49.82 43.45 17.3 25.5

*  Denetim kurulu + Yénetim kurulu
** 9 (lkenin ortalamasi yaniltici olabilir.

Alman is sistemini, yonetim kurulu biiyiikligii agisindan degerlendirdigimizde, ikili
kurul yapisindan dolay1 genelde yonetim kurulu bityiikliigiiniin yiiksek oldugu goriilmekte-
dir. ABD’deki yonetim kurullar ile kryaslandiginda biiyiik fark goriilmektedir. D1s yonetici
orani ABD yo6netim kurullarinda oldugu kadar yiiksek olmamakla birlikte, kurul tiyeleri-
nin biiyiik kism1 bagimsiz yoneticilerden olusmaktadir. I¢ yonetici ve bagimsiz yonetici
sayilariin birbirine ¢ok yakin olduklar1 ve i¢ yonetici oraninin ABD ydnetim kurullarma
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kiyasla daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Tablo 2’den anlasilabilecegi gibi ABD yonetim
kurullart ile benzer sekilde Alman sirketlerinde de aile sahipliginin olduk¢a diisiikk oldugu
goriilmektedir. Ayn1 zamanda 2000’11 yillarin ilk baslarina oranla aile sahipliginde artig goz-
lenmektedir. Birlesik liderlik yapisina ise pek rastlanmamaktadir. Bunun sebebi ise iki kat-
manli yap1 geregi yonetim kurulu bagkani ve CEO rollerinin ayrilmig olmasidir. Bu durum,
Alman yonetim kurulu literatiiriinde birlesik liderlik ile ilgili fazla ¢calismanin olmayigini
acgiklamaktadir.

3.3.3. Japonya Yonetim Kurulu ile iIgiIi Verilerin Yorumu

Japonya i¢in bir¢ok ¢alismada kurul boyutu performans iizerinde istatistiksel ola-
rak anlamli bir etkiye sahip degildir (Bebenroth-Donghao, 2006; Essein vd, 2012; Na-
kano-Nguyen, 2012). Japon firmalar i¢in ¢ok biiyilik veya ¢ok kii¢iik kurullarin daha iyi
oldugu (Sakawa vd, 2009) ve kurul boyutunun firma biiylikligii ve firma karmagikligi
ile pozitif iliskili oldugu savunulmustur (Aman-Nguyen, 2012). Yonetim kurullarinin
bagimsizliginin performans: olumlu etkiledigini savunan (Bebenroth-Donghao, 2006;
Dahya vd, 2008) calismalarin yan1 sira Essein ve arkadaslar1 (2012) bu etkinin olumsuz
olacagini soylemislerdir. Baz1 calismalarda ise bagimsiz yonetici orani ile performans
arasinda anlaml bir iligkiye rastlanmamistir (Abe-Jung, 2004; Aman-Nguyen, 2012).
Japonya yonetim kurullari ile ilgili yapilan ¢calismalardan elde edilen veriler Tablo 3’te
gosterilmistir.

Tablo 3: Japonya Yonetim Kurulu Degerleri

Yazar vil gg;l:'i’klﬁgﬁ 3:%222 lg Yénetici gg;:ipligi Z'g;ﬁ:
Li 1994 | -- 9 - - -
La Porta vd. 1999 | -- - - 5 -
Claessens vd. 2000 | -- - - 9.7 -
Abe & Jung 2004 | 18.09 11.8 -- -- -
Abe & Shimizutani 2007 | 15.15 - 67 - -
Bebenroth&Donghao | 2007 | 10.16 7 -- - --
Dahya vd. 2008 | 14 38 - - -
Sakawa vd. 2009 | 19.82 21.4 - - -
Li & Song 2009 | -- 19 - - -
Desender vd. 2011 | 18.38 10 -- - -
Aman & Nguyen 2012 | 10.23 71 -- - -
Japan Board Index 2012 | 121 215 -- - -
Nakano & Nguyen 2012 | 10.41 -- 93 -- --
Van Essenvd. 2012 | 25.52 23 - -- 11
Japan Board Index 2013 | 121 22 - -- --
Carney & Child 2013 | -- - 6 --
Tanaka 2014 | 12.07 13.37 - 7.8 -
Ortalama -- 14.83 16.93 80 7.12 1"
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Hissedarlar i¢in koruma mekanizmalarinin gelismis oldugu bu iilkede 6zellikle koklii
firmalarin hakim ortaklik yerine dagiik sahiplik yapisini tercih ettikleri, aile isletmelerinde
ve kiiciik firmalarda miilkiyet-kontrol ayriminin daha belirgin oldugu ve yabanci miilkiyeti
yliksek olan firmalarin kurullarinin daha bagimsiz olduklari goriilmektedir (La Porta, 1999;
Desender vd, 2011).

Japon yonetim kurullarinda, Alman yonetim kurullarina benzer sekilde liye sayisinin
yiiksek oldugu goriilmektedir. Sonuglar yonetim kurulundaki i¢ ve bagimsiz iiyeler agisindan
degerlendirildiginde ise, gerek Amerikan gerekse Alman yonetim kurullar ile zit sonuglarla
karsilagilmistir. Bagimsiz yonetici sayisinin oldukea diistik oldugu Japon yonetim kurullarinda
i¢ yonetici sayisi ise oldukea yiiksek olarak goriilmektedir. Ancak son zamanlarda bagimsiz
yonetici oraninda kismen de olsa artiglar gériilmektedir. Bu durum, Japonya’nin basarisinda
onemli etkisi olan gii¢lii kurum kiiltiiriiniin etkisiyle agiklanmaktadir. Biiyiik oranda daginik
sahiplik yapisinin tercih edildigi Japon yonetim kurullarindaki aile sahipliginin oldukca diisiik
oldugu goriilmektedir. Aile sahipliginin bu kadar diisiik ¢ikmasi bu sistemdeki bankalarin
hisse senedi sahipliginin yiiksek olmasindan kaynaklanabilir. Birlesik liderlik yapisi ile ilgili
tek bir ¢alismaya ulagilmistir. Tablodan da goriildiigii gibi bu sonug oldukca diisiiktiir. Japon
yonetim kurullart her ne kadar “fii/i ” olarak tek katmanli olsa da, Alman yonetim kurullarina
benzemesinden dolayi, tipk1 Almanya’da oldugu gibi birlesik liderlik yapisi diisiik ¢ikmakta-
dir. Literatiirde fazla bir ¢alismaya rastlanmamis olmasi da bu sonucu desteklemektedir.

3.3.4. Tayvan Yonetim Kurulu ile ilgili Verilerin Yorumu

Tayvan i¢in yonetim kurulu biiyiikliigiiniin isletme performansi iizerinde herhangi bir
etkisinin olmadig1 goriilmektedir (Chiang, 2005; Chiang-Lin 2010; Van Essen vd, 2012).
Elde edilen sonucglara gore bagimsiz yonetici oraninin en yiiksek oldugu isletmeler, risk
sermayesine (venture capitalist) dayali isletmeler, bilisim-elektronik ve turizm sektdriindeki
isletmelerdir. Bu isletmelerdeki yonetim kurullarinin bagimsizlik orani performansi olumlu
etkilemektedir (Filatotchev vd, 2005; Chiang-Lin, 2010; Yeh, 2013). Risk sermayesi yatiri-
m1 yapan girketlerin daha bagimsiz bir yonetim yapisina sahip olduklar1 (Sheu-Lin, 2007),
birlesik liderlik yapisina sahip firmalarin bagimsiz yonetici ve denetgi oranlarinin daha dii-
siik oldugu sonuglarina ulagilmigtir (Chou-Hamill, 2010).

Son yillarda aile sahipliginin yonetim kurullarinin bagimsizliklarini olumsuz etkiledigi
(Van Essen vd. 2012) ve Tayvan’daki biiylik sirketlerin giiclii bir sekilde aile sahipligin-
den uzaklastig1 iddia edilmektedir (Carney-Child, 2013). Benzer sekilde, Yeh ve Woidtke
(2005)’de yonetim kuruluna aile tiyelerinin veya bagl iiyelerin hakim oldugu sirketlerin
kotii bir yonetim ortaya koyacagini savunmaktadirlar. Bu goriislere tam zit bir sekilde, aile
sahipliginin performansi olumlu etkileyecegi (Chu, 2011) veya herhangi bir sekilde etkile-
meyecegini savunan ¢aligmalara da rastlanmistir (Filatotchev vd, 2005; Peng-Jiang, 2010).
Ayrica aile sahipliginin, birlesik liderlik tizerinde pozitif etkilerinin oldugu (Van Essen vd,
2012) ve birlesik liderlik yapisinin isletme performansini olumsuz etkiledigi de goriilmekte-
dir (Chiang, 2005; Chiang-Lin, 2010; Yeh, 2013). Tayvan yonetim kurullari ile ilgili yapilan
caligmalardan elde edilen veriler Tablo 4’te gosterilmistir.

@ KTU - Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi



Ulusal Is Sistemlerinde Yénetim Kurul Yapisi Farkliliklari: ABD, Almanya, Japonya, Tayvan ve Tiirkiye Karsilastirmasi

Tablo 4: Tayvan Yonetim Kurulu Degerleri

Yazar vil ’B(Z;lgklﬁgii 5.3%22 lg Yénetici ggzipligi ff&fﬁﬁf
Claessens vd. 2000 | -- -- - 48.2 --
Chiang 2005 | 9.24 - - - 33.8
Filatotchev vd. 2005 | -- 23 - 17.23 -
Yeh&Woidtke 2005 |8.19 - - 25.5 48
Sheu & Lin 2007 | -- 68.8 29.12 - -
Chen 2009 |9.26 68.3 17.2

Chen& Hsu 2009 | -- 11.51 - 21.92 39
Chen & Nowland | 2010 | 9.66 34 - - -
Chiang & Lin 2010 | 9.41 13* - - 29
Chou & Hamill 2010 |9.73 36 - - 30
Peng & Jiang 2010 | -- - - 24.20 -
Chu 2011 | -- 26.8 73.2 16.37 -
Jiang & Peng 2011 | -- - - 24.23 --
Van Essen vd. 2012 | 10.58 45 -- 26 24
Yeh 2013 | -- 60.79 - - 28
Carney & Child 2013 | -- -- - 4.7 --
Yang vd. 2013 | 6.61 15.7 - - 37.8
Lin vd. 2014 |9.96 12.59 - - 26.96
Ortalama - 9.17 34.61 39.84 23.15 32.95

*  Sayi olarak verilen degerler yiizde olarak hesaplanmigtir.

Tayvan yonetim kurullarinin, Alman ve Japon yonetim kurullarina gore daha kiigiik
bir yapiya sahip oldugu goriilmektedir. Kurul biiytikligi ile ilgili elde edilen veriler iginde
en az sapmaya Tayvan yonetim kurullarinda rastlanmaktadir. Yonetim kurulu biiyiikligii
acisindan daha ¢cok ABD yonetim kurullarina benzemektedir. Ynetim kurulundaki i¢ ve
bagimsiz iiye sayilarinin birbirlerine yakin degerler olduklari goriillmektedir. Bu sayilar agi-
sindan degerlendirildiginde ise, Alman yonetim kurullari ile benzerlikler bulunmaktadir.
Tayvan yonetim kurullarindaki aile sahiplik oran1 Alman, Amerikan ve Japon sirketlerdeki
aile sahiplik oranlarindan daha yiiksek olarak goriilmektedir. Ancak son yillarda bu oranda
diistislerin oldugu anlasilmaktadir. Ynetim kurul yapist Japon kurul yapisindan esinlenme-
sine ragmen, birlesik liderlik yapisinin Japonya ve Almanya’da oldugundan daha yaygin
oldugu goriilmektedir. Aile sahipliginde oldugu gibi ilk ¢aligmalara oranla birlesik liderlik
yapisinda da diistisler gdzlenmistir.

3.3.5. Tiirkiye Yonetim Kurulu ile ilgili Verilerin Yorumu

Tiirkiye’deki yonetim kurullarinin biiytikligi ile ilgili sonuglar birbirlerine ¢ok
yakin degerlerdir. Calismalarda kurul biiyiikliigliniin performans iizerinde etkisinin ol-
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madig1 veya bu etkinin ¢ok sinirli oldugu dile getirilmistir (Topal ve Dogan, 2014).
Bazi ¢aligmalarda yonetim kurulu iiye sayisinin fazla olmasinin performansi diisiire-
cegi yoniindeki ongoriiler desteklenmemistir. Bu calismalarda yonetim kurullarinin
kiiciik olmasinin finansal performansi olumlu etkiledigi ve strateji agisindan kii¢iik
kurullarin daha aktif olduklar1 vurgulanmistir (Sahin vd, 2011b; Nas vd, 2013; Kay-
mak ve Bektas, 2008).

Firmalar biiylidiik¢e ve yaslandik¢a kurul biyiiklikleri artmaktadir (Aygiin vd,
2011). Yonetim kurulu biiyiikliikleri acisindan sektorler arasinda onemli bir fark bu-
lunmamaktadir (Sener ve El¢i, 2009). Bagli firmalarin biiyiikligii yonetim kurulunun
biiylikliiglinii artirmaktadir. Bagh firmalardaki bagimsiz yonetici orani ile firma bilyiik-
liigii de iliskilidir (Oktem ve Usdiken, 2010). Bagimsiz yoneticilerin orani ile finansal
gostergeler arasinda anlamli bir iligki yoktur (Kula, 2005; Kaymak ve Bektas, 2008;
Elitas vd, 2009; Sahin vd, 2011b; Arslan vd, 2010). Baz1 ¢alismalarda Tiirk sirketlerin-
de yonetim kurulunda bagimsiz iiye oranini artirmanin piyasa degerini ve performansi
azalttig1 yoniindeki sonuglar géze ¢arpmaktadir (Ararat vd, 2010; Dashti, 2013). Yone-
tim kurulundaki i¢ iiye sayis1 arttikca daha risksiz stratejilerin tercih edilecegi (Nas vd,
2013) ve i¢ yonetici oraninin yiiksek olmasinin performansi olumsuz yonde etkileyecegi
ileri stiriilmistiir (Sahin vd, 2011b). Buna karsilik, i¢ yoneticilerin varliginin aktif karli-
lik iizerinde pozitif bir etkiye sahip olacagi da savunulmustur (Kaymak ve Bektas, 2008).
Sirket i¢i sahiplik orani performansi ve firma degerini artirmaktadir (Giriinld, 2009).
Aile sahipligini birlesik liderlik yapisinin tercih edilme sebeplerinden biri olarak gore-
biliriz (Yamak vd, 2006). Bir¢ok ¢alismada, CEO ikiliginin sirket performansina olumlu
yansidigi veya birlesik liderligin performansi olumsuz etkiledigi sonucuna ulagilmistir
(Kula, 2005; Kaymak ve Bektas, 2008; Sahin vd, 2011b; Dogan vd, 2013b; Aygiin ve I¢,
2010). Birlesik liderlik yapisinin yénetim kurulu isleyisini ve performansi etkilemedigi
(Elitas vd, 2009; Arslan vd, 2010; Topal ve Dogan, 2014) goriislerine ek olarak kriz
donemleri gibi degisik zaman dilimlerinde bu yapiy1 kismen olumlu bulan ¢aligmalarda
vardir (Arslan vd, 2010; Dogan vd, 2013a).

Tiirkiye, yonetim kurulu biiyiikliigii agisindan en kiigiik kurullara sahip olan iilke
olarak goze ¢arpmaktadir. Bununla birlikte yonetim kurullarindaki bagimsiz yonetici
sayist da oldukea diisiiktiir. Bagimsiz yonetici sayisinin en yiiksek seviyede oldugu
bankacilik sektori ile ilgili yapilan ¢alismalarda rastlanmistir. Kurullardaki i¢ yoneti-
cilerin bagimsiz ydneticilere oranla daha fazla olduklari goriilmektedir. I¢ yonetici ora-
n1 Tayvan yonetim kurullart ile benzerlik gostermektedir. Aile isletmelerinin agirlikl
olmasindan dolay aile sahipliginin oldukga yiiksek oldugu goriilmektedir. Mevzuatta
iki katmanli kurul yapisina sahip olan, ancak uygulamada tek katmanl kurul yapisinin
on plana ¢iktig1 bu sistemde de birlesik liderlik yapisinin diigiik oldugu goriilmektedir.
Tirkiye yonetim kurullari ile ilgili yapilan ¢alismalardan elde edilen veriler Tablo 5°te
gosterilmistir.
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Tablo 5: Tiirkiye Yonetim Kurulu Degerleri

Yazar vil ;Z:"sltl'lm %?ggcsilz lg Oyeler gg:ipligi f:lgfri':
Veysel Kula 2005 | 5.30 11.1 -- 69 45
Yamak vd. 2006 | -- - - 13.17 11
Kaymaké& Bektas 2008 8.04 81 - -- 12
Elitas vd. 2009 | 5.26 27.5* - - 28.8*
Sener & Elgi 2009 | 6.56 80.7 19.2 - 7

Li & Song 2009 | -- 20.11 - - -
Gliriinlii 2009 | 6.48 52.77* 47.06* -- -
S-Géksen & Oktem | 2009 | 7.83 14.58 70.46 - -
Aygiin & I¢ 2010 | 6.51 - - - 54*
Ararat vd. 2010 | 6.02 7.7 49 - -
Arslan vd. 2010 | 5.7 40 -- -- 8.5
Oktem & Usdiken 2010 |57 8 - 9 -
Sener vd. 2011 6.65 7 17 -- -
Sahin vd. 2011b | 6.49 6.4 23.45 51.4** 20.61
Aygiin vd. 2011 6.76 - - - 56**
Sener 2012 | -- 5.9 - -- 10
Dashti 2013 | 10.73 24.49 - - 51
Dogan vd. 2013a | 7.57 -- - -- 29
Dogan vd. 2013b | 6.90 - - - 37.53**
Nas vd. 2013 | 6.73 13* 18* 53.44*** -
Topal & Dogan 2014 6.54 - -- - 57.8*
Ortalama - 6.76 26.68 34.88 39.2 22.29

*

Sayi olarak verilen degerler yiizde olarak hesaplanmistir.

“Ikilik: Genel miidiiriin ayni zamanda yénetim kurulu (iyesi olmasi” olarak tanimlanan 6rnekler ortalamaya
katilmamustir.

*** En blylik hissedarlar tarafindan dogrudan kontrol edilen hisselerin orani

*k

Elde edilen tiim sonuglarm ortalamasi ve yonetim kurulu yapilar: Tablo 6’da 6zetlenmistir.
Bu sonuglardan hareketle Alman igletmelerinin yonetim kurullarmim en biiyiik kurullar oldugu
ve bu durumunda kurul yapisinin iki katmanli olmasindan kaynaklandigi sdylenebilir. Ez az liye
ise Tiirk yonetim kurullarinda bulunmaktadir. Bu durum, Tiirk yonetim kurulu literatiiriinde yay-
gin olan, kii¢iik kurullarin daha etkin oldugu goriisii ile iligkili goriinmektedir. Aslinda bu durum
daha ¢ok Tiirk is sistemindeki aile sahipligi, holdingler ve bunlar arasindaki piramit yapilanma-
dan kaynaklanmaktadir (Goksen ve Usdiken, 2001; Demirag ve Serter, 2003).

Bagimsiz yonetici orani beklendigi gibi ABD isletmelerinde en yiiksek oranda ¢ik-
mistir. Japon sirketler ise kurul bagimsizlig1 en diisiik olan isletmelerdir. Ayrica, ele ali-
nan ¢aligmalarda bagimsiz yonetici oraninin sektorlere gore farkliliklar sergiledigi de gdze
carpmaktadir. Ornegin; Tiirkiye’de bankacilik, Tayvan’da bilisim-elektronik ve turizm gibi
sektorlerde bagimsiz yonetici oranlari biiyiik farkliliklar gostermektedir.
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Tablo 6: Tiim Ulkelerin Yénetim Kurulu Degerlerinin Ortalamasi

Ortalamalar ABD Almanya Japonya Tayvan Tiirkiye

Y.K. Biiyiikliigii | 10.95 15.08 14.83 9.17 6.76

Dis Yonetici 70.44 49.82 16.93 34.61 26.68

I Yénetici 27.03 43.45 80 39.84 34.88

Aile Sahipligi 15.2 17.3 7.12 23.15 39.2

Birlesik Liderlik | 57.03 25.5 11 32.95 22.29

Kurul yapisi Tek katmanh | Iki katmanh {Ij;;ﬁf;nn?gllek {Ij;lg(ﬁf;nnfgllek {Iji/;if;nr:gllek

Bagimsiz yonetici oranina paralel olarak i¢ yonetici orant en yiiksek olan iilkenin de
Japonya oldugu goriilmektedir. ABD yonetim kurullari ise en az i¢ yoneticiye yer veren
kurullardir. Gerek ABD’de yiiksek ¢ikan bagimsiz yonetici orani1 gerekse de Japonya’da
yliksek ¢ikan i¢ yonetici orani bu iilkelerin kurum kiiltiirlerini yansitmaktadir. ABD, Al-
manya ve Tayvan’daki isletmelerde aile sahipligi birbirlerine yakin oranlarda gercek-
lesmistir. Aile isletmelerinin yaygin oldugu Tiirkiye’de ise bu oran yiiksek ¢ikmaktadir.
Japon kurullarda i¢ yonetici oraninin yiiksek, aile sahipliginin diisiik oldugu gdze garp-
maktadir. Bu durum Japon is sisteminde, sermaye piyasasi ile karsilastirildiginda baskin
olan bankacilik sektoriiniin (Citak, 2006: 152) etkisiyle aciklanabilir. Diger yandan, iki
katmanli kurul yapisina sahip olan Almanya ve fiilen tek katmanli yapida olmasina rag-
men iki kuruldan olusan Japon kurullarda birlesik liderlik yapis1 fazla tercih edilmemek-
tedir. Bu sonug, Koke ve arkadaslariin (2001) calismasinda yer verdigi, icract ve icract
olmayan yoneticilerin ayrildigi kurullarda birlesik liderlik yapisina fazla rastlanmadigi
sonucu ile ortlismektedir. Dolayisiyla literatiirde, bu iilkeler i¢in birlesik liderlik yapisi ile
ilgili fazla caligma yer almamaktadir.

SONUG VE ONERILER

Son yillarda, geligmis tilkelerde yasanan sirket skandallarmin ardindan birgok iilkede
kurumsal yonetim ilkeleri gelistirilmis ve diinya genelinde kurumsal yonetimin etkileri daha
fazla hissedilmeye baglanmistir. Bu gelismelerden hareketle, bu ¢aligmada, dnemi giderek
artan kurumsal yonetimin en dnemli mekanizmasi olan yonetim kurullarma odaklanilmis
ve bu mekanizma {izerinde ulusal is sistemlerinin nasil bir farklilik ortaya ¢ikardigi ince-
lenmeye calisilmistir. Bu amag kapsaminda, 5 farkli is sistemini en iyi temsil ettigi diislinii-
len ABD, Almanya, Japonya, Tayvan ve Tiirkiye’de bu konuda yapilan ¢alismalardan elde
edilen veriler dikkate alinmistir. Ulkelerin kurumsal yonetim mekanizmalar1 kendi ulusal
is sistemlerinin etkisindedir. Ulkeleraras1 kurumsal yonetim mekanizmalarmin yakinsama-
st oldukca siirl goziikmektedir. Bagimsiz yonetici ve aile sahipliginde goriilen bu kismi
yakinsama, Anglo Amerikan sistemi ile Kita Avrupa’si sistemlerinde goriilmektedir. Tayvan
ve Japonya, birbirlerine ¢ok benzeyen yakin kiiltlirler olmalarina ragmen yonetim kurulu
ozellikleri benzesmemektedir.
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Diger yandan, Almanya ve Japonya ile birlikte bir¢ok iilkede bankacilik sektoriiniin
sermaye piyasasi ile karsilagtirildiginda baskin olmasi ve reel sektor isletmeleri ile bankalar
arasinda yakin iligkilerin olmasi, kurumsal yonetim sistemlerinin Anglo-Sakson sistemine
yakinsamasinin &niinde engel olarak gériinmektedir (Citak, 2006: 152). Ozen’in (2002) ¢a-
lismasinda degindigi gibi, tilkelerarasi yapisal farkliliklar (is hayatini diizenleyen yasalar,
egitim sistemi, kiiltiir, sanayi yapis1 gibi), ge¢mis uygulamalarin olusturdugu direng ve pi-
yasaya giren yeni aktorlerin getirdigi yenilikler orgiitlerin tiirdeslesme baskisini engelleyici
bir etki olusturmaktadir.

Genel olarak sonuglar, her ne kadar birbirlerine yakinsamasa da, is sistemi iizerinde
uluslararasi dayatilan kurumsal yonetim mekanizmasinin etkisinin sinirli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Az da olsa yonetim kurullarinin bagimsizliklarinin artmasi ve dagmik sahiplik
yapisinin tercih edilmesi, diger bir deyisle aile sahipligindeki goriilen azalmalar bu sonu-
cu desteklemektedir. Bu noktadan hareketle, literatiirde siklikla dile getirilen tiim yonetim
uygulamalarinin Anglo-Amerikan sistemine benzeyecegini sdylemek kisa donemde
miimkiin gérinmemektedir (Sahin, 2011a: 69).

Ayni sekilde Ozen’e (2002: 106-107) gore, belirli bir iilkede gelistirilmis bir yo-
netim uygulamasinin bagka bir {ilkeye transferi tam anlamiyla bir tiirdeslesmeye neden
olmayacaktir. Cilinkii transfer edilen iilkenin kurumsal baglammin etkisiyle bu yonetim
uygulamasinin benimsenme bigimi ve igerigi orijinalinden farklilasabilecektir. Y6netim
bilgisinin uluslararasi alanda yayilma siirecini agiklamaya yonelik bu ¢ergceveye gore, bir
iilkede yeni yonetim bilgisinin yayginlagabilmesi i¢in dncelikle, bu bilgiyi “mesrulasti-
ran” harekete gecirici ekonomik, toplumsal veya politik gelismelerin (krizlerin) olmasi
gerekmektedir. Tiim bu sonuglar 15181nda, Sekil 1’deki model ve bu modele bagli 6nerme-
ler gelistirilmistir.

ONERME 1: Ulusal is sistemleri ve kurumsal ydnetim mekanizmalar1 birbirlerini dog-
rudan etkilemektedirler. Ulkelerdeki yonetim kurulu boyutu, i¢ ve bagimsiz yéneticilerin
orant, birlesik liderlik yapisinin is sistemleri ile karsilikli bir etkilesim i¢inde oldugu goriil-
mektedir.

ONERME 2: Uluslararasi dayatilan kurumsal yénetim mekanizmalar1 ulusal is sis-
temleri tizerinde sinirli bir etkiye sahiptir. Ekonomi, politika, kiiltiir, hukuk ve egitim
gibi iilkelere 6zgii sistemler, dis baskilara karsi iilkelerin direng gdstermesini saglamak-
tadir.

ONERME 3: D1s baskilarin kurumsal yénetim mekanizmalari iizerindeki etkisi:

- Bagimsiz yonetici oraninda kismi bir artma ve buna bagl olarak i¢ yonetici oraninda
kismi bir azalma,

- Ayni sekilde, aile sahiplik (sahiplik yapisi) oranindaki sinirli azalista kendini goster-
mektedir.
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Sekil 1: Ulusal is Sistemi, Dis Baskilar ve Kurumsal Yoénetim Mekanizmasi Uzerindeki Etkisi
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ONERME 4: Gerek iilkelerde yapilan yasal diizenlemeler ile kurumsal yonetim bilin-
cinin gelistirilmeye ¢alisilmas: gerekse de uluslararast dayatilan kurumsal yonetim meka-
nizmalari, bigimsel olarak sistemleri birbirlerine yaklastirsa da, bu yakinsamanin fiili olarak
uygulanmasi pek miimkiin gériinmemektedir.

ONERME 5: Her ne kadar tiim sistemlerin Anglo-Sakson sistemine benzeyecegi savu-
nulsa da:

- Anglo-Sakson sisteminde var olan “tek katmanli” kurul yapisina karsilik, diger iilkeler-
de “iki katmanli” kurul yapisinin tercih edilmesi,

- Ayni sekilde, tek katmanli kurullara sahip olan ABD’ye oranla iki katmanli kurullarin yay-
g oldugu Almanya ve Japonya yonetim kurullarinin daha biiyiik oldugunun goriilmesi,

- Bagimsiz yonetici oraninin yliksek oldugu Anglo-Sakson sistemine, diger sistemlerin
yakinsamamasi,

- Kurul yapisindan etkilenen birlesik liderlik yapisinin, tek katmanli kurullara sahip olan
ABD’de daha yaygin olmast, dis baskilarin etkisinin beklendigi kadar fazla olmadigin
ve tiilkelerin kendi i¢gyapilarina daha ¢cok dnem verdiklerini gostermektedir.

Bu calismanin bulgularma gore, iilkelerin ulusal is sistemlerinin kurumsal yonetim meka-
nizmasini etkiledigi goriilmektedir. Bu baglamda yapilan, literatiirde pek yer verilmeyen ulusal
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is sistemleri ve kurumsal yonetim mekanizmasi karsilastirilmasi kuramsal alana 6nemli bir katki
sunmaktadir. Bunun yani sira, kisa donemde tilkelerarasi kurumsal yonetim mekanizmalarinda
kayda deger bir yakmsama olmadiginin ortaya konulmasi, bu ¢aligmanin diger bir temel katkisidir.

Yapilan ¢alismanin katkilariin yani sira, bir takim kisitlar1 da bulunmaktadir. Bu kisit-
lardan en &nemlisi verilerin toplanmasinda karsilasilan sikintilardir. Ozellikle i¢ yonetici ve
birlesik liderlik yapisi ile ilgili verilere ulasmada gii¢liik ¢ekilmistir. Ayni sekilde, veritaban-
larinin (6zellikle Almanya) caligmalara erisimi engellemesi veya sinirlamasi sonucunda bazi
caligmalara ulasilamamistir. Dolayisiyla, elde edilen ¢aligmalarin iilkelere gore dagilimin-
da oransizlik meydana gelmistir. Ayrica, bu ¢alismalardaki yonetim kurulu degiskenlerinde
farkli tanimlama ve siniflandirmalara yer verilmesi, bu sonug¢larin yorumunu zorlagtirmistir.
Diger yandan, ¢aligmada sayisal veriler kodlandigi i¢in ikinci bir kodlayict kullanilip kodla-
yicilar arasi gegerlilik ve giivenirlilik analizi yapmak yerine kodlamada sikinti ¢ekilen nok-
talarda arastirmacilar tarafindan birlikte inceleme yoluna gidilmistir. Ancak bu durumun,
sayisal veriler kodlandigi i¢in ¢ok dnemli bir sinirlandirma olusturmadig: diisiiniilmektedir.

Bu ¢alismanin sonuglarindan yola ¢ikilarak, gelecekte yapilacak calismalarda, bu kisit-
liklarin giderilmesine ek olarak yapilabilecek oneriler sunlardir:

1. Her is sistemi i¢in birden fazla drnege yer vermek suretiyle, gerek ulusal is sistemleri-
nin birbirleri ile olan etkilesimi gerekse de kurumsal yonetim mekanizmasi tizerindeki
etkisi daha kapsamli bir sekilde analiz edilebilir.

2. Bucalisma daha da ileri gotiiriilerek, ig sistemleri dahilindeki isletmelerin performans-
lar1 kiyaslanabilir.

3. Yonetim kurullaria ek olarak diger kurumsal yonetim mekanizmalarinin da dikkate
alindi1g1 ¢aligmalar yapilabilir.

4. Bazi caligmalarda, ayni iilke i¢indeki degisik sektorler arasinda biiyiik farkliliklarin ol-
dugu goriilmiistiir. Bu amagla, yapilacak calismada isletmeler sektorel agidan gruplara
ayrilarak analiz yapilabilir.

5. Ev sahibi ve misafir iilke (Home-Host Country) ayrimi1 géz dniine alinarak, sirketlerin
faaliyette bulunduklar iilkenin is sisteminden nasil etkilendikleri veya bu is sistemleri-
ni nasil etkiledikleri aragtirilabilir.

6. Tiirkiye gibi hissedar haklarinin korunma diizeyinin diisiik oldugu iilkelerde, kurumsal
yonetim sistemlerinin uygulanmasi konusunda yasal diizenlemeler getirilse bile, bu dii-
zenlemelerin uygulanmas1 asamasinda hukuksal bosluklar bulunmaktadir. Oncelikle bu
eksikliklerin giderilmesi yerinde olacaktir.

7.  Kurumsal yonetim ile ilgili yapilan ¢aligmalarin cogunda her iilke i¢in gecerli tek bir
kurumsal yonetim modelinin olamayacagi vurgulanmaktadir. Bu noktadan hareketle,
her tilkenin i¢inde bulundugu kosullar dikkate alinarak bir model olusturulmalidir.

8. Anglo-Sakson kurumsal yonetim sisteminin kisa ve orta vadede yerlesebilmesi miim-
kiin goriinmemektedir. Bu konuda uzun vadede buna gerek var midir veya ne gibi de-
gisimlerin olabilecegi tartisiimalidir.
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