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KURUMSAL YONETIMIiN FARKLI TEORILER YOLUYLA DEGERLENDIRILMESi
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Dr., Galatasaray Universitesi, [IBF, Isletme Boliimi

OZET: Bu calisma, kurumsal yénetim ile ilgili yapilan calismalarda kullamlan teorileri literatiir taramasi yaparak
incelemekte ve elestirel bir bakis agis1 kazandirmaktadir. Temelinde hissedar yaklagimi ile paydas yaklagimi arasinda
kutuplasan kurumsal yonetim teorilerinin birbirlerinden ayrisan yonleri iizerinde durularak giiniimiiz degisen
kosullarinda tek bir dogru kurumsal yonetim anlayisinin gegerli olmayacagi goriisii vurgulanmakta ve durumsallik
teorisini kullanan bir 6nerme igermektedir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Paydas Yaklasimi, Hissedar Yaklasimi, Durumsallik Teorisi
THE EVALUATION OF CORPORATE GOVERNANCE THROUGH DIFFERENT THEORIES

ABSTRACT: This paper investigates the theories used in the studies about corporate governance by a literature
review and brings in a critical perspective. While emphasizing on divergent parts of corporate governance theories,
fundamentally polarized between shareholder perspective and stakeholder perspective, the invalidity of one single
correct corporate governance approach in current changing conditions is highlighted and a suggestion using
contingency theory is implied.
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GIRiS

Enron, Worldcom, Marconi ve diinya ¢apinda gergeklesen diger kurumsal skandallar, ilginin kurumsal eksikliklere
cevrilmesine neden olmustur. Finansal otoriteler firma karlilig1 ve bilylimesine iliskin 6ngériilerin dogrulugu ve etkin
kontrol mekanizmalarinin 6nemi {izerinde durmaktadir. Ancak iyi bir kurumsal ydnetimin firma performansini
olumlu yonde etkiledigi konusunda bir goriis birligine varilmamistir. (Klein vd., 2005: 773)

Kurumsal yonetim kavrammin giiniimiizde pekg¢ok tanimi olmasina ragmen genel anlamda isletmenin yonetilmesi
icin olusturulmus diizenlemelerden meydana gelen bir sistemdir. Giiniimiizde tartigmalar ¢ogunlukla kurumsal
yonetimle ilgili olarak pratikte ortaya ¢tkan kurumsal hile, sosyal sorumsuzluk, yonetici giiciiniin kétiiye kullanilmasi
gibi sorunlar1 ortaya koymaktadir. Ancak teorik modellerle uygulama beraber ele alindiginda cevabi net olmayan
birgok soruyla karsilagilmaktadir.

“Kurumsal yonetim” konusu literatiirde genis dlgiide ele alinmig olmasina ragmen kabul edilmis ortak bir teorik temel
etrafinda konumlandirilamamigtir (Carver, 2000: 76; Tricker, 2000: 292; Parum, 2005: 704; Larcker vd., 2007: 966;
Harris ve Raviv, 2008: 1799). Giinlimiiz kompleks modern organizasyon yapisina agiklik getirecek ve anlasilmasini
kolaylastiracak kurumsal yonetim aragtirmalarinin eksikligi goze carpmaktadir (Pettigrew, 1992: 165, Tricker, 2000:
290, Parum, 2005: 705). Ekonomi, finans, sosyoloji ve yonetim gibi birgok disiplin ¢ergevesinde bu konu ele alinmis
ve genis bir literature sahip olunmustur. Ancak c¢alismalarda her disiplinin kendi bakis agisindan ele aldig1 bir teori
iizerinden yola cikildig1 gozlemlenmektedir. Ornegin vekalet teorisi agisindan ele alan galismalar degisik durumlarm
tam anlamiyla dikkate alinmamasi ve bu yiizden ¢ikan karsilastirma zorluklari nedeniyle elestirilmistir (Aguilera ve
Jackson, 2003: 451).

Kurumsal yonetim performansinin, durumsalliga gore degisimi iizerine yonetim kurulu yapist ve bilyiikliigiinii temel
alan ¢aligmalarin (Filatotchev ve Toms, 2003: 901) yan sira firma yasam dongiisiine gore ele alan ¢caligmalar (Lynall
vd. 2003: 424; Filatotchev ve Wright, 2005: 38) durumsallik teorisinin etkisine dikkat ¢ekmistir. Bu dogrultuda, bu
caligmanin amaci; kurumsal yonetim olgusu ile ilgili teorilerin literatiir taramasi ile géz Oniine konmasi ve
durumsallik teorisinin kurumsal yonetim teorilerine uyarlanarak incelenmesidir.

Calismanin ilk kisminda kurumsal yonetime iligkin literatiirde kullanilan teoriler agiklanacaktir. Daha sonraki
boliimde ise kurumsal yonetim teorilerine bir 6neride bulunulunacaktir.
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KURUMSAL YONETIM VE UYGULAMADA KULLANILAN KAVRAMSAL MODELLER

Asagidaki boliimde kavramsal modellerin incelenmesi, ilgili teorileri ortaya koyan arastirmacilarin temel
makalelerinin genel gériiniimii olarak degerlendirilmelidir.

Vekalet Teorisi (Agency Theory)

Jensen ve Meckling (1976: 305), “Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and ownership structure” ve
Fama ve Jensen (1983:301), “Separation of Ownership and Control” isimli makalelerinde vekalet teorisinin
temellerini olusturmuslardir. Bilindigi iizere vekalet teorisi yaklasiminda yoneticilerin (agent) isletme sahiplerinden
(principal) daha fazla bilgiye sahip olmalari ve bunun sonucunda kendi ¢ikarlarini igletme ¢ikarlarmin {istiinde
tutmalart durumu s6z konusudur.

Ancak, Kurumsal yonetim kavrami, isletmelerin faaliyetlerinin taraflara karsi sorumluluklarinin bilincinde olarak,
isletmenin degerini ve verimliligini artiran, ortaklara, hissedarlara ve ¢alisanlara kars1 6nceden planladigi hedefleri
tutturan, bunu yaparken s6z konusu taraflarla yasalara uygun, etik degerler ¢er¢evesinde galsmalarda bulunan bir
sistem olarak tanimlanmaktadir (Pesqueux, 2005:798). Bu baglamda, Kurumsal yonetimin en temel problemi vekalet
teorisine dayanir. Bu durumda, igletme sahipleri ve yoneticiler arasinda vekalet problemlerini ortadan kaldirmaya
yonelik optimal bir bag ortaya konulmasi esas amaci olusturur. Teoride “kontrat” olarak adlandirilan isletme igi
kurallar1 organizasyon i¢inde yoneticinin haklarini, degerlendirilmelerinde uygulanacak performans kriterlerini ve
elde edecekleri gelir sistemlerinin ¢ergevelendirilmesini igerir.
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Kaynak: Yazar tarafindan diizenlenmistir.

Islem Maliyetleri Teorisi (Transaction Costs Theory)

Williamson’m (1979: 233, 1981: 548, 1983: 519, 1984: 1197) yaptig1 ¢aligmalar islem maliyetleri teorisinin temelini
olusturur. Teori genel olarak isletmeyi basli bagina bir yonetim yapisi olarak ele alir. Temelde isletmelerin biyiikligi
fiyat ve iiretim acgisindan belirleyici rol oynamaktadir. Bu durumda yoneticiler kendi ¢ikarlarina yonelik
davranabilmekte ve igletmeyi bu dogrultuda yonetmektedir (Williamson, 1996:172). Yonetim problemi; faydacilik,
bilgi asimetrisi, varlik yapisi ve sinirl akileilik gibi durumlari da igeren isletmenin devami igin gerekli olan s6zlesme
iliskilerinden dogan tesadiiflerin olusmasi seklinde algilanir (Learmount, 2002: 10).

Kurumsal y6netim sozlesmelerden dogan belirsizlikleri ve ilgili maliyetleri azaltacak mekanizmalari ve buna iliskin
organizasyon i¢i etkenleri belirlemeyi amaglar. Organizasyon disindaki mekanizmalar, igletme tesvikleri ve kaynak
dagilimi bilgilerine ulagimin kisitli olmasi sebebiyle problemleri azaltict unsurlar olarak kabul edilmemektedir
(Williamson, 1975:143).

Finans Modeli (Finance Model)

Shleifer ve Vishny (1997: 737), “A Survey of Corporate Governance” adli ¢alismalarinda vekalet problemlerini ele
almis; kurumsal yonetim sistemi agisindan esas cevap verilmesi gereken sorunun fon saglayicilarin getirilerinin nasil
garanti edilecegi sorusu oldugunu 6ne siirmiiglerdir.
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Fayda saglamaya yonelik yonetici davranislar1 ve yiiklii miktarda pay sahibi olmak, sirket ele gecirmeleri yoluyla
olusan ortaklik yapilari ve banka finansmanlart gibi bir noktada toplanan sahiplik yapilart ile miicadele etmek
amactyla yatirimei haklarinin belirgin yasalarla korunmasi gerekmektedir. Aslinda bu ¢ok bilinen model temel olarak
vekalet problemini ele almistir. Ancak isletme finansi yoniinden bakildiginda yalnizca hissedarlari degil ayni
zamanda finansman saglayanlar ve bankalar1 da icerisine almaktadir.

Demirag (1995: 248), Demirag vd. (1998: 95) calismalarinda, finansal piyasalardan kaynaklanan kisa vadeli baskilara
dayanan kurumsal yonetim yapilarinin ve finansal sistemlerin tayin edilmesi ve uzun donemli yatirnm kararlarinin
0zendirilmesi gerektigini savunmuslardir.

Demirag vd. (1998: 93) ¢alismalarinda kisa vadeli baskilarin ABD ve Ingiltere’deki finans yéneticileri {izerinde AR-
GE projelerini yonetmeleri agisindan gesitli sorunlar ortaya ¢ikardigi konusunu ele almiglardir. Uzun donemli
yatirimlar ve AR-GE projeleri i¢in belirlenen uygun stratejiler sayesinde ve belli bagli yatirimeilar ile ydneticiler
arasinda geligsmis bir iletisimin olusturulmas: ve bunlara iliskin agiklayici olarak adlandirilabilecek pazar payi,
miisteri memnuniyeti, muhasebe kalitesi gibi gostergeler araciligiyla bahsi gecen baskilar azaltilabilir. Calismada,
ABD’deki finans yoneticilerinin istlerindeki kisa dénemli baski AR-GE yatirimlari konusunda uzun vadeli karar
almalarin1 saglayan gelismis iletisim kanallar1 ve biitge planlamalarinda kullandiklari uzun dénem performans
oOlciitleri sayesinde 6nemli dl¢iide azaldig1 gdzlemlenmistir.

Vekilharg Teorisi (Stewardship Theory)

Davis vd. (1997: 20) “Toward A Stewardship Theory Of Management” isimli makalelerinde vekilharg teorisini
ortaya koymuslardir. Bu modelin amaci vekalet veren ile vekilharg arasindaki iliskiyi farkli psikolojik ve sosyolojik
karakteristikleri ile belirlemek ve Asil —Y6netici (Principal-Steward) segimlerini incelemektir.

Yoneticilerin amaci biiyiime ve stratejik hedeflere ulasmak oldugundan kendi sahsi amaglarindan ¢ok organizasyonel
hedeflere hizmet ederler. Kendilerini organizasyon ile 6zdeslestirir ve organizasyon degerlerine bagl ve uyumlu
kalirlar.

Keasey ve Wright (1997: 2) caligmalarinda kurumsal yonetimin vekilharclik (stewardship) ve girisimcilik
(entrepreneurship) olmak iizere iki boyutu iizerinde durmaktadir. Iyi bir kurumsal yonetim yapisi, dogru motive
edilmis yonetici davraniglarini ve is gelistirmeyi hedefler. Bu durum tam anlamiyla yoneticinin davraniglarini kontrol
etmeye yoneliktir (Keasey ve Wright, 1997: 11).

Bu teorinin, vekilhar¢ boyutu, fonlarin uygun olmayan sekilde kullanilmasi gibi durumlar ve ortak olmayan
yoneticilerin davraniglarinin denetimi iizerinde durur. Girisimcilik boyutu ise inovasyon ve kurumsal yapilanmay1
iceren yeni kombinasyonlar yoluyla ekonomik kaynaklarin tekrar dagilimi konusuyla ilgilidir.
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Kaynak: Yazar tarafindan diizenlenmistir.
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Paydas Modeli (Stakeholder Modeli)

Freeman (1984: 52)’a goére basari kriteri {ist yonetimin isletme sahiplerini, ¢aliganlari ve tedarikgileri tatmin
etmeleridir. Paydaslara yonelik bir organizasyonda, farkli fonksiyonlarin yoneticileri dis ¢evreye daha fazla geri
doniis saglamaktadirlar. Paydas model; ekonomik ve sosyal anlamda kurumsal faaliyetleri olan ¢alisanlar, misteriler,
tedarikgiler, hissedarlar, bankalar, devlet gibi paydaslarin olusturdugu bir grubun yonetim prosesine katilmasini
saglamak yoluyla kurumsal yonetimin genis anlamda toplumun ¢ikarlarint gozettigi diisiincesini benimser (Buchholz,
1989: 420). Bu amaca hizmet etmek igin:

- Hissedarlara daha fazla haklar verilerek yonetimin dnemli kararlarina katilmalari saglanir.

- Yonetim Kurulu'nun yonetime boyun egen yapisini yumusatmak amactyla Yonetim Kurulu’na disaridan
yoneticiler alinmasi yoluna gidilebilir.

- Kurumsal yonetimin belirli bir kademesinde ¢alisanlarin temsil edilmesi saglanabilir.

- Sirketlerin ele gegirilmesi veya igeriden Ogrenenlerin ticareti (insider trading) gibi olaylart 6nlemek
amactyla hukuki diizenlemelerin ve kurallarin saglamlastirilmasi saglanmalidir.

Donaldson ve Preston (1995: 65) “The Stakeholder Theory of The Corporation: Concepts, Evidence, And
Implications” adli makalelerinde paydas kavramu ile ilgili belirli kisitlar, farkliliklar ve gostergeleri elestirel bir
yaklagimla analiz etmiglerdir.

Paydas Teorisi hissedar kavramiyla iligkili olarak ampirik Onerilerin ve beklentilerin gergevesi olarak kullanilabilir.
Bu sayede kurumsal performans ve hissedar yonetimi arasindaki ilisgki incelenebilir.
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Sekil 3: Paydaslara Toplu Bakis
Kaynak: Yazar tarafindan diizenlenmistir.

Giiven Iliskisi Modeli (Trusteeship Model)

Kay ve Silberston (1996: 92) ortaya koyduklar giiven iligkisi modelinde kurumsal kisiligi ve onun ekonomik ve ticari
O6nemini irdelemistir. Kamu ortakliklarinin (public corporation) 6zel kontratlarla veya ozel iliskilerle (private
contract) ilgili olmadigini, sosyal bir kurum oldugunu kabul eder. Bu modele gore Yonetim Kurulu hissedarlarin
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degil, kurumun maddi ve maddi olmayan varliklarinin vekilleridir ve bu duruma gore gorevi, kontrolleri altindaki
varliklarin degerini korumak ve gelistirmektir.

Stratejik Liderlik Modeli (Strategic Leadership Model)

Charan (1998: 152) Yonetim Kurulu’nun rekabet avantaji yaratmasindaki 6nemini belirten ¢alismasinda statejik
liderlik modeli {izerinde durmustur. Buna gore Yo6netim Kurulu’nun ger¢ek potansiyeli, yonetime olusan problemleri
engellemesinde yardimiyla, olasi firsatlart degerlendirmesiyle, isletmenin olmasi gerektiginden daha iyi bir
performans gostermesiyle ortaya ¢ikar. Yonetim Kurulu her CEO’nun belirlemesi gereken kor noktalarin ve gdzden
kacirlan firsatlarin gergekligini kontrol eder, dis g¢evreyle ilgili farkli perspektifler ve anlayislar sunar, iginde
bulunulan endiistriye iligkin objektif goriis ve alternatif bakis acgilari saglar. Yonetim Kurulu'nun tim bu
sOylenilenleri gerceklestirmesi ancak ve ancak avantaj saglamaya yonelik bir yapilandirmanin olusturulmasi,
yetenekli iiyelerin se¢ilmesi ve CEO degerlendirilmesi ve basar1 planlamalarinin yapilmasi yoluyla saglanir. (Charan,
1998: 200)

Davies’e (1999: 72) gore s6z konusu olan sektoriin biiyiikliigii ve yapist kurumsal yonetim modelinin olugmasindaki
en Onemli degiskenlerdir. Stratejik Liderlik denildiginde kastedilen genel anlamda saglam ve etkin bir Yonetim
Kurulu, paylasilmis bir stratejik yonetim, takip edilip ulagilmasi beklenen hedefler ve saglam bir stratejik yonetim
prosesidir. Etkin Yonetim Kurulu stratejik algilama, karar alma, analitik ve iletisim becerisi yiiksek; plan yapma,
yetki verme ve degerlendirme yetisine sahip; esneklik, risk alma, biitiinlik ve bagimsizlik gibi kavramlar yoluyla
amacina ulasan bir kurulu ifade etmektedir. Paylagilmig stratejik yonetim ise igletmenin hedefini belirleyecek degerler
ve vizyonun olusturulmasi, stratejilere ulasmak i¢in gerekli olan insan giiciine karar vermek; gerekli olan paydaslarin
ve hissedarlarin degerini ortaya koymak ifadesini igermektedir. (Davies, 1999: 90)

Simons ¢alismasinda (1994: 170), esneklik, inovasyon ve yaraticilik gerektiren organizasyonlarda kontrol sistemleri
gelistirmeyi amaglamigtir. Kontrol sistemlerini tanisal (diagnostic) kontrol sistemleri ve etkilesimli (interactive)
kontrol sistemleri olmak {izere iki farkli kullanim amacina hizmet edecek sekilde farklilagtirmustir. Tanisal kontrol
sistemi, 6nceden belirlenmis performans standartlariyla organizasyonel ¢iktiy1 izlemeyi ve sapmalari diizeltmeyi esas
alan geleneksel bir geri bildirim sistemidir. Etkilesimli kontrol sistemi ise formel bir bilgi sistemi olarak yoneticiler
tarafindan bizzat ve diizenli kullanilan, onlar alt kademe yoneticilerinin karar verme faaliyetlerine dahil edebilen bir
ozellige sahiptir (Simons, 1994: 174).

Calisanlarinin yaraticiligini tetiklemeyi amaglayan yoneticiler igin dort temel kaldiragtan bahsedilebilir (Simons,
1995:7).

e  Tanisal kontrol sistemleri: Hedeflerin etkin bir sekilde gergeklesmesini saglamak amaciyla gerekli olan
kurallar, el kitaplar1 ve diizenlemeler.

e Inang sistemleri: Calisanlara organizasyonun esas degerlerinin aktarilmasimi, bunlarin etkin iletisimini,
organizasyon hedeflerine ulagsmada istek uyandirilmasini ve motivasyonun saglanmasini amaglayan tiim
degerler.

e Sinir sistemleri: Yoneticilerin kendi bireysel kararlarini vermede kullanacaklari parametreler, etik davranis
kurallar1 ve etik sinirlar.

e Etkilesimli kontrol sistemleri: Ust diizey y&neticilerin stratejik belirsizlikler ve firsatlarla bas etmesini
saglayan ayni zamanda organizasyon i¢i formel veya yiiz ylize tiim bilgi paylagimlarinin ve etkilesimlerinin
g6z Oniine serildigi kontrol sistemleri.

Bu sistemler tarafindan iretilen bilginin 6nemli olmasi ve iist yonetimin belirledigi faaliyetlerden olusan giindemi
tekrar etmesi; organizasyonun tiim birimlerinde ¢alisan operasyonel yoneticilerden sik ve diizenli bir dikkat talep
etmesi; verilerin iist yoneticiler, orta yoneticiler ve ¢aliganlarin bir araya geldigi yiiz yiize toplantilarda tartisilmasi ve
yorumlanmast; alti ¢izilen veriler, varsayimlar ve eylem planlarinin siirekli tartisilmasi ve sorgulanmasi stratejik karar
almada Onem arz eder. Lider, bu bilgi temelli organizasyonel kontrol sistemlerini kullanarak, organizasyon
faaliyetlerini g¢ergevelendirir, devam ettirir ve gerekli durumlarda degistirir. Bu sistemler kendisine performans
kriterlerini yakalamada ve degisimleri gergeklestirmede yardimei olur. Bdylece stratejik lider daha once de
belirtildigi gibi esnek, yaratict ve inovasyon imkani sunan bir sistem ile calisan davranislarini kontrol eder ve
organizasyon i¢in rekabet avantaji saglar.
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Kisaca, bu kontrol sistemlerinin etkin olarak kullanilmasi yonetim kontrol sistemlerinin verimliligini ve uygulanacak
stratejinin basarisini artirir. (Simons, 1994: 171).

Inanc¢ Simir
Sistemleri Sistemleri
Esas Onlenmesi
Degerler Gereken
Riskler
STRATEJI
Stratejik o,
Belirsizlikler Kritik
Performans
- Degiskenleri
InKteraktllf ~ ’.l“anlsal.
ontro (Diagnostik)
Sistemleri Kontrol
Sekil 4: Simons’in Kontrol Kaldiraclar1 Modeli Sistemleri

Kaynak: Simons (1995:7)

Forbes ve Milliken (1999: 490) ise modellerinde, yonetim kurulunun stratejik karar alma etkinligini, yonetim kurulu
demografisi ve firma performansi arasindaki iligskiyi temel alan siire¢ ve c¢iktilarin ortaya konulmasi yoluyla
sekillendirmislerdir.

KURUMSAL YONETIM VE DURUMSALLIK TEORISi

Yukarida agiklandigi iizere, kurumsal yonetim konusunda ortak bir teoriye varilip varilamayacagi konusunu
irdelerken aslinda hangi teori iizerinde ¢alisilirsa ¢alisilsin yonetimin nasil isledigi konusundan ¢ok kimin ¢ikart i¢in
olusturuldugu ve yonetildigi tizerinde duruldugu gézlemlenmektedir. Bilindigi tizere kurumsal yonetim konusundaki
tiim modellemeler hissedar yaklagimi ve paydas yaklasimi olmak {izere iki temel perspektif etrafinda kiimelenir.
(O’Sullivan 2000: 42; Friedman ve Miles, 2002: 2). Hissedar yaklasiminin temelinde hissedarin korunmasi giidiisii
yatar. Isletmeler hissedarlarin kazanglarim maksimize etmekle yiikiimliidiirler ve bunu yapmak icin yoneticiler
isletmenin politikalarini, stratejilerini ve kararlarini belirlerken bu durumu g6z 6niinde bulundurmalidir. Hissedar
yaklagimini destekleyenlere gore paydaslar hissedarlardan dnce igletmenin karindan kendilerine diisen kismu almakta,
geriye kalan kisim hissedarlar arasinda paylasilmaktadir. Ayni sekilde, bir iflas durumunda, isletme Oncelikle
paydaslarina olan bor¢larin1 6demekte, geriye kalan oldugu takdirde hissedarlarina geri doniis olmaktadir. Tim bu
riskler g6z 6niinde bulundurularak hissedarlarin korunmaya ihtiyaci oldugu gériisii savunulur (Letza vd, 2004: 244).

Paydas yaklagiminda ise yoneticilerin karar alirken sadece hissedarlara degil tiim paydaslara olan sorumluluklarini
g0z Oniine almalar1 gerektigi belirtilir. Aksi takdirde igletmelerin deger yaratamayacaklari goriisii hakimdir (Freeman
ve Evan, 1990: 338). Paydaslarin kurumsal karar alma siirecine katilmalari, uzun vadeli paydas ve firma iligkisi, is
etigi ve giiven iliskisi paydas yonetiminin en 6nemli unsurlaridir (Blair 1995: 30). Asagida yer alan Tablo 1’de
hissedar yaklasimi ve paydas yaklasimi karsilastirilmigtir.
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Tablo 1: Hissedar Yaklasimi ve Paydas Yaklasimi Karsilastirmasi

Degerler Hissedar Yaklasimi Paydas Yaklasimi
Organizasyon Kar maksimizasyonu icin bir arag¢ Sosyoekonomik bir sistem
Organizasyonun amaci Hissedarlara hizmet Ilgili tiim paydaslara hizmet
Uzun vadede Amag Hisse degerlerini maksimize etmek Geligimin siirdiiriilebilirligi

Kendi Qlkarl.a.l T 1sletme sahibinin Farkli paydaslarin ¢ikarlarini
Temel zorluk ¢ikarlarinin 6niine gegirmeyen,

. dengeleme
koruyan vekil bulunmasi

Kaynak: Letza vd. (2004) adapte edilerek diizenlenmistir.

Tablo 1 ‘den anlasildig: iizere her iki yaklasimin birbirlerine goére {istiin yanlart bulunmaktadir. Temelde isletme
sahipleri ile yoneticiler arasinda isletme sahibinin yoneticinin kendi ¢ikarlarma uygun davranip davranmadigini
bilmememesi, diger yandan yoneticinin igletme sahibi ile risk kavramima bakis agilarmin Ortiislip Ortiismedigi
konular1 vekalet maliyetlerini olusturur. Paydas yaklasimini savunanlar, hissedar, miisteri, ¢alisan, tedarik¢i gibi
paydaslarin igletme basarisi iizerinde yasamsal etkileri oldugunu &ne siirmektedir. Ayrica paydaslarin yonetime
katilimiin objektif, tarafsiz ve gercekgi bilgi saglayacagini savunmaktadir (Turnbull, 1997: 183). Bu noktada, her iki
yaklasim dikkatlice ele alindiginda aslinda paydas yaklasimini hissedar yaklagiminin gelismis sekli olarak gérmek
temelde yanlis olmayacaktir.

Bu yaklagimlarin 1s1ginda, irdelenen teorilerden vekil teorisi esas olmak iizere vekilharg teorisi, islem maliyetleri
teorisi ve finans teorisi hissedar yaklagimmi esas alirken, paydas teorisi ve giiven iliskisi teorilerinin ise paydas
yaklagimimi benimsedigi gézlemlenmektedir. Stratejik Liderlik Modeli ise bu gergevede degerlendirildiginde her iki
yaklagimin temelinde bulunan yoneticinin kontrol verimliligini saglamay1 amaglar.

Hissedar yaklasiminda “vekil” olarak adlandirilan yoneticiye olan giivensizlikten dogan bir kurumsal ydnetim
anlayis1 oldugu; diger yandan paydas yaklasiminda ise isletmenin tiim i¢ ve dig gevresi i¢in adaletin arandig: bir
sosyal kayginin bulundugu goézlemlenmektedir. Halbuki tiim bu sosyal gerceklerin bir sabit ¢ergevede
varolamayacag1 gercekligi gozden kagirilmaktadir. iginde bulunulan duruma gére hissedarlarin ¢ikarlaria oncelik
verilebilecegi gibi, diger bir durumda birtakim giincel ve sosyal nedenlerden 6tiirii paydaslarin ¢ikarlarina uygun
kararlar alinabilir. Teorilerde sosyal durumlarla ilgili olarak bir siireklilik miimkiin olmayacagi gibi evrensel anlamda
bir kurumsal yonetim modelinin olamayacagi da ortadadir (Flingstein ve Freeland, 1995: 23). Aslinda iginde
bulunulan duruma uygun olarak olusturulmus etkilesimler ve siiregclerden olusan bir yap1 olusturmak isletmenin
dinamiklerine uygun olur.

Bir kurumsal yonetim sistemi olusturulurken ilk olarak dikkate alinmasi gereken, aktérler ve i¢inde bulunulan
durumdur. Aktorler denildiginde isletme ¢evresindeki igsel ve digsal tiim rol alanlar gbz 6niinde bulundurulmalidir.
Isletmenin tiim paydaslar1 olarak smiflayacagimiz aktérlerin isletme iizerinde farkli boyutlarda pay ve giicleri oldugu
ve bunlarin dogast ve yogunlugunun iginde bulunulan duruma gore degistig§i unutulmamalidir. Dis gevre,
durumsalllik teorisinin en etkin degiskenlerinden biridir (Lawrence ve Lorsch, 1967: 4; Galbraith, 1971: 31). Dis
cevre denildiginde ulusal, cografi ve kiiltiirel farkliliklarin yamisira uygulamada bulunan hukuk sistemi ve
diizenlemeler, politik etkiler, i¢inde bulunulan sektdr ve ona ait pazar, rekabet ve diizenlemeler akla gelmektedir
(Aguilera ve Jackson, 2003: 449). D1s gevreye iliskin tehdit ve firsatlarin farkli pencerelerden algilanmasi potansiyel
belirsizlikleri azaltmaya yo6nelik stratejilerin gelistirilmesine firsat tantyacaktir (Miles ve Snow, 1984: 38).
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Asagida yer alan Sekil 5’de Kurumsal yonetimin durumsallik agisindan incelenmesi gosterilmistir.

DISSAL CEVRE

Ulusal Faktorler  Kiiltiirel Faktorler Cografi Faktorler

Yasal Sistem
Politik Etkiler
Piyasa ve Rekabet
Sektore ait Diizenlemeler

Strateji
\A

Organiziw Yapisi

Kurumsal Yoénetim Yapisi
Ortaklik Yapist
Hissedarlarin Haklar
Paydaslara Olan Sorumluluklar
Yonetim Kurulu’nun Bagimsizlig: ve
Sorumluluklari
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik (Mali
Tablolarin Ag¢iklanmasi, Denetim)

Ic Kontrol Yapist

Teknoloji Firma Biiytkligi

Kaynak: Yazar tarafindan diizenlenmistir.

Isletmenin dissal cevresi yaninda organizasyonel ¢evresi de kurumsal yonetim yapisi ile uyumlu olmalidir.
Organizasyonel c¢evre denildiginde de uygulanan strateji, organizasyon yapisi, organizasyon biiyiikliigl, kullanilan
teknoloji akla gelmeli ve digsal ¢evre ve organizasyonel g¢evre birbiriyle en iyi Ortiisecek sekle sokulmalidir.
Isletmenin vizyonu, misyonu, kiiltiirii, organizasyonel yapisi, iiriin gami, baglh bulundugu pazar; ¢alisanlari, ekipmani
gibi fiziksel kaynaklari digsal ¢evre ile ortiistiiren ve ihtiyaglarina cevap veren bir strateji gelistirmesi ve tiim bunlari
kullanilan teknolojiye ve dinamik pazar ortamina bagli olarak giincellemesi gerekir. Organizasyon biiyiikliigii aslinda
basit yap1 veya kompleks yapi olmak {izere organizasyon yapisi ile iliskilendirilebilir. Kiiciik isletmeler daha ¢ok
basit, biirokratik olmayan; belli bir biiyiikligiin lizerindeki isletmelerde ise biirokratik yapi ile daha iyi performansa
ulasildigini gostermektedir (Child, 1997: 45). Sekil 5°de de belirtildigi iizere tiim bahsi gecen durumsallik faktorleri
ve birbirleriyle olan etkilesimleri géz dniine alinarak isletmelerin ihtiyaglarina ve sartlarina en uygun yonetim yapist

olusturulmalidir.
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Bu ¢alisma durumsallik teorisinin ve degisken gevrenin organizasyon ve kurumsal yonetim iizerine olan etkilerini
irdelemistir. Kurumsal yonetim konusunda onceki ¢alismalar belirli performans kriterlerine, kurumsal ydnetim
uygulamalarma ve firmanin bazi 6zel durumlarina odaklanmislardir. Cevresel degiskenler ve bunlarin iligkilerinin
yarattigi kosullar ile farkli teorik bakis agilarina dikkat ¢ekmesi ile bu ¢alisma, kurumsal yonetim uygulamak isteyen
yoneticilere firmalarinin 6zel durumlarini gézden gegirmelerinin daha etkin bir yonetim sekli belirlemelerinde faydal
olacagini gostermektedir.

Ayrica, bu c¢aliysmada kurumsal yonetim konusunda yapilan caligmalara esas teskil eden teoriler ilgili literatiir
incelenerek ortaya konulmugtur. Vekalet teorisi, vekilharg teorisi, paydas teorisi, islem maliyetleri teorisi gibi teoriler
hissedar yaklasimi ve paydas yaklagimi gibi bakis agilari yoniinden incelenmekte ve herbiri kendini bir digerine gore
iistiin kabul edip uygulanmasi gereken teori gibi kendini ortaya koymaktadir. Ancak bu ¢alisma kurumsal yonetimin
statik bir yapisi olmadigini ve uygulamada durumsallik teorisinin altin1 ¢izdigi ¢evre, organizasyonel yapi, strateji,
organizasyon biiyiikliigli gibi unsurlarin da belirlenecek modelde g6z Oniinde bulundurulmasi gerektigini
savunmaktadir. Ayrica, durumsallik teorisi dogrultusunda her durumda gegerli bir ‘en iyi’ kurumsal yonetim sekli
olmadigini; degisik durumlarla bas etmek icin farkli bir ¢ok kurumsal yonetim sekli oldugunu gostermektedir
(Donaldson 2001: 58). Farkli uluslar ve farkl kiiltiirleri tek bir dogruda birlestirecek kurumsal yonetim anlayisinin
kisitlar1 vardir. Organizasyonlarin degigen ve doniisen bir dinamik yapiya sahip olduklari ve kosullara uygun
kurumsal yonetim anlayisinin uygulanmasi gerektigi géz 6niinde bulundurulmalidir.
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