AKDENIZ UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU

Fatma OZTAS

HALKA ACIK SIRKETLERIN UST DUZEY YONETIMINDE
CINSIYET CESITLILIGI VE PERFORMANS ETKIS1

Isletme Ana Bilim Dali

Yiiksek Lisans Tezi

Antalya, 2018



AKDENIZ UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU

Fatma OZTAS

HALKA ACIK SIRKETLERIN UST DUZEY YONETIMINDE
CINSIYET CESITLILIGI VE PERFORMANS ETKIS1

Danisman
Dog. Dr. Aslihan ERSOY BOZCUK

Isletme Ana Bilim Dali

Yiksek Lisans Tezi

Antalya, 2018



T.C.
Akdeniz Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Miidiirliigiine,

Fatma OZTAS'In bu ¢alismasi, jiirimiz tarafindan isletme Ana Bilim Dali Yiiksek Lisans

Programi tezi olarak kabul edilmistir.

Bagkan : Prof. Dr. Adnan DONMEZ (Imza)
Uye (Danigmani) : Dog. Dr. Aslihan ERSOY BOZCUK (Imza)
Uye : Dog. Dr. Osman AKIN (Imza)

Tez Bashigt: Halka Ac¢ik Sirketlerin Ust Diizey Yo6netiminde Cinsiyet Cesitliligi ve Performans
Etkisi

Onay: Yukaridaki imzalarin, ad1 gecen 6gretim iiyelerine ait oldugunu onaylarim.

Tez Savunma Tarihi : 21/06/2018
Mezuniyet Tarihi : 06/09/2018

(imza)
Prof. Dr. Thsan BULUT
Miudir




AKADEMIK BEYAN

Yiiksek Lisans Tezi olarak sundugum “Halka Acik Sirketlerin Ust Diizey Yonetiminde Cinsiyet
Cesitliligi ve Performans Etkisi” adli bu ¢aligmanin, akademik kural ve etik degerlere uygun bir
bicimde tarafimca yazildigini, yararlandigim biitiin eserlerin kaynakcada gdsterildigini ve ¢alisma
icerisinde bu eserlere atif yapildigini belirtir; bunu serefimle dogrularim.

(imza)

Fatma OZTAS



T.C.
AKDENizZ UNIVERSITESI

SOSYAL BiLiMLER ENSTITUSU

SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU MUDURLUGU’NE

OGRENCI BILGILERI
Adi-Soyadi Fatma Oztas
Ogrenci Numarasi 20018504112
Enstitii Ana Bilim Dah Sosyal Bilimler Enstitiisii
Program isletme Ana Bilim Dah
Programn Tiiril E_ i;(arstezh Yiiksek Lisans () Doktora ( ) Tezsiz Yiiksek
Danismaninin Unvani, Adi-Soyadir | Do¢. Dr. Ashihan Ersoy Bozcuk
Tez Bashin \Ilalljl;ar ]%E;:](a%;l;ﬂgim Ust Diizey Yonetiminde Cinsiyet Cesitliligi
TurnItIn Odev Numarasi 983663653 (alintilar dahil); 983661446 (alintilar haric)

Yukarida basgligi belirtilen tez calismasinin a) Kapak sayfasi, b) Giris, ¢) Ana Béliimler ve d) Sonug
kisimlarindan olusan toplam 171 sayfalik kismina iligkin olarak, 19/07/2018 tarihinde tarafimdan Turnltin adli
intihal tespit programindan Sosyal Bilimler Enstitlisii Tez Calismast Orijinallik Raporu Alinmas: ve
Kullanilmast Uygulama Esaslari’nda belirlenen filtrelemeler uygulanarak alinmis olan ve ekte sunulan rapora
gore, tezin/donem projesinin benzerlik orani;

alintilar hari¢ % 7

alintilar dahil % 7 ‘tiir.

Danigman tarafindan uygun olan secenek isaretlenmelidir:

(x ) Benzerlik oranlar1 belirlenen limitleri agmiyor ise;
Yukarida yer alan beyanin ve ekte sunulan Tez Caligmasi Orijinallik Raporu’nun dogrulugunu onaylarim.

() Benzerlik oranlari belirlenen limitleri agiyor, ancak tez/donem projesi danigmani intihal yapilmadigi kanisinda ise;

Yukarida yer alan beyanin ve ekte sunulan Tez Calismasi Orijinallik Raporu’nun dogrulugunu onaylar ve
Uygulama Esaslari’nda ongoriilen yiizdelik sinirlarinin asilmasina karsin, asagida belirtilen gerekge ile intihal
yapilmadig1 kanisinda oldugumu beyan ederim.

Gerekge:

Benzerlik taramasi yukarida verilen olgiitlerin 15181 altinda tarafimca yapilmustir. Ilgili tezin orijinallik
raporunun uygun oldugunu beyan ederim.

19/07/2018

Dog Dr. Aslihan Ersoy Bozcuk




ICINDEKILER
SEKIL LISTEST cuuevuiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeieeiieeieeeieereetnerneesnernesnerssneessncsnssmsnsses vi
TABLOLAR LISTESI ..ccccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieneiene s vii
GRAFIKLER LISTESI.cccuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin et asesseens X
KISALTMALAR LISTESI.ccceuvuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin e xi
L /20 xiii
SUMMARY ..utiitiiitiiiiiiiiiiiiiitittiitiiieeietisteiteistestcssssscssscsssssscsssmmesssssssssssnas Xiv
TESEKKUR.....tvuiiuiiiiiiiteetneruineereeesnerteessersessnessessesssesssessessnssnsmssnssnne XV
(00, ] 0 /78R PRSPPIt XVi
BIRINCI BOLUM
CALISMA HAYATINDA CESITLILIK KAVRAMI

1.1.Cesitlilik Kavrami ve Kavramin Ortaya CiKIS1.........ooiiiiiiiiiiiiiiiiii e e 1
1.2.Cesitliligi Yonetmek ve Kapsayict KUIUL .......oovveiiiiiiiieeee e 2
1.2.1.YOnetimde CesitliliK........cuiiiiiiiiiiiiie i 4
1.3.Cesitliligi Destekleyen Yonetim Kuramlart .........ccoocoeoviiiiiiiiiiiiicccccceee 6
1.3.1.VEKAIEE TOTIST ...ttt 6
1.3.2.HIZMEE TEOTIST .vvieieieeee bbbt 8
1.3.3.Kaynak Bagimsi1zI1Z1 TEOFISE ......ccveiuririiiiiiiiiiisie et 9
1.3.4.Sosyal Etki KUrami........ccoooiiiiiiiiiiii e 10
1.3.5.Insan Sermayesi KUrami...........ccccoueveiiuiirieieiiscieice e 11
1.4.Yonetimde Cesitlilik Uzerine Yapilmis Calismalar ...........cccocoovvevevererecceereeneeeeeennans 11
1.4.1.Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar ..........ccccccveviiiiiiiiiiiiicic e 13
1.4.1.1.Amerika’da Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar..............ccccccoevevveieiinesnennne 14
1.4.1.2.Amerika Disindaki Ulkelerde Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar................ 16
1.4.1.3.Tirkiye’de Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar ............cccooeiiiiiiiiiiiicnnns 17
1.4.2.Bagimsiz Uyelerin Varligin1 Baz Alan Calismalar ............c.cccovcvevriersiereisiceennne, 18
1.4.2.1.Amerika’da Bagimsiz Uyelerin Varligini Baz Alan Caligmalar.................... 19

1.4.2.2.Amerika Digindaki Ulkelerde Bagimsiz Uyelerin Varligini Baz Alan
CalISIMALAT ... ...t e e e s araaaeeaan 19
1.4.2.3.Tiirkiye’de Bagimsiz Uyelerin Varligin1 Baz Alan Calismalar ..................... 20

1.4.3.Yas1 Baz Alan Caligmalar..........cccccooiiiiiiniiic e 21



1.4.4.Yogun Yoneticilerin Varligin1 Baz Alan Calismalar..........ccccococevviiiiiiiiiiiiniinens 24
IKINCI BOLUM

CALISMA HAYATINDA KADIN
2.1.Kadin Istihdami Konusundaki GElISMEIET ..........ccceveveveverueueieeieeceeeieiesesceese s eseseeeenas 27
2.1.1.Kadin Istihdaminin Tarihsel GeliSimi .........cocevevivverererseeeeeeeees e es e 28
2.1.1.1.Diinya’da Kadin Istihdamimin Tarihsel Gelisimi ..............cccevureverirerrircrennnne, 28
2.1.1.2.Tiirkiye’de Kadin istihdaminin Tarihsel Geligimi ............ccccovvevevererrirerennnne, 29
2.1.2 Kadinlarin Istihdam Edilmesini Etkileyen Faktorler...........cccooveervierircrerincrennne, 30
2.2.Cam Tavan SENAIOMU........ccoeiiiieiiireee s 31
2.3.Ust Yonetimde KadiN..........cceuiviueiiiecieiiceiicie e 33
2.3.1. Kadmlarin Liderlik OZelliKIEri .........c.ceviververieeiiicee e, 33
2.3.2.Kadinlarin Yonetici Olmalarini Etkileyen Faktorler..........cocoooveiiiiiiiiiiniiiiens 34
2.3.3 Kadinlarin Ust Yonetimdeki DUIUMU .........ccvvveveiecvereieciesieee e, 38
2.4.Yasalar Ve Kurumsal Diizenlemelerle Yo6netimde Cinsiyet Cesitliligi.........c.ccoovennnne 39
2.4.1. Yasalarla Yonetimde Cinsiyet CeSitliligl ......ccoovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiees 39
2.4.1.1.Diinyada Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi .......cooovvviiniiiiiiiiiiinnnn, 40
2.4.1.1.1.Norveg’te Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi.......ccccoovriieiiininnene 40
2.4.1.1.2.Ispanya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitlilii..........co.oorrrrrerernnne. 40
2.4.1.1.3.Fransa’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi .........ccocvviviiinnnn. 40
2.4.1.1.4.Italya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi...........cccorvrrrrirerennnnn. 41
2.4.1.1.5.Almanya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi .........ccocovvvvirnennn. 41
2.4.1.1.6.Hollanda’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi .........cccovvvvirnennn. 41
2.4.1.1.7.Belgika’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi...........ccovvveiiinnnene 42
2.4.1.2.Tiirkiye’de Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi .......ccovvvviiiiiiiiiinnnn, 42
2.4.2. Kurumsal Diizenlemelerle Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi........ccoovreriiciinennnne. 43

UCUNCU BOLUM
UST YONETIMDE KADIN VARLIGININ FiIRMA PERFORMANSINA ETKIiSINE
DAIR CALISMALAR VE PERFORMANS KAVRAMI

3.1. Ust Yonetimde Kadin Varliginin Firma Performansina Etkisine Dair Calismalar................ 44
3.1.1.Tirkiye Disindaki Firmalar1 Kapsayan Calismalar ...........ccccoovviiiiiiiiciinnn, 44

3.1.1.1.Amerika’da Yapilan Calismalar ...........ccccerviiiiiniiiiicieeeceee e 44



3.1.1.2. Amerika Disinda Yapilan Calismalar............cccevvviiniiniiinnniieniee e, 50
3.1.2. Tiirkiye’de ki Firmalar1 Kapsayan Calismalar ............cccccovvieniiiiniiiniiie e, 56
3.2.Performans KaVIaml .........cccoiiiiiiiiiieiie e 63
3.2.1.Performans Boyutlar1 ve Tarihsel Gelisim .........cccccovviiiiiiiiiiinniieic e 65
3.2.1.1. Performans BOYULIArt ..........cccoocviiiiiiiiiiiiicc e 65
3.2.2.Performans Sistemlerinin Tarihsel Geligimi...........cccviiieiiiiiiiiiiiiie e 66
3.2.2.1.Finansal Olgiimlerin Olusturdugu Geleneksel Dénem..............c..ccoevvrveinee. 66
3.2.2.2.Cok BOYUtlu DONGM ......ccuviiiiiiiiiciieiesee e 67
3.2.3.Performans OIGUMIETT............cvevevereieceeieteseeeeeeeete s st es s et en et en s e, 67
3.2.3.1.Finansal Performans OIGHMIL .........c.coevevmevererirecceieeee et 68
3.2.3.1.2.0ran ANANZIENT ..c.ccoviiiiiieiecc e 69
3.2.3.1.2.DUPONE ANANIZI ... 70

3.2.3.2 Finansal Olmayan Performans OIGGMIETi ............ccccevreveveicveiieeererecreresenans 70
3.2.3.3.Cok Boyutlu Performans OlgHMIETT .......ccoevevveceeieiireerceseeseeeseee s, 71
3.2.3.3.1.Dengeli Puan Kartlart ...........ccocooiiiiiiiiiiiie e 71
3.2.3.3.2.Performans Piramidi..........c.cccoeiiiiniiiiiiiince e 72
3.2.3.3.3.Performans Prizmasi...........ccooieiiiiiiiiiiciic e 72
3.2.3.3. 4. Miikemmellik Modeli.........ccooiiiiiiiiiiiieice e 73
3.2.4.Cesitlilik Calismalarinda Ele Alian Performans Olgiimleri........coovvevevvevevevennnee. 73
3.2.4. 1.Firma BUyUKITZI ......eoeiveiiiieiiiie e 74
3.2.4.2. Aktif Karlilik Orant..........cccoiiiiiiiiiiiieiee e 74
3.2.4.3.0z Sermaye KarltliZ1..........cccvvevririviiiiieieieeeiesee et 74
3.2.4.4.TobiN’S Q OTANT c..veiiiiiiiiiiiiesiee ettt n e 74
3.2.4.5.Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani ..........ccccovveeiieiiiiiiieiiiie e 75
3.2.4.6.Hisse Basimna Kar..........cccovuiiiiiiiiiiii i 75
3.2.4.7.Varlik Devir HIZ1......cccooiiiiiiiiiic e 76

DORDUNCU BOLUM

UST YONETIM VE YONETIM KURULUNDA YEE ALAN KADINLARIN
FIRMALARIN FINANSAL PERFORMANSINA ETKIiSININ UYGULAMASI

4.1.CalISMANTIE AINACT...eeiiiiiiiiie ettt ettt e et e et e e ssb e e e sab e e e sbb e e e nbb e e s anneeennneas 7
4.2 Euromed (Avrupa Akdeniz Ortaklig1) Nedir? ........cccocoiiiiiiiiiinieeeees e 78
4.2. 1. Euromed’in CaliSmalari..........ccocoiiiiiiiiiiie s 79

4.3.CaliSManin OMNEKIEIMI .........cvoviviiieieieece st s ettt ettt s ettt es st starees 81



AANEBIT SBU . s 81
4.5. Tanimlay1ct IStAtISTKIET .........vvvreeeeeeeeeeeeeese s s s s s s s s s s en s s s s s s e 85
4.5.1. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Kisi Sayismin Ulkeler Bazinda Durumu.......... 86
4.5.2. Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisinin Ulkeler Bazinda Durumu .................... 89
4.5.3. Yénetim Kurulunda Bulunan Toplam Saymin Ulkeler Bazinda Durumu ............ 92
4.5.4. Yénetim Kurulunda Bulunan Kadin Sayinin Ulkeler Bazinda Durumu............... 94
4.6.Temel Istatistiki DEFEIIET ........cvevuivivieieeiieeeieieie ettt 97
4.6.1. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Calisan ve Kadin Calisanlarin Temel Istatistiki
DIEGETICTT. ...ttt 97
4.6.2. Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Uye ve Kadin Uye Sayisinin Temel
| P T Ll D 0SS § (S o TR PPR PRI 98
4.7.Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalarin Karsilagtirtlmast ..........cccoovevviieivenennnnne 99
4.7.1. Ust Yonetimde Kadin Olmas1 Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalar1 Nasil
EEKITEI? <o 100
4.7.2. Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalar1
Ortalamalart Nastl EtKIler?..........cooiiiiiiiii e 102
4.8. T Testi Uygulamalart .......coceiiiiiiiiiiiiiiic i 104
4.8.1. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Durumuna Ait T Testi Uygulamasi..................... 105

4.8.2. Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi1 Durumuna Ait T Testi
UYQUIBIMAST..... ittt et ste v steesnee e s e e e e e nae e e e e v neenn LOB

4.9 Korelasyon Analizi Uygulamalari...............oooiiiiiiiii e 107
4.10. Regresyon Analizi Uygulamasi I¢in Kurulan Modeller .................................. 110

4.11. Arastirma HIpotezIert ........ccccooviiiiiiiie e e 11

4.11.1. Muhesebe Temelli Degiskenlerin Regresyon Uygulamasi......................... 111
4.11.1.1.ROE'nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalar1 Sonuglari.................... 111
4.11.1.2. ESDKP'nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalar1 Sonuglart............... 115

4.11.2. Piyasa Temelli Degiskenlerin Regresyon Uygulamasi..................ooeneeee. 118

4.11.2.1. PD/DD'nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalar1 Sonuglari.................118
4.11.2.2. KPV'nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalar1 Sonuglart....................121

4.12. Regresyon Analizlerine Ait Bulgular...............ooooiiiiiiiii e, 124



L0 1 0 126
KAYNAKCA ...t 129
EK 1- Modellerde Kullanilan Degiskenler ve Kurulan
Y08 L] 1 3 OO 144

[0Y/€ D0 | 1SS 149



Sekil 1.1

SEKIL LISTESI

Irksal Cesitlilik ve Firma Finansal Performans: Arasindaki iliski

vi



Tablo 3.1

Tablo 3.2

Tablo 3.3

Tablo 4.1

Tablo 4.2

Tablo 4.3

Tablo 4.4

Tablo 4.5

Tablo 4.6

Tablo 4.7

Tablo 4.8

Tablo 4.9

Tablo 4.10

Tablo 4.11

Tablo 4.12

Tablo 4.13

Tablo 4.14

Tablo 4.15

vii

TABLOLAR LISTESI

Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine

Amerika’da Yapilan ... 45
Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine

Amerika Disinda Yapilan Calismalar ..., 51
Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine

Tiirkiye’de Yapilan Calismalar ..., 57
Analiz Kapsaminda Incelenen Firmalarin Sektdrleri,

Endistrileri ve Saytlart ..........oooiiiiiiii e 83
Ulke Yonetim Kurulu Yapilart............oooooiiiiiiiiiiie e, 85
Ust Yonetimde Bulunan Toplam Saymnin Ulkeler Bazinda Durumu............. 87
Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisiin Ulkeler Bazinda Durumu ............ 90
Yénetim Kurulunda Bulunan Toplam Saymin Ulkeler Bazinda Durumu....... 93
Yénetim Kurulunda Bulunan Kadin Sayisiin Ulkeler Bazinda Durumu....... 95

Ust Yonetimde Bulunan Toplam Calisan ve Kadin Calisanlarin

Temel Istatistiki Degerleri ............oouiiuiiieii i, 97
Yénetim Kurulunda Bulunan Toplam Uye ve Kadin Uyelerin

Temel Istatistiki DeZerleri .........oovuiieiieiie e 98
Ust Yoénetimde Kadin Olmasi Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalarini
Nastl EtKIler? ... 101
Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalart
Nastl EtKIler? ... 103
Ust Yonetimde Kadin Olmast Durumu ile Pazar Biiyiikliigii

Arasinda T Testi Uygulamast ..........c.ooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 105
Ust Yonetimde Kadm Olmast Durumu ile En Son Dagitilan

Kar Pay1 Arasinda T Testi Uygulamast ...........ccooeviiiiiiiiiiiniiiniin. 105
Ust Yénetimde Kadin Olmasi Durumu ile Kar Pay1 Verimi

Arasinda T Testi Uygulamast ..........ooooiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 106
Yo6netim Kurulunda Kadin Olmasi Durumu ile Kar Pay1

Verimi Ortalamasi Arasinda T Testi Uygulamast ...............coooeviiinn... 106
Korelasyon Analizi Uygulamalart .................coooiiiiiiiiiiiiiieen 108



Tablo.4.16

Tablo.4.17

Tablo.4.18

Tablo.4.19

Tablo.4.20

Tablo.4.21

Tablo.4.22

Tablo.4.23

Tablo.4.24

Tablo.4.25

Tablo.4.26

Tablo.4.27

Tablo.4.28

Tablo.4.29

Tablo.4.30

Tablo.4.31

Tablo.4.32

viii

Ust Yonetimde Kadin Yénetici Sayist ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglart....... ..o 112
Yénetim Kurulunda Kadin Uye Sayis1 ile ROE Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglari...........oooiiiiiiiiii 112
Ust Yonetimde Kadin Yonetici Olmas: ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuclarti...........oooiiiiiiiiii 113
Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmasi ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglari...........ooviiiiii i 113
Ust Yonetimde Kadin Yonetici Orami ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglart...........oooiiiiiiii 114
Yonetim Kurulunda Kadin Uye Orami ile ROE Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglart.... ..o 114

Ust Yonetimde Kadm Yénetici Sayis1 ile ESDKP Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon SonuGlari..........cooouiiiiii i 115
Yonetim Kurulunda Kadin Uye Sayisi ile ESDKP Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon SonuGlart..........c..ooooii i 115
Ust Yonetim Kadin Yénetici Olmasi ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon SonuGlari..........cooouiiiiiiiii e 116
Yonetim Kurulunda Kadin Uye Olmasi ile ESDKP Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon SONUGIarti.........o.oiiiii e 116
Ust Yonetimde Kadin Yonetici Oram ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon SonuGlari..........cooouiiiiii i e 117
Yénetim Kurulunda Kadin Uye Orani ile ESDKP Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon SONuGlarti...........ooiiiii i 117
Ust Yoénetimde Kadin Yonetici Sayist ile PD/DD Arasinda liskiyi Gosteren
Regresyon SonuGlarti..........ooouiiiiiii i 118
Yénetim Kurulunda Kadin Uye Sayisi ile PD/DD Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglart...........oooiiiiiiiii 119
Ust Yonetimde Kadin Yénetici Olmasi ile PD/DD Arasinda Iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglari...........ooooiiiiiiii e 120
Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmasi ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gésteren
Regresyon Sonuglart...........oooooiiii 120
Ust Yonetimde Kadin Yonetici Orani ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren
Regresyon Sonuglari...........ooooiiiiiiiii e 120



Tablo.4.33

Tablo.4.34

Tablo.4.35

Tablo.4.36

Tablo.4.37

Tablo.4.38

Tablo.4.39

Yénetim Kurulunda Kadm Uye Orani ile PD/DD Arasinda liskiyi

Regresyon SONuCIart...........ooiiiiiiii e

Ust Yonetimde Kadin Yonetici Sayis1 ile KPV Arasinda iliskiyi

Regresyon Sonuglart...........cooooiiiiiiiiiiii i

Yénetim Kurulunda Kadin Uye Sayisi ile KPV Arasinda Iliskiyi

Regresyon SONuGIart...........ooiiiii i

Ust Yonetimde Kadin Yénetici Olmasi ile KPV Arasinda Iliskiyi

Regresyon Sonuglart...........cooooiiiiiiiiiiiii i

Yénetim Kurulunda Kadm Uye Olmasi ile KPV Arasinda iliskiyi

Regresyon SONuCIart...........ooiiiiiiiii e

Ust Yénetimde Kadin Yénetici Orami ile KPV Arasinda iliskiyi

Regresyon Sonuglart...........ooooiiiiiiiii

Yénetim Kurulunda Kadin Uye Orami ile KPV Arasinda Iliskiyi

Regresyon Sonuglarti.........c.ooeiiiiiiiiiii

Gosteren



Grafik 4.1

Grafik 4.2

Grafik 4.3

Grafik 4.4

GRAFIKLER LISTESI
Ust  Yonetimde Bulunan  Toplam  Saymnm  Ulkeler  Bazinda
DUIUMUL ..o s 88
Ust  Yoénetimde Bulunan Kadin  Sayisinin  Ulkeler  Bazinda
DUIUMUL .o 91

Yoénetim Kurulunda Bulunan Kadin  Sayismin  Ulkeler Bazinda



AB
ABD
AFAEMME

BIST
BOLD
CEDAW

DIW

EBIT
ESDKP
EUROMED
FB

FIK
FTSE
GAO
IMKB
KPV
MB
MAR
NIKKEI
OECD

OSE
PB
PD/DD
ROA
ROE
ROI
ROIC

Xi

KISALTMALAR LiSTESI

Avrupa Birligi

Amerika Birlesik Devletleri

Associatin of organisations of Mediterranean Businesswomen

Akdeniz iskadinlar1 Orgiitleri Birligi

Borsa Istanbul

Is Olanaklar1 i¢in Liderlik Cesitliligi Inisiyatifi Girisimi

The Convention on the Elimination of all Forms of Discrimination against
Women - Birlesmis Milletler'in "Kadinlara Kars1t Her Turli Ayrimciligin
Onlenmesi Sézlesmesi

The German Institute for Economic Research - Almanya Ekonomik Arastirma
Enstitiisti

Earnings Before Interest and Taxes - Faiz ve Vergi Oncesi Kar

En Son Dagitilan Kar Pay1

Avrupa Akdeniz Ortaklig1

Firma Biiytukligi

Fiyat Kazang Orani (son 12 ay)

Financial Times & Stock Exchange — Londra Borsasi

General Accounting Office - Genel Muhasebe Biirosu

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

Kar Pay1 Verimi

Market to Book - Piyasa/Defter Degeri

Market Adjusted Stock Price Returns - Piyasa Diizeltilmis Hisse Senedi Fiyati
Tokyo Borsas1 Endeksi

Organization for Economic Cooperation and Development — Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Teskilatt

Oslo Menkul Kiymetler Borsasi

Pazar Biiytikliigi

Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani (son ¢eyrek)

Return On Assets - Aktif Karlilik Orani

Return On Equity — Oz Kaynak Karlilig

Return On Investment - Yatirim Karlilig

Return On Invested Capital - Yatirim Sermayesi Getirisi



ROS
SPK
STEM
S&P
TKYD
TUSIAD
UFM
UD
UYKO
UYKS
UYKV
YKKO
YKKS
YKKV
YKY
WCD
WOMED

Return On Sales — Satislarin Karlilig

Sermaye Piyasas1 Kurulu

Bilim, Teknoloji, Miihendislik, Matematik
Standard & Poor's Kredi Derecelendirme Kurulusu
Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi

Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlar1 Dernegi

Union For The Mediterranean — Akdeniz Birligi
Ulke Degiskenleri

Ust Yénetim Kadm Orani

Ust Yonetim Kadim Sayist

Ust Yénetim Kadm Var

Yonetim Kurulu kadin Orani

Yonetim Kurulu Kadin Sayist

Yonetim Kurulu Kadin Var

Yonetim Kurulu Yapist

Women Corporate Directors — Kadin Kurumsal Y 6neticiler

Yeni Nesil Liderler Olusumu

xii



Xiii

OZET

Kadilarin is hayatindaki varliginin artirilmasi, firmalarin gelisimleri i¢in son derece
onemlidir. Ozellikle karar mekanizmalarinda ¢ok yonlii goriislerin bir araya gelerek en etkin
karar1 ortaya koymalar1 adina c¢esitlendirilmis kurumsal yOnetim yapist vazgegilmez bir
gerekliliktir. Kadinlarin dahil edildigi yonetim kadrolarmin firma performansina etkileri
ortaya ¢ikarilarak, karar almada ge¢misten beri yerlesmis erkek egemen anlayisdaki degisim
artis gosterecektir. Calismamizda bu degisime katki saglamak amaciyla, {ist yonetimde ve
yonetim kurullarinda kadin temsiliyetinin firma finansal performansina etkisini aragtirilmistir.

Calismada Euromed (Avrupa Akdeniz Ortaklig1) iilkelerinden olan Tiirkiye, Ispanya,
Slovenya, Italya, Yunanistan, Fransa, Kibris, Hirvatistan ve Bosna’da dénemsel ve dénemsel
olmayan tiiketici mal ve hizmetleri sektorleri ele alinmis ve bu sektdrlerde faaliyet gdsteren
firmalardan olusan 843 firmaya ait veriler toplanmistir. Bu veriler Ekim 2016 — Subat 2017
tarihleri arasinda Reuturs internet sitesinden elde edilmistir.

Tanimlayici istatistiki analizler sonucunda, firma {ist yonetimlerinde firmalarin yariya
yakin bir oraninda sadece tek bir kadin oldugu goriilmistiir. Daha ¢arpici olarak; yonetim
kurullarinda yaklasik %76°1ik bir oranda kadin iiyeye rastlanilmamaktadir. Yapilan regresyon
analizleri sonucunda; iist diizey kadin yonetici ve kadin yonetim kurulu iiyesinin en dikkat
cekici etkisi Kar Payr Verimi iizerinde goriilmiistiir. Ust yonetimlerinde ve ydnetim
kurullarinda kadinlara ayrilan koltuk sayilar1 yiiksek olan firmalar daha yiiksek Kar Pay1
Verimi ortaya koymaktadirlar. Yine kar payr dagitimini ele alan En Son Dagitilan Kar Pay1
Ol¢iistinde, yonetim kurullarinda kadin iiye olup olmamasi, iist yonetimde bulunan kadin
yOnetici sayis1 ve yonetim kurulunda kadin iiye oram firma biiytikliigii (hisse senedi sayis1 X
dolasimdaki hisse senedi sayisi) boyutuyla birlikte ele alindiginda iligkili hale geldigi
goriilmektedir.

Literatiirdeki caligmalar agirlikli olarak Amerika firmalarina odaklanmistir. Amerika
firmalar1 disindaki ¢alismalarda da genellikle tek bir iilkenin ele alindig1 goriilmektedir. Bu
calisma orijinalligini; 6rneklem firmalarmmin Euromed ortakligina iiye iilkeler i¢inden
secilmesinden almaktadir. Euromed gibi uluslararasi diizeyde etkin bir olusumda; cinsiyet
farkliliginin ekonomik hayata neler kattigin1 géstermesi agisindan énemli bir ¢aligmadir.
Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yénetim, Yonetim Kurulu, Ust Yonetim, Cesitlilik, Cinsiyet,

Firma Performansi, Euromed.
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SUMMARY
Diversity and Performance Impact in Senior Management of Publicly Traded
Companies

Increasing the presence of women in business life is very important for the
development of companies. In particular, the corporate governance structure that is diversified
in order to bring together multi-faceted views in decision-making mechanisms is an
indispensable requirement. The discovery of the positive effects of women on firm
performance will affect the change in male dominant understanding since the past and will
result in more equitable management design. In order to contribute to this change, the impact
of women's representation on the company's financial performance in senior management and
Board of Directors was investigated.

In this study, periodical and non-periodical Consumer Goods and services sectors in
Turkey, Spain, Slovenia, Italy, Greece, France, Cyprus, Croatia and Bosnia, which are
Euromed countries, were discussed and data from 843 companies operating in these sectors
were collected. This data was obtained from the Reuters website between October 2016 —
February 2017.

As a result of descriptive statistical analyses, it was observed that companies were
only a single woman in the top management of the company in close to half. More striking,
there are no female members in the Board of Directors at a rate of about 76%. As a result of
regresion analyses, the most striking effect of the senior female executives and the female
Board of Directors was on the dividend yield. According to the results of analyses that the
higher the number of seats allocated to women in the senior management and the Board of
Directors, the higher the dividend yield. The numbers of female executive in senior
management and members of female Board of Directors rate also have a positive effect on
the dividend yield when firm size variables included into the models.

The studies in the literature mainly focused on American companies. It is observed
that a single country is dealt with in large numbers in studies other than American companies.
This study takes its originality from the selection of sample companies within the Member
States of the Euromed partnership. In an active formation at an international level, such as
euromed, gender diversity is an important study in terms of showing what has contributed to
economic life.

Keywords: Corporate Governance, Board Of Directors, Senior Management, Diversity,

Gender, Firm Performance, Euromed.
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TESEKKUR

Tez ¢aligmam sirasinda, tiim destegi, anlayisi ve sabriyla yanimda olan, her sikint1 ve
sorunda “hersey giizel olacak™ diyerek bana benden ¢ok inanan, tiim yogunluguna ragmen
vaktini bana ayiran degerli hocam Dog¢ Dr. Aslihan Ersoy Bozcuk’a;

Yillar 6nce yarim biraktigim yiiksek lisans egitim hayatimi1 devam ettirmem igin ilk
cesareti veren sevgili arkadagim Osman’a;

Egitim hayatim boyunca maddi ve manevi tiim imkanlarinm1 bana sunan, ihtiyag
duydugum c¢alisma ortamini hazirlayan, bu siirecte ellerinden gelen tiim destegi veren aileme;

yanimda olduklar1 ve destekleri i¢in sonsuz tesekkiirler...
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ONSOZ

Glinlimiiz kiiresel diinyasinda esitlik¢i yaklagim, hem sosyal hem ekonomik hayatta
goz ard1 edilemeyecek bir artis gdstermektedir. Ozellikle 2. Diinya savasindan sonraki tarihsel
gelismelerin ve gelisen teknolojinin etkisiyle, toplumun her kesiminin is diinyasinda kendine
yer bulmasina imkan yaratmistir. Cesitlilik kavrami da bu noktada ortaya ¢ikmistir ve giincel
bir konu olarak arastirmacilar, uluslararast olusumlari, sivil toplum orgiitleri ve kanun
koyucular tarafindan ele alinmaya baslanmistir. Cesitliligin en temel unsuru olan cinsiyet, en
dikkat ¢ekici gelismeyi yasamistir. Kadinlarin is hayatindaki varligi olumlu sekilde gelisme
gostermeye devam etmektedir ama “cam tavan sendromu” olarak da adlandirilan engellerin
etkisiyle; bu gelisim karar alma asamasinda, alt kadrolarda oldugu kadar hizli ilerleme
gostermemektedir. Kadinlara atfedilen ozellikler ve gecmisten gelen organizasyon yapisi
nedeniyle firmalarin st yonetimlerinde kadinlara ayrilan koltuklar tartisma konusudur.
Kadmnlarin karar alma asamasinda aktif ve esitlik¢i olarak yer almalarinin firmanin
performansina nasil etki yarattiklarinin ortaya koyulmasi bu tartigmalara 151k tutacaktir.

Bu calismada, firmalarin iist yonetim ve yoOnetim kurulu kompozisyonuyla ilgili
tartismalarin aydinlatilmasi amaglanmistir. Uluslararas1 firmalar gergevesinde cinsiyet ve
firma finansal performansi arasindaki iliskiler incelenmistir. Firmalarin {ist yOnetim
kadrosunun ve yonetim kurulu {iyelerinin cinsiyetleri listelenerek; biinyelerinde daha ¢ok
kadina koltuk ayiran firmalarin finansal verilerinin digerlerine oranla yarattig1 fark analize
konu edilmistir. Ortaya ¢ikan bulgular sonucunda iist yonetim ve yonetim kurulu yapisinin
olusturulmasi konusunda literatiire katki saglanmas1 amag¢lamstir.

Calismanin 6rneklemi, Euromed iilkeleri arasinda yer alan iilkelerden seg¢ilmistir. S6z
konusu iilkelerde; kadinlarin oransal olarak daha c¢ok istihdam edildigi sektorleri kapsayan
donemsel ve donemsel olmayan tiiketici mal ve hizmetleri alaninda faaliyet gdsteren
firmalardan olusan 843 firmaya ait veri ile analizler gercgeklestirilmistir. Konuyla ilgili
literatiirde, pek ¢ok farkli degisken performans Ol¢iitii olarak ele alinmistir. Piyasa degeri /
Defter degeri orani, Oz Kaynak Karlilign (ROE), Tobin’s Q, Satis getirisi (ROS), Yatirim
sermayesi getirisi (ROIC), Faiz ve Vergi Oncesi Kar (EBIT), Hisse Senedi Fiyat Artisi
kullanilan performans 6l¢iitlerinden bazilaridir. Buna bagl olarak bu calismada da bir¢ok
degisken calismaya dahil edilmistir ama daha anlasilir bir sekilde dizayn edebilmek icin
performans modelleri, piyasa temelli ve muhasebe temelli olarak iki sekilde kurulmustur.
Literatiirde pek ¢ok Onemli calismada, firma biiyiikliigii kontrol degiskeni olarak ele

alinmistir; bu caligmalara atifta bulunarak; firma blyiikligii gostergesi olarak pazar
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biiyiikliigii kabul edilmis ve kontrol degiskeni olarak modele eklenen degiskenlerden biri
olmustur. Bunun diginda iilke degiskenleri ve yonetim kurulu yapis1 da modele eklenen diger
kontrol degiskenleridir.

Calismada, oncelikle iilke karsilastirmalar1 yapilmis ve bu karsilagtirmalar sonucunda
ist yonetim kadrolar1 ve yonetim kurullar tiyelerinin nasil bir manzara ¢izdigi anlagilmaya
calistimustir. Ust yonetim ve yonetim kurullarinda kadin olan ve olmayan firmalarin finansal
verilerinde ortaya c¢ikardiklart farklar ve iliskiler incelenerek, elde edilen bulgular
yorumlanmistir. Calisma bulgulariin; arastirmacilar, sivil toplum kuruluslari, yoneticiler,
bireysel ve kurumsal yatirimecilar ve kanun koyucular iizerinde etkileri yaratacagi

ongoriilmektedir.

Fatma OZTAS
ANTALYA, 2018



BIiRINCI BOLUM
CALISMA HAYATINDA CESITLILIK KAVRAMI

1.1.Cesitlilik Kavrami ve Kavramn Ortaya Cikisi

Firmalarin kendilerine katma deger yaratabilmesi i¢in organizasyon yapilarinin dogru
kompozisyonda olusturulmasi, kiiresellesen ekonomik hayatta bir zorunluluktur. Bunu
gerceklestirebilmek amaciyla firmalar bir¢ok farkli goriis, bakis agisi, deneyim ve kiiltiirel
yap1 i¢inden gelen fikirlere sahip insana ihtiyag duymaktadir. Bu da cesitlilik kavramini
giindeme getirir. Cesitlilik tanimi, 1k, cinsiyet ve yas gibi yasal olarak korunan niteliklerin
yaninda, insan farkliliklariin tiim yelpazesini igeren daha genis bir tanimi i¢ine almaktadir
(Jayne ve Dipboye, 2004: 410). Birgok uluslararasi firma organizasyon yapilari iginde
cesitlilik kavramini ele almakta ve tanimlamaktadir. Uluslararas: bir firma olan Mc Donald's
cesitliligi; her insani benzersiz kilan farkliliklar1 anlamak, tanimak ve degerlendirmektir
olarak ifade etmektedir. Yine benzer sekilde Sempra Energy’de ¢esitlilikle ilgili tanimlamada
bulunmus ve cesitliligi; insani ¢esitlilik (fiziksel oOzellikler, kisisel tercihler, yasam
deneyimleri), kiiltlirel gesitlilik (farkli inancglar, degerler ve kisisel Ozellikler) ve sistem
cesitliligi(organizasyon yapisi ve yonetim sistemleri) olarak ele almistir (Jayne ve Dipboye
2004: 411).

Amerika Birlesik Devletlerinde 1964°te hazirlanan Sivil Haklar Yasasi'nin bir sonucu
olarak, Orgiitlerin 1k, renk, din, cinsiyet ve ulusal kdken (yas ve engellilik daha sonra
eklemistir) baglaminda calisanlarina ayrimcilik yapmalari ve bu tarz istthdam politikalart
uygulamalar1 yasadis1 kabul edilmistir. Isverenlerin, benzer nitelik ve basarilara sahip olan
herkes i¢in esit istihdam olanaklar1 saglamalar1 gerektigi savunulmaya baglanmistir. Bu
degisiklik belirli is¢i siniflara karsi ayrimceilik yapan politikalar kisitladi ve adil istihdam
uygulamalarini bagaramayan orgiitlerin organizasyon yapilarini degisime zorladi (Kochan vd.
2003: 4).

Firma bilinyesinde tiim gorev kademelerinde ¢esitlilige yer verilmesi gerekliligi her
zaman dikkat cekmis bir konudur. Ozellikle organizasyonel ¢esitlilik iizerine ilk ¢alismalari
yapan Pheffer (1983), Hambrick ve Mason (1984) bir ¢ok akademisyene ilham kaynagi
olmustur ve ampirik c¢alismalarina temel saglamistir (Boone vd., 2004: 633). Yapilan
calismalar genel olarak iki farkli goriisten harekete gegmistir. Bunlardan biri cesitliligi,
orgilitsel yetenekleri gelistirmek ve sorunlara farkli bakis agisiyla ¢6ziim getirecek bir yelpaze
olarak ele alirken; digeri, orgiite yiliksek organizasyon maliyetleri yiikleyen, ¢cogunluk grubun

disinda kalanlarla iletisim kurmada giigliik ve catismaya sebep olacagindan 6rgiit etkinligini



olumsuz etkileyen bir unsur olarak ele alir. Her iki goriisii destekleyen c¢alisma bulgular elde
edilmis olsa da, daha fazla arastirilmaya ihtiya¢ duyulmaktadir (Choi ve Rainey, 2010: 110).
Kavramin giindeme gelmesinden itibaren birgok kurum, pek ¢ok program yiiriiterek
cesitlilige olan bakis agisin1 gelistirmek igin ¢abalamistir. Ornegin; 1996 yilindan bu yana, bir
grup sanayi sektorii yoneticisi ve insan kaynaklart uzmani, Amerikan sirketlerinin kiiltiirel
cesitliligini rekabet avantajina cevirmelerini saglamay1 6gretebilmek igin ’Is Olanaklar icin
Liderlik Cesitliligi Inisiyatifi (BOLD) Girisimi’’ adl1 kar amac1 giitmeyen bir organizasyonu
yiuriitmektedirler. Bu tiir programlara dahil olan yoneticiler, giincel bir konu olmasindan
dolay1 ¢esitliligi desteklemekte ve daha ¢esitli bir isgiicliniin orgiitsel etkinligi artiracagi
goriisiinii desteklemektedir. Ama cesitliligin avantajlar1 kanitlarla desteklenmedigi siirece, bu
durum sadece bir zorunluluk gibi gériinmekten kurtulamamaktadir (Kochan vd. 2003: 3).
Konuyla ilgili The Society for Human Resource Management organizasyonunun 1993
yillinda 60.000 iiyesi ile yaptig1 arastirmada katilimcilarin %60’ min ¢esitliligi bir zorunluluk
olarak gordiigii sonucuna ulasilmistir (Ozbilgin ve Tatli, 2008: 23). Biitiin bunlar, ¢esitliligin
bir ihtiyag m1 yoksa liiks mii oldugu sorusunu kafalardan silememektedir. Bu yiizden
organizasyon yapisinin her kademesi i¢in ¢esitliligin onemini vurgulayan calismalara ilgi

duyulmaktadr.

1.2.Cesitliligi Yonetmek ve Kapsayic Kiiltiir

Cesitliligi destekleyen yaklasimlar; kapsayict firma yapisinin; firmalara yaraticilik,
problem ¢ozmede etkinlik, rekabet avantaji ve g¢evresel degisimlere hizli adaptasyon gibi
imkanlar sagladigini ifade etmektedir. Hizmet edilen pazar pek ¢ok etkeni i¢inde barindiran
heterojen bir topluluktur, bu heterojen yapinin dinamiklerini anlayip ona gore sekil alabilmek
cesitlilik yapisina sahip bir firma i¢in daha kolay olacaktir. Heterojen yapili pazarda satin
alma kararlar1 da heterojen bir bilesenle verilmektedir. Tiirkiye’de 2016 yilinda yapilan bir
aragtirmaya gore kadinlar tek baslarina ya da erkek ile ortak bir sekilde; yiyecek i¢ecek alim
kararlarinda %78 oraninda, kisisel bakim {iriinii alim kararlarinda %71 oraninda, ev bakim
irtinli alim kararlarinda %89 oraninda, beyaz esya alim kararlarinda %75 oraninda, tekstil
tirtinii alim kararlarinda %74 oraninda ve teknoloji {irlinii alim kararlarinda %355 oraninda
etkilidir'. Bu durumda isgiicii gesitliligi, daha heterojen hale gelen piyasanin beklentilerinden
ve tercihlerinden uzaklasilmamasina yardimci olur. Firma calisanlarmmin hizmet ettikleri
insanlarin 6zelliklerini tasimasi, firmaya olan bakis1 da olumlu etkileyecektir. Biitiin bunlar

rekabet avantajint giindeme getirecektir. Ama bu avantajin yasanabilmesi i¢in firmanmn i¢

! file:///C:/Users/PC/Downloads/9643 WomenMatterTurkey2016Report%20(1).pdf (erisim tarihi: 20.04.2017)



organizasyonun bu yapiya uygun olarak hazirlanmasi gerekmektedir. Farkliliklara acik ve
farkliliklart kapsayici kisaca ’cesitliligi yonetmek’ anlayigina sahip bir organizasyon
yapisina ihtiya¢ duyulmaktadir.

1990 yilinda kavramu ilk olarak dile getiren kisi olarak anilan R. Roosevelt Thomas’a
gore “cesitliligi yonetmek’’; “’Orgilite herkesin kendinden bir sey katabilecegi, Orgiitiin
hedefleri i¢in tiim performanslarini ortaya koyabilecekleri bir ortam yaratmaktir” (Siirgevil ve
Budak, 2008: 69). Bu baglamda, ¢esitlilik yonetiminde; ¢alisanlar kendilerine; cinsiyet, 1rk,
yas, inang, fiziksel yeterlilik, cinsel yonelimlerinin ne oldugu fark etmeksizin firmanin
amaglart dogrultusunda kendi amacglarina da ulasabilecekleri, gelismeye agik kariyer
planlamasi yapabilecekleri ve sayginlik ihtiyaclarina cevap verilecegi bir organizasyon icinde
yer bulacaklardir. Cesitlilik dogru yonetilmezse, orgiitsel performans i¢in olumsuz sonuglar
ortaya ¢ikarirken; ¢esitlilik yonetimi, politikalari, uygulamalar1 ve takim siirecleri tarafindan
dogru yonetildiginde; firma igin fayda yaratmaktadir (Choi ve Rainey, 2010: 109).
Organizasyon yapisini kapsayici bir kiiltiire gore dizayn ederken kurulan iligkilerinde kurum
kiiltiirinti etkileyecegi goz ardi edilmemelidir. Etkin bir yapi, insan iligkilerinin giicliyle
kendini gosterecektir. Organizasyonlarda ¢esitliligi artirmak ve bu kiiltiirli yaymak, hem
rekabetci nitelikleri artirmak i¢in igsel bir zorunluluk, hem de degerler g6z oniine alindiginda
ahlaki bir zorunluluktur.

Insan kaynaklar1 ydnetiminin, duruma bakis acisi, yaklasimi ve stratejisi son derece
onemlidir. Ise alim, diil, performans degerlendirme, calisanlarin gelisimi ve liderlik ve ekip
calismast yoluyla rekabet avantaji saglamayir dikkate alan insan kaynaklari yonetimi alt
sistemlerinin toplam etkisi cesitliligi yonetmenin temelidir (Bassett-Jones, 2005: 173). insan
kaynaklar1 yonetiminin konuya yaklagiminin yani sira iist diizey yoneticilerin gesitlilige olan
duyarliligi da 6nemlidir. Bu olguya bir maliyet unsuru olarak bakmamalar1 gerekmektedir.
Tepe yonetimin ve insan kaynaklari yOnetiminin s6z konusu alt sistemlerin uygulamaya
sokulmasinda goniillii olup olmamasi, basariy1 yaratacak ya da yok edecektir (Bassett-Jones,
2005: 174). Farkli kimliklere olan bakis agis1 ve toplumsal dnyargilari bir tarafa birakabilmek
onemlidir. Kapsayici kiiltiire 6nem veren ve bunu basinda bulundugu Ernst&Young’da
uygulamaya calisan Jim Turley, yonetim kurulu toplantilarindan birinde bir konu {izerinde
benzer 6nerinin ii¢ kadin iiye tarafindan daha once dile getirildigini ama erkek tiye fikri tekrar
giindeme getirdiginde fikrin dikkatini cektigini fark ettigi an utan¢ duydugunu ve bir
aydinlanma yasadigini verdigi bir roportajda itiraf etmistir. Cesitliliginin degerini bilen ve
orgiit kiiltliri haline getirmek i¢in ¢aba harcayan liderler dahi Onyargilarin, davranislarina

yansimasindan kurtulamamaktadir (Groysberg ve Connolly, 2013: 69).



Cesitliligi  destekleyen uygulamalariyla tanmman 24 CEO ile yapilan ayrintili
roportajlart igeren bir calismadan elde edilen sonuglara gore; CEQO’larin  gesitliligi
organizasyon Kkiiltiirlinde yasatmak i¢in izlenmesi gerektigini savunduklar1 adimlar su sekilde
siralanmistir; “gesitlilik ve kapsayiciligi 6lgiin (bdylece insanlara adil davranip davranilmadigi
hakkinda ne hissettiklerini takip edebilirsiniz), yoneticileri sorumlu tutun (¢esitliligi artirmak
icin herkesin bireysel olarak buna inanmasi ve desteklemesi gerekmektedir), esnek caligma
kosullar yaratin (calisanlarin kisisel ihtiya¢larina deger veren kosullar yaratmak énemlidir),
ise alim ve terfi asamasinda farkli havuzlar yaratin ve bunlar1 kullanin (bu sekilde daha
sonraki asamalarda ilerlemeyi takip etme sansina da sahip olursunuz), liderlik egitimlerine
onem verin (kisilerin kendilerini gelistirme ve ilerleme sansi tanimis olurusunuz), calisan
dayanisma gruplar1 ve mentorluk programlarina destek verin (kisiler arasindaki iletisimi
artiracak, baglilik hissi yaratacaktir) ve son olarak ¢esitlilik yoneticisi pozisyonu olusturularak
calismalar daha giiclii bir dayanaga oturtun’’ (Groysberg ve Connoly, 2013: 74).

McKay, Avery ve Morris’in (2008) Amerika’da 743 biiylik satis magazasinda, 6130
calisan iizerinde yaptigr bir calismada, c¢esitlilik ikliminin 1limli olup olmamasinin,
calisanlarin satis performanslarinda etnik kokene bagli bir fark yaratip yaratmadigi
degerlendirmistir. Elde edilen bulgular, ¢esitlilik iklimi bazinda ele alindiginda, beyazlarin
Ispanyol kokenlilere gore 6nemli 6lciide daha yiiksek satis performans: sergiledigi ancak
siyah 1rka gore bu performansi yakalayamadigi goriildii. Bununla beraber etnik kokene bagh
cesitlilige kars1 1liml1 yaklasim sergileyen ve bu yaklasima mesafeli duran magazalar arasinda
satiglarla ilgili degerlendirmede; kapsayici yaklasim, calisanlarin satis performansindaki
kokenden kaynakli farkliliklar1 hafifletecegi sonucuna ulasilmistir. Oyle ki siyah-beyaz ve
Ispanyol-beyaz arasindaki satis performansi farki, kapsayici magazalarda ve satis birimlerinde
daha az, c¢esitlilige mesafeli duran magaza ve satig birimlerinde daha yiiksek olarak
gozlemlenmistir. Cesitlilige olumlu bakis agisinin olumlu sonuglar yarattigina dair bulgulara

ulasan bu ¢alisma dogru yonetilen ¢esitliligin 6nemine vurgu agisindan degerlidir.

1.2.1.Yonetimde Cesitlilik

Yillar i¢inde yasanan gelismeler, is giicli piyasasinda cesitliligi zorunlu olarak
artirmaktadir. Kiiresellesen ve hizla degisen diinya kompozisyonu is hayatina bu anlamda bir
hareket getirmistir. Ekonomik sebeplerle kadin is hayatinda kendine yer bulmustur.
Teknolojik gelismelerle sinirlar ortadan kalkmistir ve donanimli bireyler kendi {ilkeleri
disinda is imkanlarina ulagsmislardir. Dolayisiyla irksal cesitlilik artmistir. Yine benzer

sekillerde ekonomik sebeplerle erken ya da ge¢ yasta isgiiciine katilma zorunlulugu ve



teknolojik yeniliklere daha yatkin olan genclerin is giicli olarak tercih edilmesiyle farkli
yaslarda calisanlar firmalarda yer almaya baslamislardir. Bunlarin disinda “’esitlikci
istthdam’’ anlayigsina énem veren pek ¢ok kurumun konuyla ilgili yaptigi ¢alismalarin da
katkisiyla gesitlilik arz eden calisanlarin firma organizasyonlarinda yer almasi yillar iginde
nispeten artig gdstermistir. Fakat yonetim kademelerinde durum ayni sekilde artis gostermekte
mi? Bu, lizerinde konusulmast gereken bir konudur. Cesitliligin organizasyon yapisinin her
kademesinde ele alinmaya deger bir olgu oldugu agiktir. Rakamsal veriler ele alindiginda
durum daha net ortaya konulabilecektir. ABD’de “General Accounting Office (GAO)”’
tarafindan 2002 yilinda yayimlanan bir arastirmaya gore; ABD’de kadinlarin iggliciine katilim
oran1 % 47°dir. Fakat konu yonetim kademelerine gelince oran % 12’ye gerilemektedir.
Ustelik %12’lik oran agirhikli olarak saglk ve egitim sektoriindeki insan kaynaklari
departmanlarinda yer almaktadir (Oriicii vd. 2007: 123). Yani belli sektér ve departmanlarda
sikisip kalmaktadirlar. Diger iilkelerde de durum ¢ok farkli degildir. %44’°lik kadmn is giicii
oranina karsilik tepe yonetiminde bu oran oldukca asagilardadir. FTSE 100 endeksine dahil
olan firmalardan sadece %5’1 tepe yonetiminde kadinlara %20’lik pay vermektedir, %43 liik
dilime giren firmada ise hi¢ kadin tepe yoneticisine rastlanmamaktadir (Gatrell ve Swan,
2008: 11). Irksal gesitliligin de st yonetimde baskin bir iz tasamadig1 goriilmektedir. 2013
yilinda Borsa Istanbul ulusal ve ikincil pazarda 2066 yonetim kurulu iiyesinin sadece 237
tanesi farkli iilke wvatandasligi tasimaktadir; 2012 yilinda da rakamlar farklilik
gostermemektedir, 2012 yilinda 2079 yonetim kurulu tiyesinin 226’s1 farkli lilke vatandagidir
(Arioglu, 2015: 23). Rakamlar Borsa Istanbul’da islem géren grup ve endeks firmalarini
iceren tiim firmalar ele alindiginda da benzer diizeylerde kalmaktadir. 513 firmada 3397
{iyenin sadece 326’s1 yabanci uyrukludur’. Oysa daha alt kademelerde kendilerine nispeten
yiiksek oranda yer bulan cesitlilige sahip is giicliniin karar alma siirecinde ayni oranda yer
almasi kaginilmaz bir gerekliliktir.

Cesitlilik, goriis ayriliklarim1  ortaya ¢ikarir, bu da olaylarin derinlemesine
sorgulanmasina ve yoOnetim mekanizmasmnin daha etkin c¢aligmasina sebep olur.
Schwinger ve arkadaslari (1986) bu iddialarin ampirik ¢alismalarla desteklendigini ifade
etmiglerdir. Ekonomik agidan; yonetimsel g¢esitlilik, firmanin daha karli olmasina ve
hissedarlar i¢in deger yaratilmasinda etkili olur (Carter vd. 2010: 397). Yonetimsel ¢esitliligi
iki unsurda ele almak gerekmektedir. Birincisi; yetenekler goz Oniine alinmadan sadece
cinsiyet, 1k, din, cinsel yonelim gibi 6zellikleri iist kademelerden mahrum birakarak yapilan

etik unsur. Ikincisi, farkli ozelliklere sahip bireylerin ydnetim kademesinden uzak

*http://www.tkyd.org/files/images/content/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/BYK.pdf (erisim tarihi:
11.11.2016).
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tutulmasinin  firma i¢in fayda yaratabilecek bilgi, beceri ve tecriibelerden yoksun
birakilmasindan dolay1 goriilebilecek zarari dngéren ekonomik unsurdur (Brammer vd. 2007:
395).

Yonetimde cesitlilik tizerine yapilmis calismalar, temelde iki ayrim {izerinde
durmaktadir. Bunlar; gézlemlenebilir (demografik) ve goézlemlenemeyen (biligsel) ayrimdir
(Ararat vd. 2010: 3). Gozlemlenebilir gesitlilikten bahsedilen, genel olarak yas, cinsiyet, 1rk,
etnik koken; gdzlemlenemeyen ¢esitlilikten bahsedilen, egitim, degerler, algilar, etkilenme ve
kisilik ozellikleridir (Erhardt vd. 2003: 104-105). Calismalar ol¢iimlenmeye daha uygun
olmalarindan dolay1 goézlemlenebilen c¢esitlilik iizerinde yogunlagmistir. Bu calismalar,
cesitliligi segmek, isyerinde ki ayrimciligini azaltmak ve finansal performansi artirmak

izerine egilmislerdir.

1.3.Cesitliligi Destekleyen Yonetim Kuramlari

Yonetim kademelerindeki gesitliliginin firma performansina etkisinin agiklanmasinda
iktisattan Orglitsel davranisa, sosyal psikolojiden ydnetim organizasyona pek c¢ok farkl
disiplinden gelen kuramlara basvuruldugu dikkat ¢cekmektedir. Yonetim yapisini temel alan
teorilerden pek ¢ogu cesitlilik geregini destekler niteliktedir. Her kuram, konuya farkli bir
acidan yaklasmaktadir. Ornegin yonetim teorisi ve kaynak bagimliligi teorisi ydnetim
kurulunun hizmet roliinii ele alirken, vekalet teorisi, yonetici davraniglarinin kontroliine ve
firma ¢iktisina odaklanmaktadir (Ararat vd. 2010: 4). Tek bir kuram, gesitliligin etkisini
incelemede eksik kalabilecegi igin gesitli disiplinlerin birlikte ele alinmasiyla degerlendirmek
dogru olacaktir. Bu anlamda bir sonraki boliimde yonetim kuramlar1 gergevesinde gesitlilik

ele almacaktir.

1.3.1.Vekalet Teorisi

Temelini Jensen ve Meckling (1976) ve Fama ve Jensen (1983)’in makalelerinden
alan vekalet (agency) teorisi, yoneticilerin pay sahiplerinin, kazanglarin1 en ist diizeye
¢ikarmak ve ¢ikarlarini korumak igin ¢alisacagi varsayimina dayanir. Fama ve Jensen'e (1983)
gore, yonetim kurulu, yoneticileri kontrol eden ve izleyen 6nemli bir mekanizmadir (Kilig,
2015: 184). Bu mekanizma, yoneticiler ve hissedarlar arasindaki vekalet problemlerini
¢ozmeyi amaglamaktadir (Kilig, 2015: 184). Kurumsal yonetim, firmalarin faaliyetlerinin tiim
menfaat sahiplerine karsi, isletmenin degerini ve verimliligini artiran, menfaat sahiplerinin
(ortaklara, hissedarlara, yasal kurumlara ve ¢alisanlara) hedefleri dogrultusunda hareket eden
ve s0z konusu taraflarla yasalara ve etik degerlere uygun caligmalarda bulunan bir sistemdir

(Pesqueux, 2005: 798). Bu sistemin aracilik gérevini de yonetim kurullarina diigmektedir.



Teori, pay sahibinin degerini artirmaya odaklanirken, pay sahipleri ile yoneticiler
arasindaki ¢ikar catismalarini azaltacak mekanizmalar Onermektedir. Vekalet kuramini
destekler nitelikteki ¢alismalarda elde edilen sonuglara gore, daha fazla iiyeden olusan,
bagimsiz iiye sayisinin sayica yiiksek oldugu dolayisiyla farkli hisse gruplarinin adaletli bir
sekilde temsil edilebildigi bir yonetim kurulu yapisinin firma performansini pozitif yonde
etkileyecegi savunulmaktadir (Karoglu, 2016: 66). Biiyiik yonetim kurullar1 olusturmanin,
denetim ve kontrol mekanizmalarinin daha etkin ¢alismasina sebep olacagi ifade edilmektedir.
Ama bu durumun yol agacagi sorunlar mevcuttur. Bu da vekalet kuraminin temel sorusudur.
Ciinkii bu durum, yonetim maliyetlerini artiracak ve karar almada yasanacak fikir ayriliklar
zaman kaybina sebep olacaktir. Bunlarin diginda ek biirokratik islemlere sebep olacagi da
olasidir (Xie vd. 2014: 169). Yonetimsel kademenin biiyiik oldugu firmalarin yasayabilecegi
bu sorunlar temel alindiginda, firma performansini olumsuz etkiledigi goriigiinii savunan
caligmalara da literatiirde rastlanilmaktadir. Yapilan ¢aligmalarda ki temel farklilik; biiytlik
yonetim kurullarinin, vekalet maliyetlerini artirmasi ya da azaltmasi iizerinedir. Comier ve
arkadaslarina (2010) gore maliyetleri azaltacagini savunan calismalarin hareket noktasi,
sayica kalabalik yoOnetim kurullarmin, bilgi uyumsuzlugunu azaltacagi yoniindedir.
Dolayisiyla vekalet maliyetleri de azalacaktir. Daha acik bir ifadeyle kisi sayisi arttikea;
bilginin, uzmanligin, kontrol ve denetim i¢in gerekli olan is paylasiminin ve kapasitenin
artacagl seklinde agiklamislardir (Larmou ve Vafeas, 2009: 62). Kurul sayilarinin azligi
durumunda daha diisiik iletisim maliyetleri olacagini ileri siiren bakis a¢isinda ise, iiyelerin
birbirine daha bagli, daha iretken olabilecegi ve karar almayr hizlandirabilecegi
savunulmaktadir (Karoglu, 2016: 68).

Hissedarlarin elinde iiyenin verecegi kararlar1 etki altina almak icin ¢esitli motivasyon
araglar1 vardir. Bunlarin baglicas: ticret ve 6diil politikalaridir. Buna karsilik tiyenin elinde
faaliyetlerle ile ilgili daha fazla bilgi sahibi olma kozu vardir (Derekdy, 2015: 36). Vekalet
teorisi agisindan hem hissedarlar hem tiyelerce 6nemli olan kendi ¢ikarlaridir varsayimiyla,
kurumsal yonetim, her iki taraf arasinda ortaya cikabilecek c¢ikar ¢atigmalarini uyumlu hale
getirmeye yonelik olarak gelistirilen mekanizmalarin biitiinii olarak tanimlanmaktadir (Ulgen
ve Mirze, 2004: 427- 428). Ingiltere’de faaliyet gosteren isletmeler iizerinde yapilan bir
caligmada, izleme maliyetlerinin sahipler ile yoneticiler arasindaki ¢ikar catigmalarindan
dogdugu belirtilmektedir (Orug, 2012: 22). Vekalet teorisinde, yonetim kurulu tiyelerinin
sayica ¢oklugunun, bagimsizliginin, tek bir grubun degil ¢ok sesli bir yonetimin etkisinin
Oonemi bu aciklamalardan sonra daha net anlasilabilmektedir. Ciinkii ¢esitlilikten dolay1 artan

bagimsiz yonetim, hissedarlarin ve diger menfaat sahiplerinin ¢ikarlar1 s6z konusu oldugunda



daha kontrollii kararlar ortaya koyacaktir. Teoriye yakindan bakildiginda, bagimsizlig
artirabilmek i¢in ¢ok iiyeden olusan cesitlendirilmis kurulun varliginin 6nemine vurgu

yapmak yanlig olmayacaktir.

1.3.2.Hizmet Teorisi

Vekalet kurami ele alindiginda, bu kurama karsit bir bakis gelistiren Hizmet (Ynetim
sorumlulugu-Stewardship-) teorisinden de bahsetmek yerinde olacaktir. Buna gore yonetici ve
hissedar arasinda bir ¢ikar catismasi yoktur. Yoneticinin motivasyonu tamamen firmanin
basarisindan kaynaklidir. Hizmet teorisinde yoneticiler isletme sahiplerinin ¢ikarlarini 6n
planda tutmaktadirlar. Psikoloji ve sosyolojiyi temel alan bu teoride, yoneticiler bireysel
diisincelerden uzaktir (Davis vd. 1997: 20).

Hizmet teorisi, ilk olarak Davis ve Donaldson (1991) tarafindan giindeme getirilmistir.
Bu teori, vekalet teorisinden daha farkli bir bakis acist sunar. Firmanin miilkiyeti ve yonetimi
arasindaki iligkileri anlamaya yonelik yeni bir bakis acisidir ve vekalet teorisi i¢in dnemli bir
karsilik olarak kendini gostermektedir. Donaldson ve Davis kurumsal yonetimi, vekalet
teorisinin 6ngdrdiigli motivasyon unsurlarina karsit olarak incelemislerdir. Hizmet teorisinde,
yOnetici motivasyon i¢in 0diil, ddeme gibi dis faktorlere ihtiyag duymamaktadir. Firmay1
verimli hale getirmek ve degerini artirmak i¢in istekli olan giidiilere igsel olarak sahiptir.

Teoriye gore yoneticiler kendi cikarlarindan ¢ok organizasyonun amaglari igin
calismaktadir. Firmanin stratejik amaclarini gergeklestirmesi adina organizasyon ile 6zdeslesir
ve onun degerlerine uyumlu hareket ederler. Hizmet teorisi, hisse sahibi (vekalet veren) ve
yonetici arasindaki iligkinin 6zelliklerini belirlemek ve hissedar-yonetici (Principal-Steward)
se¢imlerini incelemek igin ¢alisir (Dinger, 2013: 17). Vekalet teorisi gibi, hizmet teorisi de
yonetici ve hisse sahibi amaglarinin ayni dogrultuda olmasi iizerine yogunlasmistir (Arthurs
ve Busenitz, 2003: 146). Teori, yoneticilerin davranislarina dair olumlu bir tablo ¢izer. Bir
olaya kars1 hissedarlar ve yoneticiler arasindaki yaklagim farkliliklar1 ortaya ¢iktiginda
yonetici, ortak bir goriis dogrultusunda karar almaya meyillidir (Orug, 2012: 36).

Hizmet teorisi, kontroliin hissedarlardan yoneticilere kaymasinin yoneticileri firma
karlarinin artirilmasinda olumlu katkida bulunacagini belirterek igeriden iiyelerin agirlikta
oldugu yonetim kurullarinin isletmenin giincel faaliyetleri hakkinda sahip olduklar1 derin
bilgi, teknik uzmanlik ve sirkete olan bagliliklart sayesinde firmanin performansina olumlu
katki yapacagini (Muth ve Donaldson, 1998: 6). Buna karsilik bagimsiz iiyelerin gerek bilgi,
gerek zaman ve gerekse kaynak eksikligi nedeniyle yonetimi etkin bir sekilde kontrol

edemeyeceklerini belirtmektedir (Okan vd. 2014: 42). Yine benzer sekilde, yonetim kurulu



biiyiikliigiinii desteklemek yerine kiigiik kurullar1 desteklemektedir. Buna sebep olarak kiiglik
kurullarda katillmim ve baghligin yiiksek olacagi ama {iyelerin iletisimin etkinliginin,
uyumunun ve kararlarda fikir birligine ulasma ihtimalini azalacag1 gosterilmektedir (Muth ve

Donaldson, 1998: 9).

1.3.3.Kaynak Bagimsizlig1 Teorisi

Firmalar, faaliyetlerini devam ettirebilmek icin dis kaynaklara bagimlidirlar ve
cevresel faktorlerin etkisi altinda faaliyetlerini stirdiirmektedirler. Vekalet teorisinde oldugu
gibi, Pfeffer ve Salancik (1978) tarafindan gelistirilen kaynak bagimlilig: teorisi de yonetim
kurulunun Onemine vurgu yapmaktadir. Yayimladig tarihten itibaren,
orgiit teorisinde ve stratejik yonetimdeki en etkili teorilerden biri olmustur (Hillman vd. 2009:
1406). Yonetim kuramlar1 arasinda belki de en kapsamli olarak firmalarin c¢evresel
faktorlerini nasil yonetecekleriyle ilgilenen teori, kaynak bagimliligi kuramidir (Davis ve
Cobb, 2009: 3). Bu teoriye gore; firmalar acik birer sistemdir ve ¢evresel faktorlerle etkilesim
icindedir (Pfeffer ve Salancik,1978). Kurami gelistirenler, bir organizasyonun davranigini
anlamak i¢in o davranigi yaratan orgiitiin ekolojisini anlamak gerektigini ileri siirerler. Pfeffer
ve Davis-Blake (1987), teorinin bakis agisini ve orgiitler arasi iligkilerin temel argiimanini su
sekilde siralamistir:

a)Kurumlar arasi iliskileri ve toplumu anlamak i¢in temel birimler, orgiitlerdir;

b)Bu orgiitler oOzerk degil, diger orgiitlerle olan bagimlilik ag1 tarafindan
sinirlandirilmastir;

c)Karsilikli bagimlilik, orgiitlerin birbirine bagimli oldugu faaliyetlerin ne olacagina
iliskin belirsizlikle birlestiginde, hayatta kalmanin ve basariin belirsiz oldugu bir duruma
neden olur; Bu nedenle,

d)Orgiitler karsilikli bagimliliklarini yonetmek igin harekete geger; ancak bu tiir
eylemler her zaman basarili olamaz ve yeni bagimlilik kaliplari tiretir

e)Bu bagimlilik modelleri, organizasyonel davranisin yani sira, orgiitsel davranisa bazi
etkileri olan, orgiit i¢i ve orgiit dis1 gii¢ tiretir (Hillman vd. 2009: 1404-1405).

Pfeffer ve Salancik (1978) firmalarin ¢evresel bagimliliklarini minimize etmek igin

almalar1 gereken aksiyonlar1 su sekilde siralamiglardir:

1) Dikey entegrasyon (sirket birlesmeleri)

2) Ortak Girisimler ve diger kuruluglar arasi iligkiler

3) Yonetim kurullar,

4) Siyasi eylem,
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5) Yonetici basarisi

Iste bu aksiyonlar arasinda yer verilen ydnetim kurullari, iiyelerin sahip olduklari
kisisel ve organizasyonel baglarla firmalara avantaj yaratabilmektedir. Pfeffer ve Salancik
(1978) yoneticilerin firmalara sagladig1 avantajlar1 dort baslik altinda ele almistir; (a) tavsiye
ve danisma seklinde bilgi, (b) bilgi kanallarina erigim, (c) kaynaklara erisim ve (d) yasalara
uygunluk (Hillman vd. 2009: 1409). Buna gore, farkli goriis, bakis agisi, deneyim ve kiiltiirel
yap1 i¢inden gelen yoneticiler bilgilerini, deneyimlerini, diger isletme ve kurumlarla olan
iletisimlerini firmaya aktararak, disa bagimlilig1 ve dolayisiyla firma riskini azaltarak firma
performansina olumlu katki yapmaktadir.

Cesitlilik baglig altinda ele aldigimizda, kaynak bagimlilig: teorisi, yonetim kurulu ve
ist yonetimin dizayn sirasinda en fazla kaynaga en etkin sekilde ulasilabilmesini saglayacak
sekilde gerceklestirilmelidir. Ornegin bir dis pazara ulasmak istenildiginde s6z konusu pazara
irksal olarak yakin bir yoneticinin yaklasiminin, kararlari daha etkin hale getirebilecegini
ongormek yanlis olmayacaktir. Yine benzer sekilde, teknolojik bir destege ihtiyag
duyuldugunda ¢6ziim Onerisinin yas¢ca daha geng bir yOneticinin ¢evresinden saglanabilme
olasilig1 yiiksek ihtimal dahilinde degil midir? Cesitlilikle ilgili birgok ¢aligmada, kaynak
bagimlilig1 kuramindan bahsedilmis ve g¢aligmalara temel olmustur. Okan, Sar1 ve Nas’in
(2014) “Yonetim Kurulu Yapisi ile Finansal Performans Arasindaki Iliskide Uluslararas
Cesitlenmenin Aracilik Etkisi’ adiyla yapmis oldugu yurtdisina yatirinm yapan firmalarin
yonetim kurulu yapilarinin finansal performansa dogrudan etkisini ve uluslararasi ¢esitlenme
stratejileri lizerinde ortaya ¢ikabilecek dolayli etkisini ortaya koymak i¢in yapilmis ¢alismada
bu teoriye de yer verilmistir. Irksal gesitlilik ve firma performansina kaynak bagimliligi

kuramindan yaklasan Orlondo C. Richard (2000)’e ait ¢aligmada buna 6rnektir.

1.3.4.Sosyal Etki Kurami

Ele alinabilecek bir baska kuram, Sosyal Etki teorisidir. Psikoloji alaninda Latane
(1981) tarafindan ortaya atlan teori, bireyin lizerinde diger insanlarin etkisi nedir sorusunu
aciklamak icin kullanilmaktadir (Abayhan, 2013: 48). Bu teori grup dinamikleri iizerinde
durmaktadir. Grubun sayisal ¢oklugunun bireyin etkilenme derecesinde farklilik yaratacagini
savunur.

Orgiitsel yapida etki altina almmaya calisilan ¢iktiyr “’karar’” olarak ele alirsak,
kurami anlamamiz kolaylasacaktir. Yonetim kurulunda cogul grupta olanlarin kararlar
etkileme giicii; azinlikta kalanlara gore daha yiiksektir. Bu ylizden iist yonetimde ve yonetim

kurulunda yer alan kisilerin farkli gruplar temsil etme orani arttik¢a, kararlarin tek bir grubun
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etkisi altinda verilmesi ihtimali diismektedir. Sosyal Etki Kuramina elestirisel bir goriisle
yaklasildiginda, yonetim kurulu ve iist yonetimdeki kisilerin gesitliliginin yiliksek oranda
olmasinin karar alma siirecini yavaglatacagini ve etkinligini azaltacagi ileri stiriilmektedir. Bu
elestiri hakli olarak kabul edilse de yaratici goriis ve fikirlerin ortaya atilmasi agisindan
olumlu etki yaratacagi ortadadir (Otluoglu vd. 2016: 751).

Bu aciklamalar ele alindiginda, ¢ogulcu bir yonetim kurumu kompozisyonu yerine,
cesitlilik anlayisina uygun dizayn edilmis bir kompozisyonda; ortaya ¢ikan fikir ve kararlarin
firma faaliyetlerini ve sorunlarini ¢6zmede daha yaratic1 sonuglar ortaya koyacagi agiktir. Bu
da firma performansina pozitif olarak yansiyacaktir. Ayrica yonetim kurulu gesitliligi;
hissedarlara, topluma, resmi kurumlara firmanin degerleriyle ilgili olumlu mesaj verecegi de

ongoriilebilir.

1.3.5.insan Sermayesi Kuram

Firmalarin sahip olduklari maddi ve maddi olmayan degerler vardir. Maddi olmayan
degerlerden bahsedildiginde entellektiiel sermaye giindeme gelmektedir. Entelektiiel sermaye,
ilk defa Stewart (1991)’1n kaleme aldig1 “Brainpower (Beyin Giicli)” makalesinde “firmaya
rekabet avantaji saglayan, firma calisanlarinin bildigi her sey’” olarak tanimlanmistir.
Entelektiiel sermayenin temel unsurlarindan biri insan sermayesidir. Insan Sermayesi,
kisilerin gecmisten bugiine sahip olduklar1 egitim, deneyim, bilgi, becerileri ve iliskileri
kapsar. Insan sermayesi kuramu ise kisilerin biitiin bunlar1 firma yararina kullanacaklari
tizerine kurulmustur. Firma c¢alisanlariin kalitesinin, verimlilik iizerindeki etkisinde ilk
bahseden isimlerden olan William Petty ayn1 zamanda insan sermayesi tanimi yapan da ilk
isimdir (Demirgiines, 2004: 16).

Insan Sermayesi Kuramimin s6z konusu yaklasimindan yola ¢ikilarak; firmaya sunulan
egitim, deneyim, bilgi, beceri ve iliskiler ne kadar farkli kaynaktan gelirse o kadar
zenginlesecektir. Yonetim kurulu diizeyinde degerlendirildiginde yoneticilerin karar ve
aksiyonlar1 da gesitlilik diizeyine gore etkinlik kazanacaktir. Ancak bu kuramin, Carter ve
arkadaslarinin da (2010) belirttigi gibi yonetim kurulu cesitliliginin firma performansina
pozitif veya negatif bir etkisi olup olmadigr konusunda kesin bir yanit vermedigi de goz

Oniine alinmalidir.

1.4.Yonetimde Cesitlilik Uzerine Yapilmis Cahsmalar
Yonetim kuramlari 15181 altinda, yonetim kurulu ve {ist yonetimin ¢esitliligi iizerinde
duran pek cok g¢aligma yapilmistir. Bu caligmalar yonetim kurullarinin ve {ist yonetiminin

farkli unsurlar1 {lizerinde durmuslar ve bu unsurlarin firma performansina etkileri iizerine
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calismiglardir. Bu caligmalardan bazilar1 iiyelerin bagimsiz iiye olmasinin, bazilar1 yas
faktorlinlin, bazilar1 tiyelerin farkli etnik kokenden gelmelerinin, bazilari iiyelerin baska
yonetim kurullarinda da gorevlerinin olup olmasmin (busy boards), bazilar1 ise cinsiyet
faktoriiniin lizerinde durmuslardir.

Yapilan ¢alismalardan bazilari gesitlilik unsurlar ile performans arasinda pozitif iligki
bulurken, bazi ¢aligmalar negatif sonuglar elde etmistir. Bununla beraber arada anlamli bir
iliskinin bulunamadig1 calismalarda elde edilmistir. Ornegin, ayn cesitlilik unsuru iizerinde
calismis olan Pfeffer (1972); Yagl ve Unlii (2016); Schellenger, Wood ve Tashakori (1989);
Pearce ve Zahra (1992); Ezzamel ve Watson (1993); Rosenstein ve Wyatt (1997); Millstein ve
MacAvoy (1998) calismalart sonucunda bagimsiz iiyenin varligi ile firma performansi
arasinda pozitif iliski bulmuslardir. Bununla beraber yine c¢aligmalarinda bagimsiz iiyenin
varhigimin performans etkisi tizerinde duran, Zahra ve Stanton (1988); Hermalin ve Weisbach
(1991); Agrawal ve Knoeber (1996); Yermack (1996); Bhagat ve Black (1996); Daily ve
Dalton (1993) negatif iliskiye ulagsmislardir (Wang, 2014: 3). Bagimsiz iiye ve firma
performansi arasinda anlamli bir iligkiye ulasamayan caligmalarda mevcuttur. Buna 6rnek
olarak, Baysinger ve Butler (1985); Rechner ve Dalton (1986); Hermalin ve Weisbach (1991)
calismalar gosterilebilir (Wang, 2014: 4).

Benzer konularda farkli sonuglara ulasilmasinin nedenleri arasinda yapilan
calismalarda farkli Olgiimleme araclari ile degerlendirilmeye alinmasinin etkisi oldugu
varsayilabilir. Ornegin bazi calismalar, performans 6lgiitii olarak karliliga yogunlagmis olan
ROE (6z kaynak karliligi-return on equity) orani, ROA (aktif karlilik orani-return on assets)
orani (Bonn vd. 2004), (Bhagat ve Black, 2000) ve Tobin’s q oran1 (Bhagat ve Black, 2000),
(Rose,2005), (Yagl ve Unlii, 2016) varlik devri hiz1 (assets-to-sales) orani (Bhagat ve Black,
2000) gibi muhasebe temelli Glgiitleri ele alirken, bazi1 ¢aligmalar MAR (-Market adjusted
stock price returns) orani (Bhagat ve Black, 2000) gibi piyasa temelli dlgiitleri ele almayi
tercih etmislerdir. Ayrica Bonn ve arkadaglarinin (2004) yaptigi ¢alismada oldugu gibi piyasa
ve muhasebe oranmin birlikte ele alindigi MB (piyasa/defter degeri-market to book) oran1 da
kullanilan 6lgiitlerdendir. Bu anlamda ¢aligsmalarda elde edilen sonuglar performans 6lgiitii
olarak neyin alindigma siki sikiya baglidir. Bunun disinda, 6rneklem olarak alinan kiitlenin
blytikligl, calismanin ele aldig1 verilerin uzun dénemli mi yoksa kisa donemli mi oldugu,
calismanin yapildig1 iilkenin kiiltiirel yapist ve kurumsal yoOnetime ait diizenleme ve
yonetmelikler, ele alman Orneklemin dahil oldugu sektor ozellikleri, kurullarin bir araya
gelme sikligr ve caligmanin yapildigi donemdeki genel ekonomik durumun etkisinden de

bahsedilebilir. Tiim bu degiskenler arastirma sonuglar1 etkilemektedir.
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Calismamizin bu boliimiinde yonetimde ¢esitliligi ele ¢aligmalar;
e Etnik kokeni baz alan ¢alismalar,
e Bagimsiz iiyelerin varligini baz alan ¢alismalar,
e Yasi baz alan ¢alismalar,
¢ Yogun yoneticilerin varligini baz alan ¢aligsmalar,
e Cinsiyeti baz alan ¢alismalar olarak bes baslik altinda incelenecektir.

Cinsiyeti baz alan c¢alismalar, yonetim ¢esitliligi konusunun temel argiimanlarinin
basindadir. Haklar esitliginden bahsedildiginde ilk akla gelen ayrim oldugu icin literatiirde
incelemeye deger bulunmus ve konuya farkli agilardan yaklasan calismalar yapilmistir.
Cinsiyet temelli literatiir incelemesine girmeden oOnce kadinlarin is hayatindaki yerinin
tizerinde durulmasi dogru olacaktir. Bu baglamda kadinlarin is hayatindaki varligi, gelisimi,
iist kademelere ilerlemede Onlerine konan engeller ¢alismanin bu béliimde ele alinmayacak

calismanin {igiincii boliimiinde kapsamli olarak ele alinacaktir

1.4.1.Etnik Kokeni Baz Alan Cahismalar

Globallesen diinya, firma satin almalart ve birlesmeleri, teknolojik gelismelerle
ulagimin kolaylasmasi gibi olaylar sonucunda farkli etnik kdkenlerin firmalarda yer almasi
dogal hale gelmistir. Yonetim kurulu ve iist yonetim kadrolarinda etnik cesitlilige yer
vermenin yonetim i¢in bir katma deger yaratacagina yonelik genel bir inanig mevcuttur ama
bu iddialarin kanitlarla desteklenmeye ihtiyaci vardir. Iste bu ihtiyaci gidermek icin konu
tizerinde pek cok c¢alisma yapilmistir. Senatdr Menendez tarafindan 2010 yilinda yayinlanan
Kurumsal Cesitlilik Raporu Fortune 500 firmalari iizerine yapilmis ve sonucunda yonetim
kurullarmin sadece %14,45 bir kisminda etnik azinliklarin yer aldigi goriilmistiir. Ayni
arastirmada Fortune 100 firmalarinda %15,6 oram1 bulunmustur. Amerika Orneginde de
goriildiigi izere birgok iilkede farkli etnik kokene bagli yoneticiler, yonetim kurullarinda ve
iist yonetimde sayica az da olsa yer almaktadir. Bu durumun firmaya kattiklarini ele alan etnik
koken cesitliliginin firma performansina etkisi lizerine de bir¢ok ¢alisma yapilmustir.

Literatiirde ¢esitliligin ele alindig1 pek ¢ok calisma gibi etnik kdken temelli calismalar
da yogunlukla Amerika’da gerceklestirilmistir. Bu nedenle literatiir calismasi yapilirken
Amerika’da yapilan calismalar, Amerika disinda yapilan ¢alismalar ve Tiirkiye’de yapilan

calismalar bagliklar1 altinda ele alinmistir.
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1.4.1.1.Amerika’da Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar

Konuyla ilgili yapilan ¢alismalardan olan Carter, Simkins ve Simpson tarafindan
yayinlanan caligmada Fortune 1000 firmalarinin 1997 yili yonetim kurulu o6zellikleri ve
muhasebe verileri ele alinmistir. Bu ¢alismada, performans 6l¢iitii olarak Tobin’s Q oranindan
yararlanilmigtir. Makalede, yonetim kurulunda farkli etnik kokenden tiyelere yer verilmesinin
firmanin finansal performansi tizerindeki etkisi de ele alinan konulardan biridir. Elde edilen
bulgular, farkli etnik kdkenin varligini performansa olan etkisini destekler niteliktedir (Carter
vd. 2003: 51). Bu g¢alismanin devamu niteliginde kabul edilebilecek olan yine ayni isimlere
D’souza’nin da eklenmesiyle kaleme alinan calismada; 1998-2002 yillarinda Fortune 500
listesinde faaliyet gosteren firmalardan elde edilen veriler kullanilmistir. Analizde ele alinan
konulardan biri yonetim kurulu {iyelerinin etnik kokeni ile performans iliskisidir. Firma
degerini Olcerken ilk caligmaya benzer sekilde Tobin’s Q oranit baz alinmistir. Caligma
sonucunda, ilk ¢alismada elde edilen bulgular1 destekleyen sonuglara ulasilmistir. Etnik koken
cesitliligi denetim fonksiyonu ve yonetici tazminati fonksiyonu iizerinde pozitif sonug ortaya
cikardigi elde edilen sonuglar arasindadir (Carter vd. 2007; 22). Bu durumun da firma
hissedarlari i¢in deger yaratict sonuglar ortaya ¢ikardig belirtilmistir (Carter vd. 2007: 23).

2006 yilinda yapilmis bir baska calisma, Fortune dergisinin; Fortune 1000 firmalar1
arasindan tiilkedeki en iyi 200 firmaya gonderilen anketlerle elde ettigi 1998-2003 yillar
arasint baz alan en iyl azinlik sirketleri listesinde yer alan 100 firma iizerinde
gerceklestirilmistir. Calisma, firmalarin cesitlilikten kaynaklanan firma itibarlan ile liderlik
pozisyonunda bulunanlarin ¢esitliliginin etkisini; gelir, net kar, piyasa-defter degeri iizerinden
Olctimlemistir. Cesitlilik 6zelligine sahip liderlerin, firma performansi lizerinde U seklinde bir
iligki elde edilmistir (Roberson ve Park, 2006: 18). Calismada bu iligki, asagidaki grafikle ele

alinmustir.
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Sekilde de goriildiigii iizere firmalardaki cesitlilik 6zelligine sahip lider orani belli bir

noktaya kadar net kar azalis1 gosterirken, lider orani belli bir noktadan sonra net kar artigina
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sebep olmaktadir. Bu duruma gore, etnik gesitlilik unsurunun firmaya kar yarattigi optimum
bir oranin gergeklesmesi gerektigi savunulabilir.

Calismalaria yonetim kurulu ¢esitliligini konu edinen bir bagka isimler olan Erhardt,
Werbel ve Shrader (2003) ele aldiklar1 demografik ¢esitlilik unsurlarindan birini etnik koken
olarak belirlemistir. 1993-1998 yillarinda Amerika’da faaliyet gosteren 112 biiyiik firmanin
yonetim kurullarinda bulunan Ispanyol, siyahi ve Asya kokenli iiyelerin varliginin firmanimn
finansal performansi arasindaki iliski arastirilmistir. Firma performans 6lgiitii olarak piyasa ve
finansal performans analizcileri tarafindan yaygin olarak kullanilan aktif karlilik oran1 (ROA)
ve yatirim getirisi (ROI), bu calismada da finansal performans 6lg¢iitli olarak bagimli degisken
kabul edilmistir. Yapilan korelasyon ve regresyon analizleri sonucunda, yonetim kurulu
cesitliliginin bir unsuru olan etnik kdkenin, firma performansinin finansal gostergeleri ile
pozitif iligki i¢inde oldugunu gostermektedir.

Sadece belirli bir sektdrdeki durumu elen Orlando C. Richard (2000), arastirmasini
bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren 574 firmanin ¢alisanlart {izerinde yapmustir.
Calismada ele alinan hipotezlerden biri; “irksal ¢esitliligin, firma performansi tizerinde pozitif
etkisi vardir’’ ifadesidir. Bir diger hipotez ise 1rksal cesitlilik ve firma performansi arasindaki
iligkinin is stratejisi ile agiklanmasi1 gerektigi iizerinedir. Calismada bagimli degisken olarak
tiretkenlik, 6z kaynak karlili§i ve piyasa performansi alinmistir (Mcmahon, 2010: 39).
Calisma sonunda elde edilen bulgulara gore, firmada biiylime stratejisi izlendiginde yiiksek
ik cesitliligi ve firma performansi arasindaki iliski pozitif olacaktir aksi sekilde firma
kiiciilmeye gittiginde iliski negatife donecektir. Calisma sonucunda 1rksal gesitlilik ile firma
performanst arasinda anlamhi bir iliski bulunamamistir. Ama biiyiime ve kiiciilme
stratejilerine gore degerlendirildiginde 1k cesitliliginin etkisi ortaya ¢ikmustir.

Yonetim kurulu ¢esitliligi ile firma performansi arasindaki dogrudan iliskiyi arastiran
caligmalarmn yani sira gesitliliginin firma performansiyla nasil bir iligki sergiledigini anlamaya
calisan calismalarda gerceklestirilmistir. Sinyalizasyon teorisine ve firmanin davranigsal
teorisine dayanarak, firma itibar1 ve yenilik baglaminda performans iizerindeki irksal ve
cinsiyet yoniinden degerlendirme yapan bir calisma Miller ve Triana (2009) tarafindan
gerceklestirilmistir. Fortune 500 sirketlerinin verilerine dayanilarak yapilan c¢aligmada
yonetim kurulu 1rk ¢esitliligi ile hem firma itibar1 hem de yenilikgilik arasinda pozitif bir iliski
bulunmustur. Firma itibarmin ve yenilik¢iligin hem yonetim kurulu ik ¢esitliligi hem de

firma performansi arasindaki iligkiye kismen aracilik ettigini gortiilmistiir.
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1.4.1.2.Amerika Disindaki Ulkelerde Etnik Kokeni Baz Alan Cahsmalar

Daha once de belirtildigi tlizere c¢alismalar yogun olarak Amerika’da
gerceklestirilmistir. Ancak cesitliligin farkli kiiltiir ve ekonomik kosullarda nasil bir etki
yarattigini  gormek c¢alismamiz icin Ozellikle Onemlidir. Bu nedenle farkli iilkelerde
gerceklestirilmis calismalarda yer verilmistir.

Yonetim kurulundaki yabanci liye sayisinin firma degerine etkisi tizerinde duran bir
baska calisma Norveg ve Isvec¢’te faaliyet gdsteren firmalarin 1996-1998 yillarindaki 650
verisi kullanilarak Oxelheim ve Randey (2003) gerceklestirilmistir. Bu ¢alisma sonucunda
firma degeri ile yabanci iliye sayisi arasinda pozitif yonde anlamli bir sonug elde edilmistir
(Dogan ve Topal, 2016: 33).

Yonetim kurullarinda etnik cesitliligin firma performansi iizerindeki etkisi, 2008
yilinda Marimuthu tarafindan da ele alinmistir. Calisma, Malezya’da 2000-2005 yillar
arasinda en istteki 100 finansal olmayan firmanin ikincil verileri toplanarak yapilmistir.
Omeklem, pazar kapasitelerine gore en {istte bulunan firmalardan segilmistir. Malezyali
olmayan yoOnetim kurulu tiyelerinin etkisi ROA iizerinden dl¢limlenmistir. Calisma sonucu,
yonetim kurullarinda artan etnik cesitliligin, firmanin mali performansinin daha da saglam
olmasma yol acacagi hipotezini desteklemektedir (Marimuthu, 2008). Marimuthu, etnik
koken ve firma performanst iizerindeki c¢alismalarina 2009°da da devam etmistir.
Kolandaisamy’le (2009) beraber gerceklestirdigi ¢alismada yine ayni konuyu ve cinsiyet
cesitliligini ele almiglardir. 2000-2006 yillarinin ele alindigir ¢alismada olgiimleme araci
olarak ROA’nin yaninda ROE’ye de yer vermislerdir. Pazar kapasitesi en biiyiik olan 100
finansal olmayan Malezya firmasinin verileri ile yapilan ¢alismada yonetim kurullarindaki
etnik cesitlilik ile firma performans: arasinda pozitif korelasyon vardir hipotezi kismen
destekler bulgulara ulasilmistir. Ciinkii calismada yedi yillik siirenin tamaminda tutarh
sonuclar elde edilememistir. Calisma sonucunda firmalarin mali performansi ile ilgili etnik
cesitliligin yonetim kurullarinda gittikge 6nem kazandigi goriisii yazarlar tarafindan dile
getirilmistir.

Calismalarinda bu konuyu ele alan isimlerden bir kag1 da Brammer, Millington ve
Pavelin (2007)’dir. Calisma, Ingiltere’deki 543 firma iizerinde yapilmistir. Yazarlar
makalelerinde Ingiltere'deki firmalarin ydnetim kurullarinin etnik cesitliligini de incelemis ve
yonetim kurulu biiyiikligii ve sektor ozellikleriyle olan baglantilarini Slgtimlemislerdir.
Makalede ¢esitliligin firmalarda ¢ok sinirli bulundugu ifade edilmis ve bu farkliligin yonetim

kademelerinde daha az rastlandigi goriilmistiir. Etnik ¢esitlilikte, Perakende, Yardimci
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Programlar, Medya ve Bankacilik alanlarindaki varligi, sektorler arasi onemli farkliliklar

gostermedigi ifadesine yer verilmistir.

1.4.1.3.Tiirkiye’de Etnik Kokeni Baz Alan Calismalar

Ulkemizde de bu konuyu ele alan ¢alismalar bulunmaktadir. Bunlardan biri Dogan ve
Topal (2016) tarafindan gerceklestirilen calismadir. Bu calismada; Borsa Istanbul’da faaliyet
gosteren imalat sektoriindeki 136 firmanin 2002°den itibaren 10 yillik verileri ele alinmistir.
Veriler ROA, ROE, Tobin’s q ve Altman Z Score performans ol¢iimleri ele alinarak
degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, yabanci iiye sayisi ile ROA, ROE ve Altman Z Score
Ol¢iimleri arasinda anlamli bir sonu¢ elde edilememis ama Tobin’s q ile pozitif yonli ve
anlamli bulgular elde edilmistir. Buna gore, yonetim kurulunda yabanci iiye bulunmasinin,
isletmenin performansi olumlu yonde etkiledigi gozlemlenmis olup bunun sonucu olarak
yonetim kurullar1 bu sekilde dizayn edilmis isletmelerin yatirimci tarafindan daha degerli
olarak algilandigindan bahsedilebilir.

Yine lilkemizde yapilan bir bagka ¢alisma da bankacilik sektoriindeki firmalarin
yonetim kurullarinin yapisint belirlemeyi ve bu yonetim kurullarindaki cesitliligin firma
performansina etkisi ele alinmistir. Kili¢ (2015) tarafindan yapilan ¢aligma da yabanci iiyeler,
ele alian ¢esitlilik unsurlarindan biridir. Ele alinan diger faktor olan cinsiyete ¢calismamizin
kadinlara yonelik calismalar bolimiinde yer verilmistir. Analiz asamasinda kurulan
hipotezlerden bazilari sunlardir; yonetim kurulunda yabanci yoneticilerin bulunmasi, banka
performansi iizerinde Onemli pozitif bir etkiye sahiptir, yonetim kurulundaki yabanci
yoneticilerin orani banka performansi iizerinde belirgin bir pozitif etkiye sahiptir, Blau
endeksi ile oOlgililen etnik koken cesitliligi banka performansi lizerinde belirgin bir pozitif
etkiye sahiptir. Calisma 6rneklemi olarak Tiirkiye’de faaliyet gosteren 26 banka se¢ilmistir ve
bu bankalarin 2008-2012 yillar1 arasindaki finansal raporlarindan elde edilen 130 gozlemden
yararlanilmistir. Ama daha homojen bir 6rneklem olusturabilmek i¢in sadece bir ya da iki
subesi bulunan firmalar orneklem dis1 birakilmistir. Aktif karlilik (ROA) ve 6z kaynak
karliligt (ROE), calismada performans oOlgiitii olarak seg¢ilmistir. Bu tiir caligmalar da
performans 0l¢iitli olarak siklikla degerlendirmeye alinan Tobin’s Q, baz1 bankalarin borsaya
kote olmamasindan dolayr bu calismada kullanilmamistir. Panel veri analizi kullanilan
calisma sonucunda bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin yonetim kurullarinda
%34,68 oraninda yabanci iiye yer aldigimi goriilmiistiir. Calisma sonucunda ii¢ hipotez de
reddedilmistir. Bu konuda daha onceki ¢aligmalarla (Carter vd. 2003; Choi vd. 2007) farkli

bir bulguya ulasan yazar bunun yabanci tiyelerin kurullardaki varligindan ¢ok Tiirk bankacilik
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sektoriindeki yabanci birlesmelerden ve devralmalarindan kaynakli olabilecegi olasiligindan
bahsetmistir. Bununla birlikte yabanci yonetim kurulu tiyeleri yerel konular hakkinda daha az
bilgi sahibi olabilir ve bu sayede yonetim kurulunun etkinligini azaltabilecegi de benzer
calismalarda (Ujunwa vd. 2012) 6ngorilmistiir.

Firma degerinin, etnik koken adina zenginlik tagidig1 yonetim kademeleri tarafindan
pozitif olarak etkilendigi sonucuna ulasan c¢alismalara karsilik yabanci iiye unsuru ve firma
performansi arasindaki negatif iliskiden bahseden ¢alismalar da olmustur. Bunlarda biri
Masulis, Wang ve Xie tarafindan 2012’de yapilan S&P 1500 borsa endeksinde bulunan
ortalama 1109 firma verisi ile yapilan ¢alismadir. Birgok ¢aligmada oldugu gibi burada da
performans 0l¢iitii olarak Tobin’s Q oranindan yararlanilmistir ama analiz sonucunda negatif
anlamli sonuglar ortaya ¢iktig1 goriilmiistiir (Dogan ve Topal, 2016: 33).

Etnik koken ve firma performansi iizerine pek ¢ok tilkede pek ¢ok calisma yapilmistir,
bu ¢aligmalarda her zaman anlamli bir iliski olduguna dair sonuglarla karsilasilmamaistir. 2007
yili Endonezya Borsa firma verileri ile yapilan Darmadi’nin (2010) caligmasi bunlardan
biridir. Darmadi, 169 firmayi ele alarak yaptigi1 analizde 1rksal farkliligin hem defter degeri
tizerinden hem piyasa degeri lizerinden performans Ol¢limlerini  yapmistir.
Degerlendirmelerde ROA ve Tobin’s Q ol¢iimleri alinmistir. Calisma sonucunda yonetim
kurullarindaki 1rksal ¢esitliligin performans tizerinde anlamli bir etkisine rastlanmamastir.

Esit hak ve etik degerler adina ¢esitliligin 6nemli unsurlarindan olan etnik koken,
arastirtlmaya devam edilen ve iizerinde yeni calismalar1 gormeye devam edecegimiz bir
konudur. Caligsmalarin bazi1 noktalarinda birbirleriyle ¢elisen sonucglar gézlemlenmis olsa bile,
bu farkliliklarin, tlkesel, kiiltiirel, sektorel, ve cevresel farkliliklardan kaynaklanabilecegi

unutulmamalidir.

1.4.2.Bagimsiz Uyelerin Varhgimi Baz Alan Calismalar

Yonetim kurullar hissedarlar tarafindan secilmektedir ama sadece hissedarlarin degil
diger biitiin menfaat sahiplerinin (¢alisanlar, devlet...) ¢ikarlari1 da gézetmek zorundadir.
Bagimsiz iiyelerin dahil edildigi yonetim kurulu, firma {izerinde menfaate sahip biitiin
taraflarin adina daha adil bir yonetim sergileyebilecektir. Yonetim kurulu iiyesinin firma
yonetimindeki diger kisilerle maddi anlamda iliskisi olmamasi, ¢ikar c¢atismalari igerisinde
bulunmamasi; tiyenin, sirket hissedarlari ve diger menfaat sahipleri i¢in potansiyel fayda
saglayacak kararlar verebilmesi anlaminda dogru bir yapidir®. Firma iginden segilen iiyelerin,

iceriden bilgi edinmeye dair bagimsiz liyelere gére daha sansl olduklari agiktir ama CEO’nun

*http://www.tkyd.org/files/downloads/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/Sirket%20Y onetimi%20Kim
in%20Elinde%20Turkce.compressed.pdf (erisim tarihi: 11.11.2017).


http://www.tkyd.org/files/downloads/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/Sirket%20Yonetimi%20Kimin%20Elinde%20Turkce.compressed.pdf
http://www.tkyd.org/files/downloads/faaliyet_alanlari/yayinlarimiz/tkyd_yayinlari/Sirket%20Yonetimi%20Kimin%20Elinde%20Turkce.compressed.pdf
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stratejisi ve kararlar1 ile ayni fikirlere sahip olmadiklarinda Onerilerini sunmaktan
cekinebilirler, buna karsin bagimsiz yoneticiler, 6zellikle ¢evresinde kendi kararlarina uyum
saglayan kisileri isteyen CEO’lar i¢in yeni Oneriler gelistirmeyi atesleyecek bir etkendir
(Caliskan ve Kurt, 2016: 165). Son yillarda yasanan biiylik firma skandallarinda da bagimsiz
yonetimin énemi goz Oniine ¢ikmistir. Enron ve WorldCom 6rneklerinde oldugu gibi daha
bagimsiz dolayisiyla denetim giicii daha yiiksek bir yoOnetimin varligiyla bu skandal

cokiislerin 6nlenebilecegi bir¢ok alanda dile getirilmistir.

1.4.2.1.Amerika’da Bagimsiz Uyelerin Varhigimi Baz Alan Calismalar

Literatiirde bagimsiz iiyelerin varliinin, firma performansi tizerindeki etkisi de sik¢a
ele alinan konulardandir. Bu konuda genis kapsamli ve uzun vadeli olarak yapilan ilk
analizlerden biri Bhagat ve Black (2000) tarafindan gerceklestirilmistir. Calismada
Amerika’da faaliyet gosteren en biiyiikk 934 firmanin 1985-1995 yillar1 arasindaki verileri
kullanilmistir. Degerlendirme araci olarak Tobin's Q, ROA, MAR ve varlik devir hizi
kullanilmistir. Calisma da diisiik karliliga sahip firmalarin yonetim kurullarinin bagimsizligi
artirllarak bir aksiyon sergiledikleri gozlemlenmis ancak daha bagimsiz kurullara sahip
firmalarin daha iyi karlilik sagladigina dair bir kanit bulunamamistir. Sonuglar, daha fazla
kurul bagimsizligmin  firma performansini arttirdigt  konusundaki genel kaniy1
desteklememektedir (Bhagat ve Black, 2000: 3).

Amerika bazli bir bagka c¢alisma, 2006 yilinda yaynlanan Gani ve Jermias ortak
makalesidir. Orneklem olarak imalat firmalar1 S&P 500°de faaliyet gdsteren imalat firmalar
ele alinmistir. Imalat firmalarinin segilmesinin 6zel bir nedeni vardir. Ciinkii imalat
sektorlindeki firmalar yogun rekabet kosullarindan dolay1 farkl: stratejileri kullanmak zorunda
kalmaktadirlar. Bu c¢alisma, benzer calismalardan farkli olarak kurul bagimsizliginin
dogrudan firma performansina degil performansi artirabilmek ic¢in izlenen stratejiler
tizerindeki etkisini ele almigtir. Makalenin sonug¢ boliimiinde belirtilen bulgular; sirket disi
yoneticilerin, her strateji de ise yarar sonuglar yaratmadigin1 gostermistir, bagka bir ifade ile
yonetim kurulu bagimsizliginin performans {izerindeki etkisi farkli stratejiler arasinda

sistematik olarak degismektedir.

1.4.2.2.Amerika Disindaki Ulkelerde Bagimsiz Uyelerin Varhgm Baz Alan
Calismalar

Literatiirde bagimsiz yonetim kurulu ile firma performansi arasindaki iliski bir¢ok
yazar tarafindan ele alinmis olsa da ilk ¢alismalarin Amerika firmalari {izerinde yogunlastigt

goriilmektedir. Ama konunun Oneminin anlasilmasindan dolay1 bir¢cok arastirmaci farkl
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tilkeleri ele alan ¢aligmalar1 da gergeklestirmeye baslamistir. Liu, Miletkov, Yang tarafindan
2014 yilinda Cin’de yapilan ¢alisma bunlardan biridir. Bu ¢alismada ¢ikan bulgulara gore;
bagimsiz iiyenin varligi, firmanin operasyonel performansina pozitif etkisi vardir. Bu etki
devlet kontrolii altindaki firmalarda daha giicliidiir. Ayrica bagimsiz iiyeler, igeriden
ogrenmeyi kisitlar ve yatirimin verimliligini artirir.

Karsilastirmali degerlendirmeleri ele alan analizlerde literatiire katki agisindan
onemlidir. Bu anlamda, Avustralya ve Japonya’yi ele alarak karsilastirmali analiz yapan 2004
yili calismasindan bahsetmek yerinde olacaktir. Bonn, Yoshikawa ve Phan tarafindan
gerceklestirilen ¢alismada orneklemlerin bu iki {ilke i¢inden seg¢ilmesinin amaci, Avustralya
ve Japonya’nin farkli hukuki, ekonomik ve kurumsal kosullara sahip olmalaridir. Calismada
analiz edilen hipotezlerin iginde; bagimsiz yoneticilerin yonetim kurulundaki oran,
Avustralya firmalarinda firma performansi ile pozitif Japon firmalarinda negatif olarak
iliskilidir ifadeleri mevcuttur. Orneklem olarak; 169 Japon, 104 Avustralya imalat firmasi
secilmigtir. Veriler ROA, ROE ve piyasa-defter degeri lizerinden 6l¢iimlenmistir. Arastirma
sonucu, Avustralya firmalar1 i¢in bagimsiz iiyelerle ilgili hipotezi desteklemistir. Japonya
firmalar1 i¢in ileri siiriilen hipotez de dogru 6ngériilmiistiir (Bonn, 2004: 118).

Yine farkli bir kiiltiiriin bu konuya yaklasimini gozlemleyebilecegimiz bir ¢aligma
Gary (2007) tarafindan Hindistan firmalar1 {izerinde yapilmistir. Bu c¢alisma benzer
caligmalardan farkli olarak firma performansinin kurul yapisi iizerindeki etkisi ele alinmastir.
Calismada 1997-1998 ve 2002-2003 mali yillarina ait verilerden yararlanilmigtir. Analiz
degerlendirme olgiitii olarak ROA, Tobin’s Q ve piyasa diizeltmeli hisse senedi getirileri
(MAR- market-adjusted stock price returns) alinmistir. Elde bulgular su sekildedir; bagimsiz
yonetici, firma performans sonuclarmin zayif oldugu zamanlarda seffaflik saglamak igin
bagimsiz bir bakis agisinin getirilmesi gerek¢esiyle menfaat sahiplerinin yonetime bagimsiz

tiyelerin eklenmesi talebiyle, bagimsiz iiye sayisi artar.

1.4.2.3.Tiirkiye’de Bagimsiz Uyelerin Varhgim1 Baz Alan Calismalar

Bu tezi savunan g¢alismalardan biri iilkemizde yapilmis olan Kilig’a ait ¢alismadir. Bu
calisma BIST 100 firmalarinin 2008-2012 yillarma ait verileri ele alnarak yapilmistir. 2014
yilinda yapilan ¢alismada yonetim kurulu iiye sayis1 ve bagimsiz iiyelerin varlig: ile firma
performansi arasindaki iliski analiz edilmistir. Elde edilen sonuglara goére; bagimsiz liyelerin
varlig1, firma performansini negatif yonlii olarak etkilemektedir.

Kurumsal yonetimi karsilastirilmali olarak ele alan bir bagka ¢aligmada (Karaye, 2014)

Nijerya ve Tiirkiye 6rneklemleri iizerinden 2014’te yapilmustir. Ulke borsalarinda islem goren
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94 Nijer 120 Tiirk firmas1 6rneklem olarak se¢ilmistir. Dogrusal regresyon analizi, yonetim
kurulu biytkligl, kurul bagimsizligi, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, CEO ikiligi,
yonetim kurulu komiteleri ve sahiplik ile finansal performans arasindaki iliskileri analiz
etmek igin kullanilmistir. Ulke diizeyinde, mekanizmalarm uygulanmasinin Nijerya ve
Tiirkiye arasinda farklilik gosterdigi de elde edilen bulgular arasindadir. Tiirkiye nin
Nijerya’ya gore kurumsal yonetim ilkelerine daha uygun kurul bagimsizligir sergiledigi
gozlemlenmistir. Ayrica arastirmada kurul bagimsizligmma dair elde sonuglar firmalarin
finansal performansi ile olumlu ancak zayif bir iliski icinde oldugunu gostermistir.

Ulkemizde konuyla ilgili hipoteze de yer veren 2016’da yayinlanan bir ¢alisma,
Karoglu tarafindan yapilmistir. Bu calismada, 194 imalat sirketinin 2014 yili verileri ele
alimmistir. Calisma sonucunda ele alinan; bagimsiz iiye sayisi arttikca finansal performans
artacaktir hipotezi reddedilmistir (Karoglu, 2016: 73). Ama yine iilkemizde yapilan
caligmalardan biri olan BIST 100 igerisinde finansal olmayan 64 firma 2010-2015 yili
verilerinin Tobin’s Q &lgiitii ile degerlemeye alinmasindan yapilan Yagh ve Unlii (2016)
calismada Karoglu'nun calismasina zit olarak Bagimsiz iiyelerin kurul icindeki sayisinin
artmasi firma performansini olumlu yonde etkilemektedir.

Gorildiigii gibi bagimsiz liye sayisi ile firma performansi arasindaki iligkiyi incelemis
bir¢ok ¢alisma mevcuttur. Ancak calismalar sonucunda ortaya ¢ikan bulgulara gore bir fikir
birligini olmadig1 da ortadadir (Karoglu, 2016: 69). Daha 6nce belirtildigi gibi calismalarin
birbirinden farkli sonuglar yaratmasinin, bir¢cok farkli nedeni varsayilabilir. Sonuglar bazi
calismalarda bagimsizligr destekler nitelikte olmasa bile kurul bagimsizligi, gerek yasal
diizenlemelerle gerek etik degerlere dayanilarak kurumsal yonetimde vazgegilemeyecek bir

unsur olarak varligini stirdiirmelidir.

1.4.3.Yas1 Baz Alan Calismalar

Demografik 6zellik terimi kullanildiginda akla ilk gelen yas unsuru olmaktadir.
Firmalarin yonetim kademeleri cesitlilik baglaminda degerlendiriliyorsa, bireylerin yaslarini
g0z ardi1 etmek dogru bir politika olmayacaktir. Bu nedenden dolayir yonetim kurulu ve st
yonetimde geng yoneticilerin bulunmasi ya da daha olgun yaslarda iiyelere yer veriliyor
olmasi lizerine de caligmalar mevcuttur. Yasa bagli olarak kisilerin 6grenme becerileri,
biligsel yetenekleri, mantiksal ve bellege dayali yeterlilikler farklilik gostermektedir (Bonn vd
2004: 114). Buna bagl olarak, kisilerin yonetime dair Oncelikleri ve beklentileri de
degismektedir. Her iki tarafin da firmaya sagladig1 avantaj ve dezavantajlar bulunmaktadir.

Geng yoneticilerin cosku ve enerjisine karsilik, olgun yaslarda olanlarda deneyim ve dikkatli
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bakis agilar1 6n plana ¢ikar. Risk alma cesaretine sahip genglere kargin olgun yoneticiler riske
kars1 temkinli yaklagmaktadir. Ayrica, genglerin teknolojiyle daha sicak iliskiye sahip oldugu
gercegine karsilik olgun yaslarindakiler de egitim hayatindan gelen giiclii baglantilari
ellerinde tuttugu goriisiine Ersoy Bozcuk’un (2006) ¢alismasinda da yer verilmistir.

Yonetim kurullarinda yer alan iiyelerin yaslariyla ilgili geleneksel beklenti orta yasl
olmalaridir. Genellikle daha o©nce benzer sektorde faaliyet gostermis firmalarin
yonetimlerinden emekli olmus kisilerden olusturulmaktadir (Kang vd. 2007: 196). Peki bu
yaklasim degismeli mi yoksa deneyim her seyden 6nemli mi? Hizla degisen ekonomik hayat
icinde yeniliklere agik ve uyum hiz1 yiliksek risk sever geng¢ yoneticiler mi, uzun soluklu
deneyimleri ve uzun vadeli kisisel baglantilart gii¢lii olgun yoneticiler mi daha etkin kararlara
ve stratejilere imza atarlar sorusu kafalarda yer etmekte ve bu konuda ki ¢aligsmalar i¢in ilham
kaynag1 olmaktadir. Firma performansini iist seviyelere ¢ekmek icin en uygun sekilde dizayn
edilmis yonetim kademesinde yas 6nemli bir faktordiir.

Kisilerin yasa bagli 6zelliklerinin stratejik karar modelleriyle iligkisinin ele alindig1 bir
calismada (Hitt ve Tyler, 1991) kisilerin yaslarinin karar alma modelleriyle bir iliskisi var
midir sorusu sorulmus ve hem yas, hem egitim, hem is tecriibesi ve seviyesinin karar alma
modelleriyle iliski i¢inde oldugu sonucuna varilmistir. Bu iligkinin varligi ortaya koyulduktan
sonra stratejilerin firma performansini ne derece etkileyecegini bilmek 6nemlidir. Bu anlamda
yasa bagl cesitlilik stratejilere yon veriyorsa, bu yoniin firma performansini ne yonde
etkiledigi arastirilmaya deger bir konu olarak goriilmiis ve bir¢cok calisma gerceklestirilmistir.

Danimarka Kurumsal Yonetim Raporu’da (Norby Report) yonetim kurulu iiyelerinin
70 yasina geldiklerinde gorevlerinden ayrilmasi gerektigi goriisii yer almaktadir (Norby
Report, 2003). Ayni iilkede yapilan bir ¢alismada bu ifadeyi destekler nitelikte sonuglar elde
etmislerdir. Kopenhag Borsasi firmalarinin 1998-2001 yillar1 arasindaki verileri ele alinarak
yapilmis olan ¢aligmada ki hipotezlerden biri; “yash yonetim kurullari, firma performansin
negatif yonde etkiler’” ifadesidir. Rose’un 2005 yilinda yayinlanan ¢alismasinda elde edilen
bulgular ileri siirdiigii hipotezi destekler niteliktedir (Rose, 2005: 697).

Konuyla ilgili yapilan bir baska ¢alisma Avustralya borsasinda islem géren 100 biiyiik
firma ve bu firma yonetim kurulunda yer alan 820 yonetici lizerinde gerceklestirilmistir.
Firmalarin 2003 yili verileri ele alinarak gergeklestirilmis Kang, Cheng ve Gray’a ait
caligmada yas faktoriine bagl olarak elde edilen bulgular su sekildedir; yasa bagl cesitlilik ve
firma biiylikliigii arasinda anlaml ve pozitif iligki tespit edilmistir. Buna ek olarak, sektorel

farklilik da iliskinin derecesini degistirmektedir. Tiiketici hizmetleri ve sanayi sektoriindeki
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firmalarda yasa baglh ¢esitliligin daha fazla oldugu sonucuna ulagilmistir (Kang vd. 2007:
204).

Yas faktoriinii ele alan genis ¢apli bir calismada 11 iilkede (Hirvatistan, Estonya,
Fransa, Yunanistan, Irlanda, Italya, Moldova, Monako, Hollanda, Rusya ve Birlesik Krallik)
26.000 yonetici iizerinde yaklasik 3 yillik veriler ele alinarak yapilmistir. Ersoy Bozcuk
(2006) tarafindan yapilan ¢alismada performans 6lgiisii olarak pek ¢ok muhasebe ve piyasa
degeri ele alinmustir. Bulgular, firma biyiikligii etkisini destekler niteliktedir. Firma
biiyiikliigii ve yoneticilerin yas1 arasinda pozitif yonlii ve anlamli bir iligski goriilmistiir. Tekli
ve ¢oklu regresyon analizinde, geng yoneticilere sahip firmalarda performans Sl¢iisii olarak
muhasebe degerleri ele alindiginda firma biyiikliiglinden bagimsiz olarak, daha iyi
performans sergilemislerdir. Bununla birlikte, performans 0Olgiisii olarak piyasa degerleri ele
alindiginda, daha geng¢ yoneticilere sahip firmalar sadece uzun vadede daha iyi performans
sergilemislerdir.

Ortalama yasin, performans etkisini kendine konu edinen ¢alismalar iginde
karsilagtirmali analiz yapanlarda mevcuttur. Bonn ve arkadaslari tarafindan kaleme alinan
makale, iki farkl is kiltiirli, yasal diizenleme ve cevresel farkliliga sahip iilke firmalari
tizerinde gerceklestirilmistir. 169 Japon imalat firmasi ve 104 Avustralya imalat firmasinin
1998 ve 1999 yili verileri degerlendirmeye alinarak yapilan analizler sonucunda elde edilen
bulgular su sekildedir; yasa bagh ¢esitlilik ile firma performans 6l¢timleri arasinda Japon ve
Avustralya firmalariin her ikisinde de negatif bir iliski vardir (Bonn vd. 2004.118). Is
kiltiirii, yasal diizenlemeleri birbirinden farkli ¢evresel etkiler altinda bulunan bu iki iilke
firmalar1 arasinda benzer sonuglar ¢ikmasi ¢alismanin 6ngordiigii bir sonugtur.

Yine yakin ge¢miste kaleme alinan Darmadi’ye (2010) ait calisma farkl bir tlilkede yas
ve firma performansini kendine konu edinmistir. Endonezya Borsasi’nda faaliyet gosteren 169
firmanin verileri ile gerceklestirilen ¢alismada iilke firmalarinin yonetim kurullarinin nispeten
geng liyelerden olustugu goriilmiistiir. Analizde performans 6lgiitii olarak ROA ve Tobin’s Q
alinmistir. Geng yonetim kurullarinin Tobin’s Q ile anlamli bir iligkisi bulunamamis olsa da
geng kurullarin piyasa performansi lizerinde pozitif yonlii yiiksek bir etki gosterdigi sonucuna
ulasilmistir (Darmadi, 2010: 24).

Tiirkiye’de ki duruma g6z atmak icin firma c¢esitliginin, performans tlizerindeki etkisi
ele almirken nesil farkini cesitlilik unsuru olarak c¢alismaya dahil edildigi Ararat ve
arkadaslarina ait calisgmadan bahsetmek yerinde olacaktir. Calismadaki istatistiki bulgulara
gore Tiirk yonetim kurullart Avrupa ve Amerika ile karsilagtirildiginda daha genctir (Ararat

vd. 2010: 13). Yonetim kurulunun ¢esitlilik unsurlarin1 tek tek ele aldigimizda yasa bagh
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cesitliligin muhasebe performans olgiimleri ile pozitif iliski oldugu tespit edilmistir (Ararat
vd. 2010; 17). Ama firma performansi olarak Tobin’s Q ele alinirsa bir iliski olmadigi
gozlemlenmistir.

Goriildigii gibi yonetim kurulu ya da iist diizey yonetim ile finansal performans
arasindaki yas ¢esitliligini arastiran ¢alismalar sinirli sayidadir ve bunlar farkli sonuglar ortaya
koymuslardir. Kisilerin hayata bakislar1 ve duruslart yaslarina bagli olarak degisiklik
gosterdigi goz Oniine alindiginda alacaklari kararlar ve gergeklestirecekleri eylemler de buna
baglh olarak sekillenecektir. Farkli yaslardan olanlarin bir arada ¢alisarak sinerji yaratmasi ve
her yoniiyle tam olarak degerlendirilmis kararlar alinma ihtimali, farkli yaslardan olusan
yonetim kademelerini olumlu etkileyecegi goriisii etrafinda birlesilebilir. Ama yapilan
calismalar her zaman bu 6ngoriiye desteklememektedir. Baz1 durumlarda iilkelerin geleneksel
yapilariin getirdikleri sonucunda yonetim kurullarinda ve tist yonetimde, aile sirketi olmanin
etkisiyle aile iiyeleri yer almaktadir. Bu durumda yasin diginda baska etkenlerde devreye
girdiginden yasin tek basma performans: etkileyici ozelligi gozlenememektedir. Biitiin
bunlara ragmen yasa bagl cesitliligin firma performansi iizerindeki etkisini ele alan
caligmalara, etkin yonetim kademeleri olusturabilmesi i¢in kilavuzluk edebilmesi adina

thtiya¢ duyulmaktadir.

1.4.4.Yogun Yoneticilerin Varhgini1 Baz Alan Calismalar

Bir firmanin yonetim kurulunda gérev alan kisinin bir bagka firmada da yer almasi
uygulamada sik goriilen bir durumdur. Bu durum daha ¢ok bagimsiz yoneticiler i¢in gecerli
bir sorundur. Birden fazla kurulda yer almak, yaratilacak iliskilerin firma yararina
kullanilmasma ve farkli kurullarda bulunmanin getirdigi deneyim adma olumlu sonuglar
yaratabilecegi Ongoriilse de, mesguliyet oranlart artan kurul tyeleri firmaya gerekli
konsantrasyonu verebilirler mi sorusu akla getirmektedir.

Danimarka’da ki kurumsal yOnetim uygulamalarinin listelendigi Norby Raporu
mesgul yonetim kurullar1 iizerinde de goriis bildirmistir. Bu rapora gore, bir ydnetim
kurullunda gérev yapan iiyenin iigten fazla kurulda yer almamasi gerekmektedir. Ciinkii asiri
mesguliyetin, kisinin yonetim kalitesini diisiirebilecegini 6ngoriir (Rose, 2005: 693).

Norby Raporu’nu 6ngordiigii iddiay1 reddeden bir ¢alisma yine ayni iilkeden gelmistir.
Stockholm Borsasi’nda islem goren firmalarin 1998-2001 tarihleri arasindaki verileri ele
alimarak yapilmis olan calismada, birden fazla kurulda gorev alan yoneticilerin firma
performansi iizerinde olumsuz etkisi vardir hipotezi degerlendirilmistir. Ama c¢alisma

sonunda, 6nemli bir etki gézlemlenmemistir ( Rose, 2005: 698).
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Mesgul yoneticilerin, &zellikle yeni firmalar i¢in ek avantajlar yarattiklari iddia
edilmektedir (Field vd. 2012). Geng firmalarin yonetimi, piyasa tecriibesine sahip olmadigi
icin, deneyim ve irtibat aglar1 gliclii kurul {iyelerine ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu nedenle halka
yeni arz edilen firmalar baska kurullarda tiyelikleri bulunan dolayisiyla mevcut baglantilara
sahip tyelerin sirket degerine olumlu katkida bulundugu disiincesiyle bu stratejiyi
uygulamaktadirlar. Field ve arkadaslar1 tarafindan kaleme alinan makalede Amerika’da 1996-
2008 yillar1 arasinda halka arz edilen firmalar {izerinde yapilmis olan ¢alisma sonucu elde
edilen bulgulara gore, firmalar olgunlastikca, hem mesgul yoneticilerin sayilar1 hem de
mesgul kurullarin firma degeri tizerindeki olumlu etkileri azalmaktadir.

Yonetim kurullarinin ve {ist yonetimin cesitliliginin bir unsuru olarak ele alinan
mesgul yoneticiler, Jiraporn ve arkadaslarinin calismasina da konu olmustur. Bu c¢aligma,
vekalet maliyetlerinin etkisini de ele almistir. Mesguliyet oranlar1 fazla olan ydneticilerin,
firmanin vekalet maliyetlerini artirarak firma performansina olumsuz yansidigini ifade
etmislerdir (Jiraporn, 2007: 3).

Bu konuda yapilan ¢alismalara; Forbes 500 listesinde yer alan 1989’dan itibaren 7
yillik donemde varlik, satis, piyasa degeri veya net gelir baz alindiginda en yliksek degerleri
saglayan 1992 adet firma tizerinde yapilan analiz de Ornek olarak verilebilir. Fich ve
Shivdasani tarafindan yapilan ve 2006’da yayinlanan ¢aligmada elde edilen bulgulara gore; li¢
veya daha fazla yonetim kurulunda gorevi olan bagimsiz yonetici iiye sayisi fazla olan
yonetim kuruluna sahip firmalarin, piyasa-defter degeri oranlarmin, {ligten az yOnetim
kurulunda gorevi olan bagimsiz yonetici iiye sayist az olan yonetim kuruluna sahip firmalara
oranla etkisinin ekonomik agidan anlamli oldugunu gostermektedir (Fich ve Shivdasani,
2006: 723).

Bir baska calismada, Italya firmalari iizerinde yapilmistir. Calismanm o6rneklemi
olarak piyasanin %40’m1 elinde bulunduran finansal olmayan 71 firma alinmistir. Bu
firmalarin 1993’ten itibaren 7 yillik verilerinden yola ¢ikilarak gerceklestirilen ¢aligmanin
hipotezlerinden biri ‘‘mesgul yOnetmenlerin varligi firmanin piyasa degerini etkiler’’
ifadesidir (DiPietra vd. 2008: 79). Yine bu ifadenin alt hipotezi olarak, °> mesgul yoneticilerin
varliginin biiyiik firmalar i¢in firma piyasa degeri iizerindeki olumlu etkisi oldugu’’ yer
verilmistir (DiPietra vd. 2008: 80). Calismanin sonucunda elde bulgular, mesguliyetin
yonetim kurullar1 baglaminda ele alindiginda firma piyasa performansi iizerinde pozitif yonli
bir etki yarattigi yoniindedir. italya is piyasasinda, bir ydneticinin birden fazla kurulda yer

almasinin; saygin kurumsal, sosyal ve politik baglar yarattigina ve bu nedenle yatirimcilarin
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firmalarin basarili olacagina isaret ettigine dair izlenim yarattigindan bahsedilebilir (DiPietra
vd. 2008: 87).

Genis bir Orneklem {izerinde gergeklestirilen c¢alismalardan biri, Pritchard ve
arkadaslar1 (2003) tarafindan kaleme almmistir. Calismada 3190 firma analize dahil
edilmistir. Ugten fazla yonetim kurulunda gorev alan iiye ile ilgili degerlendirmelerde galisma
konularindandir. Firma degerinin 6lgililmesi i¢in ele alinan araglar, piyasa-defter degeri orani
ve isletme kar marj1 olarak secilmistir. Analiz sonucunda mesguliyetin firma performansini
kotii etkiledigine dair herhangi kanit bulunamamistir. Bagka bir bakis agisiyla birden fazla
kurulda gorev yapan iiyelerin varligi piyasadaki yatirimcilar agisindan olumsuz tepkiye sebep
olmamaktadir.

Cesitliligi ele alan yazarlarin dikkatini ¢eken unsurlardan olan kurul iiyelerinin birden
fazla firma kurulunda gorev almasi, farkli bakis acilariyla ele alinmis ve firma performansi
tizerindeki etkileri degerlendirilmistir. Arastirilmaya agik olan bu konu, yeni ¢alismalar igin

kurumsal yonetime yonelenlerin ilgi odagi olmaya devam etmektedir.
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IKiNCi BOLUM
CALISMA HAYATINDA KADIN

2.1.Kadn Istihdami Konusundaki Gelismeler

Ibarra’nin 1993’te yazdigi makalede de belirttigig gibi isyerlerinde diisiik statiili
olarak degerlendirilen gruplarin dislanmasi ihtimali ve bu nedenle farkli gruplar arasinda esit
firsatlar verilmesini tesvik etmek giderek yayginlasan bir olgudur. Bu konu, esit firsatlart
destekleyen komiteler ve ¢alisma gruplar1 tarafindan ele alinmakta ve adil istihdam
yaratabilmek i¢in calisilmaktadir. Kadinlarin bu esitsizligi oncelikli olarak yasayan grup
oldugu oOteden beri ortadadir. Bu calismalarin ilk somut 1s18inin CEDAW (Kadinlara Karsi
Her Tiirli Ayrimciligin Onlenmesi Sozlesmesi) ile yakildigi sdylenebilir. Kadin haklari
evrensel bildirgesi niteliginde olan bu sozlesmeyi Tiirkiye 1985°te imzalamis, 1989°da
uygulamaya koymustur (Giilbay, 2012: 3). Bu calismalar kadinlarin yolunu a¢mak igin
kilavuz olmasina ragmen etkilerini gostermesi zaman almistir. Kadinlar sanayi devriminden
itibaren is hayatinda varlik géstermeye baslamis olmalarina ragmen toplumsal 6nyargilar ve
erkek egemen bir alan oldugu yargisinin Oniline gegerek cinsiyetci yaklasimi agmakta
zorluklarla karsilasmaktadirlar. Biiyliyen ve gelisen ekonomik hayat, ailelerin yasadigi
ekonomik sikintilar ve 6zellikle hizmet sektoriinde kadin ¢alisanlara olan talepteki artis gibi
sebeplerle is hayatinda kadin istihdami engellenemez bir ger¢ek olmustur. Ama bu gergek,
kadinlarin 6ntine konulan zorluklar1 yok edememektedir.

Rakamlarla ifade edildiginde durum daha net olarak ortaya konulabilecektir. Tiirk
[statistik Kurumu’nun yayinladig1 verilere gore 2017 yili ilk aylarinda kadinlarin isgiiciine
katilim oran1 31,5 seviyesinde kalmaktadir oysa bu oran Avrupa Birligi iilkelerinde ortalama
%60’dir. Ilging bir bulgu olarak iilkemizde son yillarda kadin istihdam orami yillar itibariyle
gerileme gostermistir. 1990 yilinda %34 olan kadin isgiicli katilim orani, 2004 yilinda %25,4
oranina gerilemistir (Berber ve Eser, 2008; 4). Bu durumun farkli nedenlerden kaynaklandigi
ongoriilebilir. Bu nedenlerden biri olarak, 2000’li yillarda yasanan ekonomik, sosyal ve
siyasal alanda yasanan degisim gosterilebilir (Karabiyik, 2012: 232). Tiirkiye ve benzeri
ornekler bir tarafa birakildiginda genel olarak kadinlarin is hayatinda ki varlig1 yillar i¢cinde
artig gostermektedir.

Diinya niifus oranlarinda kadin ve erkek niifus oranlar1 birbirine yakin degerlere
sahiptir. Esitlik¢i bir yaklasimla istthdamin da benzer oranlarda olmasi beklenebilir. Peki
gercek Oyle midir? Bu durum iilkelere gore degisiklik gostermektedir. Ornegin diinya

niifusuna biiylik katkist olan Cin’de kadinlarin istihdama katilim oranit %64, Amerika’da
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%56.3, Rusya’da %57.1, Libya’da %30, Suudi Arabistan’da %20.4, Tiirkiye’de 29.3’tiir.
Diinya Bankasi’nin 2014 yil1 verilerinde elde edilen bu rakamlarda dikkat ¢eken bir detayda
beklentinin tersine bazi iilkelerde yiiksek oranlar dikkati ¢ekmektedir. Zambiya, Kongo,
Tanzanya gibi daha az gelismis iilkelerde oranin %70’in iizerinde oldugu goriilmistiir. Bu
durum da ayrica incelemeye deger bir konu olarak dikkat ¢ekicidir. Kadinlara ait bu rakamlar
erkek isglicii orani ele alindiginda daha anlamli olacaktir. Ayni iilkelerdeki erkek istihdam
orant su sekildedir. Cin %81.63, Amerika %81.83, Rusya %79.52, Libya %39.26, Suudi
Arabistan %26.02 ve Tirkiye %41,38dir*. Ulkeler bazinda karsilastirma yapildiginda
kadinlarin is giiciine katilim oranlarinin erkeklere oranla daha geride oldugu ortadadir. Diger

bir ifadeyle oranlar niifus rakamlariyla ayn1 dogrultuda degildir.

2.1.1.Kadin Istihdaminin Tarihsel Gelisimi
2.1.1.1.Diinya’da Kadin istihdaminin Tarihsel Gelisimi

Kadinlarin is hayatinda oransal olarak geri planda kalmasinin nedeni is giicli olarak
goriilmesinin gecikmis bir sekilde sanayi devriminden sonraki yillarda baslamasi etkilidir ama
bu tarihten sonrada ekonomik hayata katkilarin1 engelleyecek bir¢ok zorlukla karsilasmis ve
karsilasmaya devam etmektedirler. Kadinlarin is yasamindaki varliklarimi geciktiren ve
zorlagtiran nedenlerin basinda ge¢misten itibaren ig tanimlarinin ve is kosullarinin erkeklere
yonelik sekilde belirlenmesi gelmektedir (Korkmaz, 2014: 2). Bunun devami olarak, is hayati
ve aile hayati birbirinin ikamesiymis gibi goriilerek kadindan geleneksel olarak ailesi yoniinde
tavir sergilemesi beklenmistir. Kadina atfedilen bu ev igi statii, onun egitime ulagsma hakkini
da engellemis ve gelismelerini kisitlamistir.

Kadinlarin, sanayilesmeyle birlikte tekstil benzeri is kollarinda ¢alismaya baslamalari
calisan kadin rakamlarini artirmaya baslamustir. Ornegin Ingiltere’de 1841°de %35 olan
calisan kadin oran1 10 yil icinde %10’luk bir artis gostermistir. Ayn1 donemlerde imalat
sektorii tarimda bosa ¢ikan kadin istihdamini barindirmada yetersiz kalmasiyla kadin
isglicliniin - %40’lik  bir kismi kentlerde hizmet sektoriinde temizlikte gorev almaya
baslamgtir. Ingiltere’yle birlikte benzer bir hareketlenme dier Avrupa iilkelerinde ve
devaminda ABD’de de goriilmiistiir (Ozer ve Bigerli, 2003: 57). Sanayilesme niteliksiz
isglicliniin kolay ikamesine imkan yaratmis bu da kadinlarin sanayi sektdriinde caligma
sanslarini ve oranlarinmi artirmistir. Sanayide yasanan bu gelisme firma sayisini ve boyutlarini
artirmis, bu sayede kadinlar tezgahtarlik, sekreterlik, muhasebecilik gibi hizmet islerinde de
calisma imkani elde etmislerdir (Costa, 2000: 110-111). Ama tarihsel siireg i¢inde, is hayatina

* http://data.worldbank.org/indicator/SL.TLF.CACT.FE.ZS?end=2014&start=2014&view=ma (erisim tarihi:
05.04.2017)


http://data.worldbank.org/indicator/SL.TLF.CACT.FE.ZS?end=2014&start=2014&view=ma
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katilim hizlarmin kesintiye ugradigi dénemler ve olaylar da goriilmiistiir. Ornegin, 1929
ekonomik buhraninda kadin galisanlar, erkek calisanlarin igsizliginin temel nedenlerinden biri
olarak yansitilmis ve igverenlerin kadin ¢alisanlarin islerine son vermelerine neden olmustur.
Hatta ABD’de ¢ikarilan bir yasaya gore esi hiikiimet kadrosunda yer alan kadinlarin islerine
oncelikli olarak son verilebilecegi kabul edilmistir. Bunlarin disinda, tarihte kadin is giicii
oranini artiran olaylar da yasanmustir. Ornegin insanlik igin kétii sonuglar dogurmus olsa da
kadin ¢alisan oranini zorunlu olarak artiran 2. Diinya Savasi’ndan bahsedilebilir. Bu donemde
erkek niifusunun silahaltina girmesi sonucu, is hayatinin devamliligini saglama gorevi

kadinlara diigmiistiir (Jahangirov, 2012: 10).

2.1.1.2.Tiirkiye’de Kadin Istihdaminin Tarihsel Gelisimi

Ulkemizde de kadmlarin is hayatinda varlik gostermeleri, zamana yayilmistir.
Kadinlarin is hayatina katilmalarinin baglangici bir zorunluluktan dogmustur. 1915 yilinda
Balkan Savaslari sirasinda erkeklerin silahaltina girmesinden dolay1 eksilen iggiiciiniin yerine
kadinlar gegmistir. Bu durum 1. Diinya Savasi, Kurtulug Savasi ve 2. Diinya Savasi sirasinda
devam etmistir (Berber ve Eser, 2008: 3). Ama son bulan savaslarin ardindan erkekler yine is
hayatinda egemenliklerine devam etmisler, kadinlarsa toplumun onlara bictigi rollerine geri
donmisglerdir. Ama ABD oOrneginde oldugu gibi iilkemizde de kadin istihdamini sekteye
ugratan donemler yasanmustir. Ornegin; 1994 yili ekonomik krizinin bedeli agir 6deyen taraf
kadin olmustur, bu donemde kadin is giicii oraninda gerileme goriilmiistiir (Jahangirov, 2012:
12).

2010 yilr rakamlarn itibariyle Tiirkiye’de 9%27.68 olan kadin g¢alisan orani, Avrupa
Birligi iilkelerinde ortalama %66.1, OECD iilkelerinde ise %60.8’tir. Buna rakamlara gore
Tiirkiye’de kadin calisanlar acisindan OECD siralamasinin en altlarinda yer almaktadir
(Karabiyik, 2012: 234). Tirkiye’nin kadin g¢alisan orani konusunda Ornek {ilke olarak
gosterilebilecek bir aday olmadigi ortadadir ama siirdiiriilebilir kalkinma i¢in topluma deger
yaratacak biitiin bireylerin katkisinin 6nemini anlamig ve bu konuda ¢alisan kuruluslar
sayesinde ilerleme kaydedilmektedir. Ozellikle Avrupa Birligi uyum siirecinde uygulamaya
gecirilen yasa, diizenleme ve uygulamalar dikkat ¢ekmektedir. Birgok devlet kurumu ve sivil
toplum orgiitii kadin istthdamini artiracak proje yiiriitmektedir. Yapilan ¢aligmalarin sonucu
olarak diistiniilebilecek bir rakam umut vaat etmektedir. Bu rakama gore, son bir yil i¢inde

istthdama katilan yeni ¢alisan sayisinin %45°1 kadinlardan olusmaktadir®.

® http://sektorel.com/yazarlar/berrak-cekin/is-hayatinda-kadin-olmak (erisim tarihi: 11.04.2017).
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Yapilan biitiin ¢alismalar, kadinlarin ekonomik hayata dahil edilerek gerek makro
diizeyde iilke ekonomisine gerekse mikro diizeyde firma performansina olumlu sonuglar

yaratmasi agisindan énemlidir.

2.1.2.Kadnlarin Istihdam Edilmesini Etkileyen Faktorler

Kadin ve erkeklere dogduklarindan itibaren atfedilen sifatlar nedeniyle, toplumda ve
ailede farkli roller iistlenmeleri ve bu roller dogrultusunda beceri gelistirmeleri beklenmistir.
Aile i¢inde varligim siirdiirerek ev ve ¢ocuk bakimi rolleri verilen kadinlara karsilik disarida
varlik gostererek ailenin ihtiyaglarim1 karsilayacak birikimi saglama rolii verilen erkekler,
kisisel bilgi, birikim ve becerilerini bu yonde gelistirme sansina sahip olmustur. Bu nedenle
kadinlar is hayatina katilmaya basladiklarinda, onlara atfedilen rolleri destekler nitelikteki
islerde calismaya baglamislardir. Ev ici hizmeti, ¢cocuk ve yash bakimi, saglik sektorii gibi
alanlarda kendilerine is bulabilmislerdir. Buna ek olarak kadinlar genelde sekreterlik,
bankacilik, 6gretmenlik, eczacilik, hemsirelik gibi kadinla 6zdeslestirilmis isleri yapmislardir
(Jahangirov, 2012: 13). Kisith ¢alisma alanlartyla is hayatina adim atan kadinlar, teknoloji
sayesinde basitlesen iiretim siireci sayesinde tekstil gibi yeni ¢aligma alanlarina kavusmaya
baglamig, bunun yaninda feminist ve esitlik¢i ¢alismalar sayesinde is hayatinda yerlerini
saglamlastirmay1 basarmislardir.

Tiirkiye’de kirsal niifusun kente gogli, kadinin sadece aile i¢i iicretsiz calisan
durumundan ¢ikip aktif ¢calisan birey olmasi1 konusunda énemlidir. Kéyden kente gog, kadin is
giiclinlin seklini degistirmistir. Kirsal kesimde iicretsiz aile is¢isi olarak calisan kadin,
egitimsiz olmasindan ve kent hayatina uyum saglamada yasadig gii¢liiklerden dolay1 kente
gOcten sonra is giicii olarak varlik gostermekte zorlanmistir (Giilbay, 2012: 6). Ama zaman
icinde kent hayatinin getirdigi ekonomik kosullarla tek kiginin ¢alismasinin yetersiz kalmasi,
kadinlarin egitime ulagmalarmin kismen kolaylagsmasi is hayatinda kadin varligin1 artirmaya
baslamistir.

Diinyada ve iilkemizde, kadinlarin ¢alisma hayatindaki varligi, hem sosyal, hem de
ekonomik acidan ¢ok degerlidir. Kadin ve erkegin esit sekillerde ev disinda varlik gdsteriyor
olmalar1 ortak sosyal hayat kurmalarina ve saglikli aileler ve toplumlar olugsmasina zemin
hazirlamaktadir. Ayn1 sekilde ekonomik hayatta da aile, iilke ve toplamda diinya ekonomisine
deger katmaktadir. Caligabilir niteliklere sahip her bireyin yaratacagi katma degerden mahrum

kalmak ekonomik zarar sayilabilir.
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2.2.Cam Tavan Sendromu

Alt kademelerde goreceli olarak daha kolay istihdam imkanlari bulan kadinlarin
yukarilara ulasmasini engelleyen nedir sorusu 6teden beri dikkat ¢ekmektedir. Bu durumu
aciklamak i¢in ilk olarak 1986 yilinda bir makalede gegen ‘’cam tavan’’ terimi ortaya atilmis
ve kadinlarda dahil olmak {izere esitsizlik gemberinde bulunan grubun yonetim kademelerine
ulagsmasini engelleyen nedenler ve ¢6ziim yollar1 lizerinde ¢aligmalar yapilmistir.

Cam tavan terimini Weyer (2006) su sckilde tanimlamistir “kadinlarin ve azinlik
gruplarin sirket merdivenlerinde yukari dogru ilerlemesini onleyen goriinmez oOrgiitsel ve
algisal engellerdir’’ (Anafarta vd. 2008: 112).

Yakin gegmiste toplumda kadinlarin iistlendigi ya da kadinlara yiiklenilen rollere dair
tutumlarda eskiye oranla degisiklikler olmasina ragmen, hala yonetsel pozisyonlar igin
erkeklerden daha az uygun goriildiikleri olgusu, konuyla ilgili ¢alismalarin devam etmesinden
de anlasilabilmektedir.

Diizenlemeye konulan yasalarin ve cinsiyet¢i ayrimi ortadan kaldirmaya yonelik
calismalar yapan kurum ve sivil toplum orgiitlerinin desteginin yanisira; egitime ulagimin
esitlik temeline dayandirilmasi, kadin istthdamini talep eden sektorlerin ilerlemesi ve yasanan
teknolojik gelismelerle kadinlarin is hayatinin vazgegilmez bir unsuru oldugu fikri kabul
gormeye baglamigtir. Bu kabullenise ragmen aile disinda kendini kanitlayan kadinin
geleneksel sorumluluklarini iizerinden atmadan; bu yiikiin altindan kalkmasi beklenmistir.
Calisan kadin olmak, aile ici rollerini eksiksiz yerine getirdigi zaman takdir edilen bir durum
olarak gorlilmiistiir. Bununla birlikte kadinlarin 6teden beri tstlendikleri rollerinin kisilik
ozellikleri ile 6zdeslestirilmis ve bunlarin yonetimsel beceriler i¢in yetersiz nitelikler oldugu
Onyargis1 ortaya ¢ikmistir.

Kadmlarin is hayatlarinda varlik goéstermeye baslamalari, toplumsal bakis agisini
kismen degistirmeye kadinin sadece aile igi licretsiz ¢alisan birey konumundan kurtulup;
ekonomiye katki saglayan, iireten, gelisen bireyler olmalarina sebep olmaktadir. Biitiin bunlar
sayesinde de kadinlar is hayatinda zorda olsa kendisine yer bulmaya baslamaktadirlar.
Kadmin is hayatinin aktif birer unsuru olarak goriilmeye baslanmasinin farkli nedenlerinden
bahsedilebilir. Bu nedenleri; aile i¢in ek gelir yaratabilme, hizmet sektorii gibi sektorlerde
kadin ¢alisana duyulan talebin artmasi, kadinlarin egitime ulasmasinin kolaylasmasi ve bunun
egitim seviyelerini artirmasi, toplumda kadinin roliiniin algilanmasinda nispeten yasanan
degisiklikler, feminist hareketlerin etkisi, bilgi ¢aginin iiretim ve yonetim sistemlerinin kadin
calisanlara uygun is kollarini artirmasi, teknoloji sayesinde ev islerinde harcanan zamanin

azalmasi, kadmin calismasini destekleyen sendikal caligmalar gibi sosyal kurumlarin
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gelismesi, ¢alisan kadmin elde ettigi ekonomik ve sosyal 0zgiirliiglin fark edilmesi olarak
siralayabiliriz (Ogiit, 2006: 57).

Biitiin bu nedenlerin etkisiyle kadinlar tiim zorluklara ragmen c¢alisan birey olmaya
baslamistir. Zaman i¢inde egitim hayatinda esit imkanlar1 yakalamaya baslayan kadinlar,
kendilerini gelistirmede elde ettikleri firsatlar1 iyi degerlendirmis ve donanimli bireyler olarak
toplumda varliklarini hissettirmeye baslamiglardir. Bu gelisim is hayatinda da varliklarini
saglamlastirmistir.

Tarihsel siireg yavas islemis olsa da gilinlimiizde bir¢ok sektorde kadinlar
calismaktadir. Kiiltiir, egitim ve biligsel diizeylerini erkek meslektaslariyla esit konuma
getiren kadinlar, artik sadece belli seviyelerdeki gorevlerde yer almalar1 gerektigi fikrinden
kurtulup gozlerini hak ettikleri iist pozisyonlara dikmislerdir. Bu hakli ciiret, onlarin
yetenekleri ve kisisel gegmisleri ile esit pozisyonlara ulagmalarini saglamakta midir?
Uygulamaya ve rakamlara bakildiginda dyle olmadigini gérmek zor degildir. Rakamlarla
durumu inceledinde goriilecek sudur; 6rnegin egitim sektoriiniin her alaninda yogun olarak
rastladigimiz kadinlara lilkemiz 2003 yili1 verilerinde okul midiirliigii seviyesinin sadece
%4’lik  kismi layik gérﬁlmﬁstﬁrG. Genele bakildiginda da durum biylik farklar
gostermemektedir. 2000°li yillarin basinda kadin niifusun istihdam oraninin yaklasik %25
seviyelerinde oldugu tilkemizde bu konuda yeterli calisma olmamakla birlikte {ist yonetimde
bulunma oranlar1 %4 ila %6 seviyelerinde oldugu tespit edilmistir. Buna ek olarak 2006 yili
Devlet Istatistik Enstitiisii’niin raporunda, nispeten kadin varligindan bahsedebilecegimiz bir
alan olan hizmet sektoriinde ¢alisan kadin oram1 %44.,4 iken yonetici olarak gorev alan kadin
calisan orant %29,8°dir (Anafarta vd. 2008: 113). Durum diinya genelinde de benzer
niteliktedir. Amerika’da yapilan bir ¢aligmada (Barsh ve Yee; 2012) 60 biiyik firma ile
yapilan bir ankette kademeler ylikseldik¢e kadimnlarmin varligimin azaldigir goriilmektedir.
Calismada ele almman 60 firmada giris kademesi c¢alisanlarinin  %353’i  kadinlardan
olusmaktadir. Ama miidiirliik kademesine ¢ikildiginda oran %40’a; direktorliik kademesinde
%35’e; baskan yardimcilig1 kademesinde %27 ye; kidemli bagskan yardimciligi kademesinde
ise %24’e diismektedir. Finalde de iist diizey yonetici kademesine ulasildiginda oran %19’lara
inmektedir.

Ulkemizde de durum farkli degildir. Kadinlar kurumsal basamaklarda yiikseldik¢e
giderek daha az goriilmeye baglamaktadir. Tiisiad ve McKinsey’in ortaklasa yaptigi
Tiirkiye’de faaliyet gosteren 102 firma iizerinde yapilan analize gore kadinlar, giris seviyesi

ve operasyonel personel olarak %42 oraninda temsil edilmektedir. Bu oran; orta diizey

® https://www.academia.edu/3243826/Y %C3%B6netim_ve_Kad%C4%B1n?auto=download_(erisim tarihi:
21.03.2017).
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yonetim kademesinde % 31, iist diizey yonetim seviyesinde %29, yonetim kurulu seviyesinde

%25 ve son olarak CEO diizeyinde %15 olarak kendini gdstermektedir’.

2.3.Ust Yonetimde Kadin
2.3.1. Kadinlarin Liderlik Ozellikleri

Kadmlar i¢in ¢izilen, onlar1 iist kademeler i¢in yetersiz oldugu tablosu; kadinlarin
sahip olduklart kisilik ozellikleri ve kendilerine yaptiklari yatirnm sayesinde geldikleri
noktada haksiz bir algidir. Liderlik konusunda etkinlikleri konusunda soru isaretlerini silmek
adina 2011 yilinda yapilan ¢alismaya g6z atmak yerinde olacaktir. 7800 yonetici ile yapilan
calismada meslektaslarina, patronlarina ve astlarina onlarla ilgili sorular yoneltilerek bir
liderde bulunmasi gereken 16 6zellik iizerinden liderlik etkinliklerine yonelik puanlamalar
yapilmistir. Yapilan degerlendirmelerde, kadinlar her kademede erkeklerden daha yiiksek
puanlar almislar ve hatta kademeler yiikseldik¢e kadinlarin aldiklari puanlar daha da artig
gostermistir. Calisma sonucunda ortaya c¢ikan bulgular kadimnlarin liderlik etkinliklerinin
6nemine vurgu yapar niteliktedir®.

Kadinlarin toplama kattiklar1 degere dair bir diger 6rnege, Women Matter 2016
Raporunda yer verilmistir. Ele alinan ¢alismada, gruplarin kolektif zekasini neyin artirabildigi
incelenmistir. Grupta yer alanlarin bireysel zekalarinin toplaminin grubun kolektif zekasini
yansitmadigi ama grup i¢inde kadin sayisinin artmasi ile kolektif zeka arasinda pozitif bir
iliski olustugu bulgusuna ulasilmistir. Bunun disinda ¢alismanin detayli deneylerinde kadin
sayisinin  yliiksek oldugu gruplarda, konusma sirasinda esitlik sergilendigi ve grup
icindekilerin birbirlerine kars1 daha duyarli olmalarinin ve tiyelerin bilgi ve becerilerinin en
1yi sekilde kullanmalarinin saglandig1 goriilmiistiir. Calisma ayni1 zamanda, daha fazla kadina
sahip olan gruplarin karsilikli etkilesime girip daha iyi iletisim kurdugunu ve grup yonetimi
ve kolektif zeka gelistirmede otokritik olmaktan daha esitlik¢i oldugunu g(istermi@tirg.

Kadilarin yukarida sayilan 6zelliklerinin firma yararina olumlu sonuglar yarattigina
dair kanitlarda mevcuttur. Kritik noktalarda etkinlik gosterebilen kadinlarin kriz anlarinda
tercih sebebi olmalar1 gerektigi 2008 yili ekonomik krizine dair bir ¢alismada gorilmiistiir.
Diinya Bankasi’nin 2008 yili krizini yagayan 1686 firmanin CEO’larinin krizden basariyla
¢ikma oranlarini ele aldigi ¢alismada (2009), kadin CEQO’larin basinda bulundugu firmalarin

krizden basar1 ile ¢ikma oranlart %37 iken, bu oran erkek CEO’larin basinda bulundugu

" file:///C:/Users/PC/Downloads/9643 WomenMatter Turkey2016Report%20(1).pdf (erisim tarihi: 20.04.2017).
8 http://zengerfolkman.com/wp-content/uploads/2013/07/WomenBetter ThanMen.pdf )erisim tarihi: 12.04.2017).
% file:///C:/Users/PC/Downloads/9643 WomenMatterTurkey2016Report%20(1).pdf ( erisim tarihi: 20.04.2017).
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firmalarda %13’te kalmigtir. Daha da fazlasi bu firmalar satis rakamlarinda artig yaratmayi
basarmislardir (Aydin, 2013: 96).

Diinya genelinde kadin yoneticilerin birbirleriyle iletisim icinde olarak kadinin is
hayatindaki ve yonetimdeki varligin1 giiclendirmek i¢in c¢alisan etkin organizasyonlardan biri
olan WCD (Women Corporate Directors) Tiirkiye Bagkan1 Aydin’ a gore yapilan pek ¢ok
calisma kadinlarin yeteneklerini géz ardi etmemek gerektigi sonucunu ortaya koymasina
ragmen Ust yonetim kadrolarina bakildiginda bunun yansimalar1 goériilmemektedir. Kadinlar,
kritik noktalarda etkin eylemler ortaya koyabilmelerini saglayan oOzellikleri sayesinde
avantajlidirlar. Bu 6zellikler; bir cok goreve ¢ok yonlii yaklasabilmek, elestirilere agik olmak
ve onlardan ders ¢ikarmak, erkeklere oranla daha yiiksek empati yetenekleri, yenilige bilgiye
ve degisime olan agikliklari, daha paylasimci olmalari, stratejik ve analitik yaklagimin
yaninda insani yaklagimi goz ardi etmemeleri, kritik noktalarda yiiksek kurumsal sadakat,
hataya karst daha cesur olmalari olarak siralanabilir. Bu o6zellikler firmaya olumlu

yansimaktadir (Aydin, 2013: 94).

2.3.2.Kadinlarin Yonetici Olmalarim Etkileyen Faktorler

Kadnlarin neden st yonetimlere layik goriilmediginin ve erkek meslektaslarinin
yaninda ikincil tercih olarak goriilmelerine sebep olan faktorler iizerinde durmak
gerekmektedir. Bunlarin basinda kadinin i¢sel nedenleri gelmektedir. Kadinlarin birden fazla
rol iistlenmeleri zorunluluklari, hem anne hem es hem birey ve hem ¢alisan olmak zorunda
kalmalarindan kaynaklanan engelleyici durumdur. Kadinin iist yonetime gelememesindeki bir
diger icsel neden, kisisel tercih ve algilardir. Yani, kadinin isi ve ailesi arasinda bir se¢im
yaparak ailesini tercih etmesi gerektigini fikrinin 6teden beri dayatilmis olmasi sayilabilir.

I¢sel nedenler disinda érgiitsel yapinin da kadinlarin ilerlemelerini dnleyecek sekilde
dizayn edilmeye yatkinligi engellerden biridir. Kadinlarin kariyer olanaklarinda esit sekilde
degerlendirilmeleri orgiit kiiltiirliniin kapsayici olup olmamasina baghdir. Erkek egemen
sekilde kurulan orgiit kiiltiirleri kadinlarin iist yonetime ulagmasinin 6niinde énemli sorunlar
teskil etmektedir. Ornegin satis ve operasyonel pozisyonlar geleneksel olarak iist yonetimin
anahtar1 olarak algilanan goérevlerdir. Bu gorevlerin erkeklere verilmesi de daha yaygin bir
uygulamadir (Ibarra vd. 2013: 65). 1660 isletme mezunuyla yapilan bir aragtirmaya (Silva vd.
2012) gore, ilerlemenin yolunu agan kritik pozisyonlar1 kapmada erkekler kadinlardan daha
sanshdir. Ayrica yiliksek potansiyelli ¢alisanlara verilen projelerde erkeklere ayrilan biitge

kadin projelerine ayrilan biitcenin ii¢ kat1 diizeyindedir. Bu projelerde erkeklerin %56°lik
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oranina kar-zarar sorumlulugu verilirken kadinlarin %46’s1 bu sorumluluga sahip olduklar1
gorilmiistiir.

Groysberg ve Connoly (2013) tarafindan gergeklestirilen ve kapsayici kiiltiiri
firmalarinda 6zenle uygulamaya calisan CEO’larla yapilan bir anket ¢alismasinda CEO’larin
7’sinin kadinlarin bulunduklar1 kademelerden yukarilara ¢ikmasina sebep olacak engelin,
gelisim ve terfiye giden yola ait iletisim aglarina ve konugmalara dahil edilmemeleri oldugunu
ifade etmislerdir. Firma yapisi i¢ginde resmi iletisim aglar1 {ist yonetim yolunda degerli bir
kaynaktir ama hemcinsleriyle iletisim kurma konusunda avantajli olan erkeklerin yaninda terfi
yollarinda kadin yetkili azli§1 nedeniyle kadinlar i¢in dezavantajdir. En basit ifadeyle erkekler
toplant1 ¢ikisi is disinda sosyallesme firsat1 yaratirlar ama bu sosyallesme grubuna kadinlar
dahil edilmez dolayisiyla kadinlarin bu sosyal ag icinde goriinmez olmasina sebep olur. Terfi
s0z konusu oldugunda da daha goz 6niinde olan erkek meslektas yoneticilik pozisyonu icin
uygun aday gibi goriinilir. Yine ayn1 ¢alismada firmalarinda her tiirlii ¢esitlilikten yana tavir
sergileyen 8 CEO ile yapilan goriismelere gore erkekler, dikkat ¢cekmeye odaklidirlar; bunun
yaninda kadinlar, yaptiklar isi bitirmeye odaklidir ve taninma ve terfi i¢in kendilerine zemin
hazirlamay1 goéz ardi etmektedirler. Bu durumda onlarin iist yonetimdeki potansiyel
varliklarina zarar vermektedir.

Toplumsal faktorler de hala asilmasi zor engeller yaratmaktadir. Onceki yillarda
kadinlarin iist yonetimde eksik temsili gozle goriiliir bir dislanmadan kaynakliyordu ama
giiniimiizde dnyargilar <’ikinci nesil>> sekline doniismiistiir. Ikincil nesil ényargilar, kadinlarin
aleyhine isleyen kiiltiirel yapi, organizasyonel yapir ve uygulamalarin erkeklerin oniini
acarken kadinlarin 6niine camdan duvarlar 6rmektedir (Ibarra vd. 2013: 64). Bu 6nyargilara
asmak icin kadin rol modellerin artmasi gerekmektedir. Ama iiziicii olarak kadin lider
modellerinin azlhigi, lider giidiisiine sahip gen¢ kadin calisanlara kadin olmanin liderlik
yolunda bir sorun oldugu mesajini verir. Bunun disinda uluslararasi kariyer yolunda kadinlara
“takipei es’’ sifatt yakistirilmistir. Yani erkekler is hayatlarinda kendi yollarini ¢izerken
esleri, is hayatlarim erkeklere gore sekillendirmek zorundadir algist mevcuttur. Erkegin aldig:
terfi nedeniyle ailenin taginmasi uygun goriiliirken kadimin bu duruma uyum saglamasi
beklenir (lbarra vd. 2013: 64). Yine aym sekilde kadinin alacag: terfi durumunda esinin
tasinmasinin miimkiin olmayacagi inanciyla, terfinin teklif edilmemesi giindeme gelebilir.

Toplumsal liderlik algisinda; lider kararli, iddiali ve bagimsizdir. Ayni 6zellikler
erkekleri tarif ederken de dile getirilir. Oysa kadinlara narin, koruyucu ve paylasimeilik
ozellikleri atfedilmistir. Kadinlara atfedilen 6zelliklerin liderlik tanimi i¢in uygun olmadigi

kabul edilir. Kararli, iddiali ve bagimsiz bir erkek liderlik i¢in uygun profil olarak goriiliir
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bununla beraber; bu 6zelliklere sahip bir kadin zarar verici olarak algilanmaktadir (Ibarra vd.
2013: 65). Baska bir ifadeyle kendinden beklenen geleneksel davranisi sergileyen kadin,
seviliyor ama liderlik yolunda saygi duyulmuyor; liderlige atfedilen davranislar
sergilediklerinde ise olumsuz algiyla karsi karsiya kaliyor. Bu cifte standart kadinlara ne
yapmalar1 konusunda dogru yolu gostermemektedir.

Kadinlarin, calisma hayatinda belli is dallarinda sikistirilmasi, sayisal bilimlerde
(STEM-Bilim, Teknoloji, Miihendislik, Matematik) kadin zekasinin yeterli olmadig1 algisi
eskiden beri yer etmis bir olgudur. Bunu dogru olup olmadigi bu bilim dallarinda egitim
alanlarin not ortalamalar1 gibi keskin kanitlarla ortaya ¢ikarilabilecek kadar basittir. Ama
yerlesmis bir algiyr sadece toplumun zihninden degil bireylerin kendi zihninden silmekte
olduk¢a zordur. Arizona State Universitesi'nde biyoloji dersine katilan 6grenciler iizerinde
yapilan bir arastirmada (Fox. 2018); oOgrencilerin sinif arkadaslari ile kendi zekalarmi
karsilastirdiklarinda nasil degerlendirdikleri soruldu. Cikan sonug, kadinlara sayisal
bilimlerde yetersiz olduklar1 algisinin empoze edilmesinin ortaya koydugu manzarayi
gostermektedir. Buna gore; smiftaki kiz Ogrencilerin yiizde 54’1 kendini smiftaki diger
arkadaslarindan daha akilli oldugunu diisiiniitken bu oran erkek oOgrencilerde %66
oranindadir. Kadinlarin tizerlerine atfedilen algilar nedeniyle basarili olacaklar1 alanlardan
uzak durmalar1 onlarin 6niinde yiikselen engellerdendir.

Calisma hayatinin hangi pozisyonunda olursa olsunlar kadinlarin 6niine konulan
kalkanlardan biri annelik ve es olma durumuyla ilgilidir. Daha alt kademelerde, yeterli
ekonomik giice sahip olmayan kadin icin ev islerine ve ¢ocuk bakimina destek olacak birini
istthdam etmek zor olabilir ama nispeten daha yliksek potansiyelli bir gorevde olan
dolayisiyla daha iyi bir getiriye sahip kadinin aile i¢i gorevlerini destekleyecek kisilere
ulasabilmesi miimkiindiir. Ama bu durum yine de geleneksel rollerinin sorumlulugunu
azaltarak kariyerine odaklanabilecegi algisi yaratmamaktadir. Yapilan bir calisma (Stone,
2013) gosteriyor ki; kadinlar aile gorevleri yiizlinden islerini biraktiklarinda bunu bir
ithtiyagtan degil isyerlerinde yasadiklar1 sorunlar, hayal kirikliklar1 ve calisma saatlerini
diizenleme sikintis1 yliziinden karar verme asamasinda disarida birakilmalar1 sebebiyle
yaptiklar1 sonucuna varilmistir. Stone (2013) tarafindan seckin okullardan mezun ve biiyiik
basarilara imza atmis 54 kadinla yapilan bir ¢calismada kadinlarin %90°1 yukarida sayilan
nedenlerden dolayi islerinden ayrilmak zorunda kalmis ve kariyerlerini iist yonetime ulagsmak

i¢in siirdlirmek yerine sonlandirmayi tercih etmislerdir™.

19 http://www.hbs.edu/faculty/conferences/2013-w50-research-symposium/Documents/stone. pdf (erisim tarihi:
17.05.2017).
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Kadinlara yapilan genel ayrimciliklarin yaninda bunun bir alt kademesi olarak ¢ocuklu
annelere yaklasim daha da olumsuzdur. Erkekler ve kadinlar arasinda yeterince dikkat ¢ceken
getiri farki, kadin ve g¢ocuklu kadin arasinda Amerika’da Correll, Benard, Paik (2013)
tarafindan yapilan bir arastirma sonucuna gore daha da dikkat ¢ekici hale gelmistir. Bu
arastirmaya gore annelere ve ¢ocuksuz kadinlara onerilen baslangic maaglar1 teklifi arasinda
yillik 11.000 USD diizeyinde farklilik oldugu ifade edilmistir Yine benzer bir ¢alismada
(Correll, 2013) toplumsal 6nyargilarin ebeveyn olma konusunda kadinlari cezalandirirken
erkeklerin bu cezadan muaf tutulduklarini ortaya koymustur. Sosyoloji alaninda yapilan bu
deneyde, iiniversite 6grencilerinden; iki farkli adaya ait 6zgegmis, kisisel bilgi ve miilakat
formlarin1  degerlendirmeleri istenmistir. Baslangic degerlendirmesinde bir farklilik
goriilmemistir ama adaylardan birinin ebeveyn oldugu bilgisi verildiginde kadinlarin ise
tavsiye edilme oranlarinda ciddi bir diisiis goriiliirken; erkeklerin baba olmalar1 sonucu
degistirmedigi goriilmiistiir (Correll, 2013) . Burada kadin ve erkek calisanlar arasindaki getiri
farki tizerinde yapilan bir ¢alismaya da yer vermek dogru olacaktir. ABD’nin 6nde gelen
tiniversitelerinde mezunlarma teklif edilen maaslar1 inceleyen calisma aradaki farkin 4700
USD oldugu sonucunu goézler dniine sermistir (Aydin, 2013: 96). Zaten diisiik getiriye razi
olmak zorunda birakilan kadinlara bir de anne olmalarindan dolay1 ek ceza kesildigi sonucuna
varilabilir.

Kadinlarin kendilerini gosterme imkanlarini ellerinden alarak yukarilara ulagsmada
yollarini tikayan bir baska uygulama hem erkeklere oranla daha az getiri elde etmelerine hem
de basar1 diizeyleri diisiik olarak algilanmalarina sebep olmaktadir. Kadinlar ve erkekler
arasinda maas farklar1 oldugu bu ¢alismanin 6nceki boliimlerinde ifade edilmistir, buna ek
olarak ABD Isgiicii Istatistikleri Biirosu bu farkin 6zellikle satis alaninda oldugunu goéz
Oniline sermistir. Buna gore; sigorta sektorii, perakende sektorii ve gayrimenkul sektorii gibi
satis alaninin 6nde gelen sektorlerinde erkeklerin kazanglarina oranla kadinlarin kazanci;
sigorta sektoriinde %62,5, perakende sektoriinde %64,3, gayrimenkul sektdriinde %66
diizeyinde kalmaktadir. Bu verileri ilging hale getiren; bu sektorlerde 6demelerin hakkaniyet
politikalar1 ¢ergevesinde prime dayali olarak gerceklesiyor olmasidir. Bu rakamlar, kadinlarin
daha az prim yaratacak is hacmi gerceklestirildigi sonucunu ortaya koyabilir ama gercek
boyle midir? Madden tarafindan 2012 yilinda ABD’de iki biiyiik araci kurumla yapilan
caligmada, satig¢1 kadinlara daha az komisyon getiren diisiik seviyeli miisteriler verildigi ve
buna bagl olarak daha az is hacmi yaratabildikleri sonucuna varilmistir. Ortaya ¢ikan bu

diisiik komisyon, kadinlar1 daha diisiik performansli ¢alisanlar olarak gostermekte, mentorlara
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kendilerini gosterme konusunda zayif kalmalarina sebep olmakta ve dolayisiyla {ist
kademelere ulagsmalar1 yolunda onlar i¢in olumsuz tablo ¢izmektedir.
Biitiin bu sebepler, isttihdam politikalarinda iist pozisyonlarda kadinlarin goriilme

sikligini asagiya ¢ekmektedir.

2.3.3.Kadinlarin Ust Yonetimdeki Durumu

Kadinlarin liderlik vasiflarin1 karsiladiklarini ortaya koyan yukaridaki calisma ve
orneklere ragmen rakamsal gergekler bu durumun sonuca yansimadigini géstermektedir.

Kadinlarin kendilerini gelistirmede elde ettikleri bu basarilara ragmen diinya genelinde
ve lilkemizde iist yonetimde temsil edilme oranlar1 halen oldukga diigiiktiir. Bunun yaninda
oranin artis hizinin yavashigindan da bahsetmek gerekmektedir. 2017 yilina girerken ey.com
sitesinin Amerika firmalar1 raporu, durumun Onemine atifta bulunmaktadir. Buna gore,
Amerika’da ki biiyiik firmalarda kadinlarin yonetim kurullarinda bulunma oranlar1 sadece
%1°dir. Durum kiigiik kapasiteli firmalarda %26 seviyesinde, orta kapasiteli firmalarda ise
%11 seviyesinde kendini gostermektedir. Artis hizina gelince 2016 yilinda kadinlarin yonetim
kurullarinda temsilinin sadece %1 oraninda arttifini goriilmektedir. %1°lik bu artig 2012
yilindan beri aym1 sekilde devam etmektedir. Bu hizla devam edilirse yonetim kurullarinda
cinsiyet dengesinin esitlenmesi i¢in 2048 yilma kadar beklemek gerekmektedir. internet
sitesinin yaptig1 analize gore 2016 yili itibariyle her firma yonetim kurullarina bir kadin tiye
eklese 2024°te ulasilacak oran1 2017 yilinda gérmek miimkiin olacaktir (EY Center for Better
Matters, http://www.ey.com/gl/en/issues/governance-and-reporting, erigim tarihi:
19.04.2017).

Kadinlarin yonetim kurulu {tyelikleri ve iist yonetimdeki varliklarinin azliginin
yaninda CEO’luk koltuklarinda ki sayilar1 da oldukca diisiiktiir. 2014 yilinda Fortune 500
firmalarinda 24 kadin CEO, aym1 y1l Fortune 1000 firmalarinda 27 kadin CEO mevcuttur.
Kadmlarin basinda oldugu firmalarin ortalamadan daha ¢ok ortalama getiri yarattiklar1 da
rakamlarla ortaya konulmaktadir. Fortune 1000 firmalarinin kadinlarin yonetimi altinda
olduklar1 donemde yarattiklar1 ortalama getiri oran1 103,4 iken ayni donemde S&P 500
listesinin genelinde yaratilan ortalama getiri oranin 69,5 oldugu goriilmektedir (Fairchild,
http://fortune.com/2014/07/08/women-ceos-fortune-500-1000, erisim tarihi: 30.05.2017).

Diinya genelini anlamak i¢in Avrupa llkelerinde ki durumu da ele almak dogru bir
yaklasim olacaktir. Avrupa Komisyonu’nun 2010 yili rakamlarini ele alarak yapmis olduklari
analize gore, Avrupa’da ki firmalarda kadin yonetim kurulu baskanlarinin orant %3

seviyesindedir. Bununla beraber 2003 yilinda yonetim kurullarinda kadin temsili oran1 %9


http://www.ey.com/gl/en/issues/governance-and-reporting
http://fortune.com/2014/07/08/women-ceos-fortune-500-1000
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iken 2012 y1l1 ocak ayinda elde edilen verilerine gore bu rakam %13.7 *ye yiikselmistir. Yillik
%0,5 diizeylerinde olan bu artig hiziyla, 50 yil sonra bile yonetim kurullarinda kadin ve erkek
orani esitlenememektedir“.

Rakamlar Tiirkiye ig¢inde olumlu bir tablo sergilememektedir. Borsa Istanbul’a kayith
tiim grup, endeks ve pazarda bulunan 513 firmada toplam 3367 yonetim kurulu liyeligi vardir.
Bunlardan sadece 217 firmada 428 kadin iiyeye yer ayrilmistir. Diger ifade ile BIST
sirketlerinde kadin yonetim kurulu iiyelerinin orani %12 seviyesindedir. Hisse senetleri
borsada islem goren 382 sirkette ise 2659 yonetim kurulu iiyeligi pozisyonunun sadece 332’si
kadin tiyelere teslim edilmistir. Hisse senetleri borsada islem goren firmalar i¢in de oranin
yine %12 seviyesinde kaldigi goriilmektedir. Tirkiye’de yonetim kurulu baskanlig
koltugunda oturan kadin sayisina goz atildiginda rakamlar, BIST sirketlerinin tiimiinde sadece
30 firmanin kadin yonetim kurulu bagkani oldugu goriilmektedir. Hisse senetleri borsada
islem goren firmalarda da 26 koltugun kadin bagkana emanet edildigi goriilmektedir. Ydnetim
kurullarinda en fazla kadin iiyeye yer veren pazar %23’liik oran ile Gelisen Isletmeler Pazar
‘dir'?,

Goriildugii lizere kadinlarin Uist yonetimde ve yonetim kurulundaki varligi yetersiz
oranlarla kendini gostermektedir. Kadinlarin kattiklar1 degerler géz oniine alindiginda ¢ok
gerilerde kalan bu oranlar esitlik¢i bir yaklagima yakismamakla birlikte daha adil bir paylagim

icin artirilmaya mubhtactir.

2.4.Yasalar Ve Kurumsal Diizenlemelerle Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi
2.4.1. Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Firma yonetiminde adaletli ve esitlikgi bir yonetim yasalar tarafindan da
diizenlenmistir (Carter vd. 2010: 1). Adaletli ve esitlik¢i yonetimin temelinde de yonetimde
cesitlilik yatmaktadir. Is hayatinda ¢esitliligin her yonii cesitli yasalar, diizenlemeler ve
ilkelerle bir¢ok iilkede ele alinmistir. Kadinlarda ¢esitlilik esitsizliginden en ¢ok payini alan
gruplardan olmasi nedeniyle bu diizenlemelerin ele alinmasi is hayatinda ki dengeyi
yakalamak i¢in harcanan ¢aba agisindan 6nemlidir.

Konuyla ilgili diinyadaki gelismeleri daha yakindan anlamak i¢in yasal diizenlemeler

ve ilkeleri ele alinacaktir. Kadinlara her alanda esitlik uluslararasi diizeyde 1975 yilinda

1 http://tusiad.org/tr/fikir-ureten-fabrika/item/5533-ust-yonetimde-kadin-temsili--avrupa-birligi-ve-turkiyedeki-
gelismeler (erigim tarihi: 21.04.2017).

12 2016http://www.tkyd.org/files/images/content/faaliyet _alanlari/yayinlarimiz /tkyd_yayinlari/BYK.pdf (erigim
tarihi: 11.11.2016).
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yapilan I. Diinya Kadin Konferansi ile giindeme gelmistir'®>. Bunun devami olarak yillar
icinde 179 iilke tarafindan kabul goren Kadma Karst Her Tiirlii Ayrimciligin Onlenmesi
Sozlesmesi (CEDAW), 1985 yilinda hazirlanmistir™®. Kadin yasalarmma temel olan bu

diizenlemeler sayesinde kadinlarin iist yonetimde varliklarinda hareketlenmeler goriilmiustiir.

2.4.1.1.Diinyada Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi
2.4.1.1.1.Norveg’te Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Kadmlarin iist yonetimde varlifina ait hareketlenmeleri en net sekilde destekleyen
uygulamalar, zorunlu kota yasalaridir. 1991 yilinda zorunlu kotay1 yasalastiran ilk iilke %40
oranini yasalagtiran, Norveg’tir. Kamu kuruluslari i¢in uygulamaya baslayan bu yasa 2004 ve
2008 yil1 diizenlemeleriyle kamu iktisadi tesebbiisleri ve halka agik biiyiik sirketleri de kapsar
hale getirilmistir. Yasanin uygulanmasinda basariya ulastigi 2002 yilinda kamu sirketleri
yonetiminde %6 olarak goriilen oranin 6 yillik bir siirecte 6 katina ¢ikmasi kanitlamaktadir.
Bu yasay1 ilging kilan Ozelliklerden biride yasanin Esitlik Bakanligi tarafindan degil,
Ekonomik Iliskiler Bakanlig1 tarafindan baslatilmis olmasidir. Bu da esitlik¢i yaklasimin
sadece etik bir uygulama i¢in degil yonetim kurulu ¢esitliliginin performansa olumlu etkisi
oldugu yaklasimi tasidigr algisinin tasindigini gostermektedir. Bu oranin siki bir sekilde
uygulanmasi ve takibi ile Norveg giiniimiizde yonetim kurulu kadin iiye sayisinin en yiiksek
oldugu iilkedir. Kotaya uymayan firmalarin fesih edilmis sayilacagi kabul edildiginden, yasa

siki bir sekilde uygulanmaktadir™

2.4.1.1.2.ispanya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Norveg’ten sonra 2007 yilinda Ispanya’da da %40’ lik kadin kotas1 2015 yilina kadar
kademeli olarak uygulamaya gegilecegi kabul edilmistir. Yasaya gore; 250’den fazla ¢alisana
istihdam saglayan firmalar ve halka arz edilmis firmalarin yonetim kurulu iiyelerinin erkek
yada kadin tiyelerden her iki cinsten biri en az %40 olacak sekilde olusturmak zorundadir

(Reguera-Alvarado vd. 2017: 338).

2.4.1.1.3.Fransa’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi
Fransa’da da kadin kotas1 uygulayan iilkeler arasindadir. Ulke, % 43.4 ile yonetim

kurulu seviyesinde en az %40 oraninda erkek ve kadmin bulundugu tek Abrupa Birligi

13 http://tusiad.org/tr/fikir-ureten-fabrika/item/5533-ust-yonetimde-kadin-temsili--avrupa-birligi-ve-turkiyedeki-
gelismeler (erigim tarihi: 21.04.2017

 https://www.unicef.org/turkey/cedaw/_gil18.html (erisim tarihi: 01.07.2018).

5 http://tusiad.org/tr/fikir-ureten-fabrika/item/5533-ust-yonetimde-kadin-temsili--avrupa-birligi-ve-turkiyedeki-
gelismeler (erigim tarihi: 21.04.2017).
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tiyesidir.Bu seviyeye, Ocak 2017'ye kadar sirketlerin %40 hedefine ulagmalarin1 sart kosan bir
yasal kotanin 2011 yilinda kabul edilmesiyle ulasilmugtir'®.

2.4.1.1.4.italya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Italya’da 2015 yilina kadar saglanmasi gereken kota oranini iigte bir orani olarak
belirlemistir. Buna gore her bir cinsiyetin, halka arz edilmis firmalarin ve kamu firmalarinin
yonetim ve denetim kurullarinda bu oranda temsili saglanmazsa Oncelikli olarak firma

uyarilmakta, oran yine saglanmazsa ceza ve en son olarak yonetim kurulunun feshi

gerceklestirilmektedir (Ford ve Pande, 2011: 10).

2.4.1.1.5.Almanya’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Almanya’da da 2015 yilinda yapilan bir diizenlemeye gore igyerlerine kadin kotasi
getirilmistir. Yasaya gore kamu ve 6zel sirketlerin yonetim kadrolarinin %30 unun kadinlara
ayrilmasi zorunlulugu getirilmistir. Oncelikli olarak borsada islem géren 108 biiyiik sirketle
baslayan kota uygulamasinda s6z konusu %30’luk kadin temsilinin saglanamamas1 halinde o
koltuklara atama da yapilamayacaktir. Yasa, 3500 orta ve biiyiik 6lgekli isletmeye yonetim
kurulu, denetim kurulu ve diger iist diizey yoOnetim kadrolarima ne kadar kadin kotasi
uygulayacaklarimni eyliil ay1 sonuna kadar belirleme zorunlulugu getirmektedir'’. Almanya
Ekonomik Arastirma Enstitlisii (DIW) tarafindan 2015 yili ocak ay1 verilerine gore elde ettigi
bulgulara gore, yasa yiirlirliige girmeden once 200 biiyiik isletmede denetim kurullarinda
%18,4 kadin iiye, yonetim kurullarinda %5,4 kadin bulunmaktadir. Bunun yaninda yasa,
kadin kotas1 uygulanmasini kamu sektorii iginde gegerli kilmaktadir (Tergesen vd. 2015:
242).

2.4.1.1.6.Hollanda’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Son yillarda kadin kotas1 uygulamasina baslayan bir diger iilke olan Hollanda’da;
Ispanya’daki diizenlemeye benzer sekilde biinyesinde 250 ve fazla calisan1 olan firmalar
kadin ya da erkek {iye sayilarinin hem yonetim hem denetim kurullarinda en az %30 oraninda

olmas1 gerektigi zorunlulugu getirilmistir. 2016’dan itibaren gegerli olmaya baslayan

Yhttps://www.avrupa.info.tr/sites/default/files/2018-3/EU%20factsheet%200n%20gender%20 equality _BC.pdf
(erigim tarihi: 01.07.2018).

Y http://www.hurriyet.com.tr/almanyada-kamu-ve-ozel-sirketlerin-yonetim-kadrolarinin-yuzde-30u-kadin-
olarak-28379719 (erigim tarihi: 19.04.2017).
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uygulamanin firma hedeflerine uyumluluk diizeyini eylem planlarinda ve yillik faaliyet

raporlarinda yer almasi gerekmektedirw.

2.4.1.1.7.Bel¢ika’da Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Belcika’da ise hem halka arz edilmis firmalarin hem kamu firmalarinin yonetim
kurullarinda {igte bir oran1 uygulanmasina gecilmistir. Bu uygulamaya kamu firmalar1 bir y1l
icinde, halka arz edilmis firmalar bes yil icinde gegmek zorundadir. Kotayi1 yerine getirmeyen

firmalarda yonetim kurulu iiyelerine finansal kazanglarinin verilmemesi cezasi getirilmistir

(Reguera-Alvarado vd. 2017: 340).

2.4.1.2.Tiirkiye’de Yasalarla Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Diinya genelinde ve 0Ozellikle Avrupa Birligi liye iilkelerinde siklikla giindeme
gelmeye baglayan iist yonetimde kadin varligi algisi iilkemiz giindeminde de kendine yer
bulmaya baglamasiyla konuyla ilgili calismalar baslamistir. Sermaye Piyasas1 Kurulu, OECD
Kurumsal Yonetim ilkeleri'nden hareketle 2003 yilinda “’Kurumsal Yénetim Kilavuzu®’
gindeme gelmistir (Ararat vd. 2010: 8). Tiirkiye’de yonetim kurullarinin sorumluluklari,
yiikiimliiliikleri ve haklar1 Tiirk Ticaret Kanunu’nda, hisse senetleri borsada islem goéren
firmalar iginse Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
hazirlanan Kurumsal Y&netim Tebligi'nde diizenlenmistir. Ulkemizde kadimlarin iist
yonetimdeki varligin1 artirabilmek i¢in yapilan diizenlemeler daha ¢ok goniilliik esasini
destekler niteliktedir. Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan hazirlanan ve 11 Subat 2012
tarihli 28201 no’lu gazete'de yaymlanan "Kurumsal Yonetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina iliskin Teblig’de Degisiklik yapilmasina Dair Teblig"in 4.3.9 maddesiyle
"yonetim kurulunda en az bir kadin iiye bulunur" ifadesi getirilmistir (Resmi gazete,
11.02.2012). Bu ifade yonetim kurullarinda kadin varligina dair zorunluluk yaratmamaktadir.
Zorunluluktan ¢ok tavsiye niteligi tasimaktadir. Tebligdeki diizenleme ‘’uygula ya da agikla”
prensibiyle yaklasmistir. Bu tarihten sonra konuyla ilgili Kurumsal Yonetim Tebligi’nde
yapilan bir baska degisiklik Resmi Gazete’nin 3 Ocak 2014 tarihli 28871 no’lu sayisinda
4.3.9 maddesinde ele alinmistir. Bu degisiklige gore °’ sirket, yonetim kurulunda kadin iiye
orani igin % 25°ten az olmamak kaydiyla bir hedef oran ve hedef zaman belirler ve bu
hedeflere ulasmak icin politika olusturur (Resmi Gazete, 03.01.2014). Yénetim kurulu bu
hedeflere ulagsma hususunda saglanan ilerlemeyi yillik olarak degerlendirir’’ ifadesi yer

almaktadir. Bu degisiklikte 2012 yilinda getirilen diizenlemeye benzer nitelikte zorunluluk

Bhttp://tusiad.org/tr/fikir-ureten-fabrika/item/5533-ust-yonetimde-kadin-temsili--avrupa-birligi-ve-turkiyedeki-
gelismeler (erigim tarihi: 21.04.2017).
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degil tavsiye diizeyinde kalmaktadir. Bu uygulamalar diger iilkelerde oldugu gibi zorunlu
kadin kotas1 getirmek yerine daha ¢ok devlet tarafindan gerceklestirilen goniilliiliikk esasina
dayanan girisim niteligindedir. Diizenlemeler firma uygulamalarini seffaflastirmak ve
kamuoyu ve menfaat sahiplerin etkisi ile durumu kadinlar i¢in olumlu hale getirmeyi
hedeflemektedir.

2.4.2. Kurumsal Diizenlemelerle Yonetimde Cinsiyet Cesitliligi

Yasalar disinda, medya ve menfaat sahiplerinin konuyu takibi de firmalar igin
tetikleyici olmaktadir. Firmalar kurumsal yonetim politikalarinda esitsizligi engelleyici
yiikiimliiliikler eklerler, bu yiikiimliiliiklere uyulmamasi halinde yillik faaliyet raporlarinda
bunu acgiklamak zorunda kalmaktadirlar. Bu zorunluluk firmalar iizerinde baski yaratir.
Durum hem seffaflig1 getiriyor hem de sirketler lizerinde ilave bir baski yaratiyor. Genellikle
halka arza agik veya biiylik sirketler tarafindan uygulamyorlg.

Kurumsal kiiltiirlerini ¢esitliligi kapsayacak sekilde organize ederek kendi iclerinde
kota uygulamasina giden firmalara 6rnek olarak Deutsche Telekom Almanya gosterilebilir.
Firma 2010’da uygulamaya bagladig1 kadin kotasina gore ililkede hazirlanmis olan %30 kota
uygulamasindan 6nce bu rakamlara ulasmayr hedeflemistir. Bu uygulamayla beraber subat
2010’da %19 olan kadin yonetici orani, eyliil 2011°de %23’¢ yiikselmistir (Ford ve Pande,
2011: 11). Goniilliilik uygulamalarimi cesaretlendirmek i¢in kadin istihdamina 6ncelik veren
farkl1 uygulamalara da rastlanilmaktadir. Ornegin, Slovenya’da 1991 yilindan itibaren <’Kadin
Dostu Sirketler’” adiyla 6diil programi bulunmaktadir. Buna benzer bir baska uygulama
Danimarka Cinsiyet Esitligi Bakanligi tarafindan siirdiiriilmektedir. Yonetim kurullarinda
kadin iiye sayisinin artirilmasi i¢in zorunluluk iceren bir yasa diizenlemesi yerine gontlliigii
esas alan “’Yonetimde Daha Fazla Kadin Anlagsmasi’ni yliriirliige koymustur. Bu anlagmay1
imzalayan firmalardan kadinlara ayirdiklari koltuk sayisini artirma taahhiidiinde bulunmalar:
beklenmektedir. Bu tiir uygulamalara rastlanilan bir bagka iilke de Hollanda’dir. Yo6netim
kademesinde ki kadin sayisin1 artirmayi1 amaclayan girisim 180’nin lizerinde kamu ve 6zel
sirketi tarafindan kabul edilmistir. Bu firmalarin ilerlemelerini degerlendirebilmek icin
Olgiilebilir ve somut hedefler koymalari, wuyguladiklar1 politikalar1 raporlamalar
istenmektedir. Girisimin gdzlem komitesinin verilerine gore, kadinlarin iist kademelerdeki
sayisindaki yillik artis %7,5’tur. Bu rakam 2013 icin hedeflenen %21,4 oranimi destekler
niteliktedir (Reguera-Alvarado vd. 2017: 341).

Bhitp://tusiad.org/tr/fikir-ureten-fabrika/item/5533-ust-yonetimde-kadin-temsili--avrupa-birligi-ve-turkiyedeki-
gelismeler, (erigim tarihi: 21.04.2017).
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UCUNCU BOLUM
UST YONETIMDE KADIN VARLIGININ FiRMA PERFORMANSINA ETKIiSINE
DAIR CALISMALAR VE PERFORMANS KAVRAMI

3.1. Ust Yonetimde Kadin Varhgmin Firma Performansina Etkisine Dair Cahsmalar

Kadinlarin tist yonetimlerde ve hatta yonetim kurullarinda olmalar1 gerekliligi, onlarin
yetenekleri, egitimleri ve donanimlari izlendiginde dogal bir gelisme olmalidir. Ama
gecmisten gelen &nyargi ve kiiltiirii ortadan kaldirmak kolay olmamaktadir. Is hayatinda
kadinlara ayrilan koltuklarin sayisinin ve niteliginin artmasi her anlamda ekonomiye ve sosyal
hayata olumlu yansimalar yaratmaktadir. Bu artisa destek olmak ve firmalarin kadinlara
onemli koltuklar1 teslim etmesinin getirisini anlatabilmek i¢in rakamsal sonuclara dayali
kanitlar sunmak gerekmektedir. Kadinlarin iist yonetimdeki varliklarinin firma performansina
etkisini inceleyen pek cok calisma yapilmistir. Bu caligmalar, yonetimde kadin varliginin,
firma i¢in ne yonlii ve ne anlamda etki yarattigina dair bilgiler vermekte ve kadinlara {ist
yonetimde ve yonetim kurullarinda gérev vermenin firmanin finansal verilerine yansimasini
ortaya koyarak 151k tutmay1 amaglamaktadir.

Calismanin bu bdliimiinde kadinlarin iist yonetimde ve yonetim kurullarinda
temsiliyetinin firma performansina etkisi lizerine lilkemizde ve diinyada yapilmis ¢alismalara
bizim calismamiza temel olusturmasi adina yer verilecektir. Calismalar Tiirkiye disindaki
firmalar1 kapsayan caligmalar ve Tirkiye’de ki firmalart kapsayan calismalar olarak iki

bolimde ele alinacaktir.

3.1.1.Tiirkiye Disindaki Firmalar1 Kapsayan Calismalar
Literatiirde  cinsiyet  bazli  ¢alismalarin  Amerika  firmalart  {izerinde
yogunlagsmasindan dolayr Tirkiye disinda yapilan g¢aligmalar; Amerika’da yapilanlar ve

Amerika disindaki tilkelerde yapilanlar olarak incelenmistir.

3.1.1.1.Amerika’da Yapilan Calismalar

Cinsiyet ¢esitliligi konusunda gerek literatiire Oncelikli katkilarindan gerekse
caligmalarin en yogun olarak yapilmasindan dolayr Amerika’daki ¢alismalar ayr1 bir baglik
altinda incelenecektir. Calismalar Ozetlenirken c¢alismanin yapildigi firma verilerinin

kapsadig1 yillar bazinda siralama yapilarak listelenmistir.



Tablo 3.1. Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine Amerika’da Yapilan Cahsmalar

Amerika'da Yapilan Calismalar

Kapsadigi | Cahsmaya .. Kullanilan
Arastirmacilar p g smay Orneklem Performans Calisma sonucu Ek aciklama
Donem Konu Ulke <. .
Degiskeni
Pazar pay1
Adler 1980-1998 | ABD Fortune 500'deki 215 firma ?;;‘iise”e"' Degiskenler olumlu etkileniyor
Karlilik
Khan Calismanin konusu
. 1992-2004 | ABD S&P 1500 listesindeki firmalar ROA Degiskenler olumlu etkileniyor. yonetim
Vieito kurulu CEO'lardur.
Yaraticilik boyutu
analize dahil
edildiginde olumlu
Dezs6Ross 1992-2006 | ABD S&P 1500 listesindeki firmalar Tobin's Q Degiskenler olumlu etkileniyor. sonug ortaya
¢iktyor. Bunun disinda
anlamlt
bir iligki kurulamiyor
Erhardt
Werbel 1993-1998 ABD 112 Amerikan firmast ROA, ROI Degiskenler olumlu etkileniyor.
Shrader
Carter
Simkins 1997 ABD Fortune 1000 firmalar1 Tobin's Q Degiskenler olumlu etkileniyor.
Simpson
Carter
Simkins . .
Simpson 1998-2002 | ABD Fortune 500'de 2000 firma Tobin's Q Degiskenler olumlu etkileniyor.
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Kapsadisa Calismaya ) Kullanilan
Arastirmacilar DIi)inemg Pgonu Orneklem Performans Calisma sonucu Ek aciklama
Ulke Degiskeni
Miller ;%SS)(retum on Bu caligsma cinsiyet
i Yenilik ve gesitlilik arasinda gesitlilig_in.in_ .
Triana ROI pozitif y%nslﬁ iliski var. performansa etkisinin hangi
Yenilik; ¢esitliliginin ve firma . yond§ Qldugu da
performansi iizerinde etkisine 1nc§1§nm1$t1r. Yenilik ve
2004 ABD Fortune 500 aracilik etmemektedir. ﬁrma} 1?[1.bar1n1n perfg@ar{s ve
Firma itibarinin cinsiyet ¢esitliligi cesitlilik ara514ndak1 lh,sj(_'ye
ve firma performansi arasindaki ?raqhk edip etmedigi
iligkiye aracilik ettigine dair tizerinde durulmustur.
anlamli iligki bulunamamustir.
Dang ABD 70 Amerikan Firmast
Nguyen 2013 Fransa 103 Fransiz Firmasi Tobin's Q Anlaml1 bir iligki bulunamadi
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Kadin yoneticilere erkekler kadar sans vererek onlarin 6niinii agma yolundaki énemli
calismalarin ilklerinden biri Adler tarafindan gergeklestirilmistir. 1980-1988 yillarinda
Fortune 500 firmalar1 arasindaki 215 firma {izerinde yapilan ¢alismada, yonetim kurullarinda
kadin yonetici sayisi1 fazla olan firmalarin az olan firmalara gére pazar payir orani, firma
sermayesi ve piyasa degeri ele alindiginda daha iyi sonuglar ortaya ¢ikardiklari goriilmiistiir.
Bununla beraber kadin is giiciine, terfi yolunda daha olumlu yaklagim sergileyen firmalar,
digerlerine oranla daha karli rakamlara sahip olduklar1 da gozlemlenen sonuglar arasindadir
(Aydin, 2013: 94).

Kadinlarin yonetim kurulu ve iist diizeyde bulunmalarindan bir adim daha oteye
giderek CEO’luk gorevini listlenen kadinlarin firma performansina etkisini kendisine konu
edinen bir ¢alisma da Khan ve Vieito (2013)’ya aittir. Makalede kadin CEO’lar tarafindan
yonetilen firmalarin erkek CEO’lar tarafindan yonetilen firmalara gore ortalamada daha iyi
performans sergiledigi; kadin CEO’lar tarafindan yonetilen firmalarin erkek CEO’lar
tarafindan yonetilen firmalara gore daha diisiik risk seviyesine sahip oldugu; kadin CEO’lar,
ertkek CEO’larla karsilastirdiklarinda daha yiiksek oranda riskli yonetim ile karsilastig
hipotezleri iizerinde c¢alisilmistir. Analizde kullanilan Orneklem S&P 1500 listesindeki
firmalardan secilmistir. Bu firmalarin 1992-2004 yilina ait verilerinden toplam 11315 gbzlem
yapilmistir. Caligma sonucunda, diger tiim veriler sabit kabul edildiginde kadin CEO’larin
firma icin daha yiiksek ROA’ya sebep oldugunu ortaya ¢ikmistir. Ele alinan diger hipoteze
dair yapilan analiz sonucunda da; kadin CEO'larin baskanlik ettigi firmalar erkek CEO'lu
firmalardan daha az riskli oldugu goriilmiistiir. Bu bulgu, kadin fon yoneticilerinin daha
giivenli, daha az riskli varliklara yatirnm yaptig1 goriisiinii desteklemektedir. Ama elde edilen
bu sonucun detayinda su ek bilgiye de yer verilmektedir; firma risk seviyesi, firma biiyiidiikge
azalmaktadir. Tazminat bileseni (CEO’lar1 elde ettikleri tiim kazanglar) konusuna gelince,
kadin ve erkek CEQ’lar arasinda ¢alismada bir fark goriilmemistir.

Dezs6 ve Ross (2012) iist yonetimde kadin temsilini konu edinen ve Amerika firmalari
tizerinde yapilmis bir diger calismanin yazarlaridir. Arastirmacilar; kadin iist diizey
yoneticilerin, iist yonetim ekibine bilgi ve sosyal ¢esitlilik avantajlart getirdigini, yoneticiler
tarafindan firma genelinde sergilenen davraniglar1 zenginlestirdigini ve kadinlar1 orta
yonetimde motive ettiini ve sonucta bunun, daha 1yi idari gérev performansi, dolayisiyla da
daha iyi firma performansi yaratacagini iddia etmisler ve calismalarini bu teori ilizerine
kurmuslardir. Teori S&P 1500 firmalarinin iist diizey yonetim ekiplerini ve bu firmalara ait 15
yillik panel verileri kullanilarak analiz edilmistir. Firma performans odlgiitii olarak birgok

calismaya benzer sekilde Tobin’s Q kullanilmistir. Kurulan ilk hipotez iist yonetimde kadin
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temsilinin firma performansini olumlu etkiledigi teorisine dayanir. Diger ¢alismalardan farkli
olarak yaraticilik boyutu da ¢alisma hipotezlerine dahil edilmistir. Bu hipoteze gore ist
yonetimde kadin temsilinin firma performansina etkisi yaraticilik boyutunu olumlu
yonlendirmektedir. Yaraticilik boyutunu 6l¢gmek i¢in ar-ge giderlerinin 6nceki yil varliklarina
orani kullanilmistir. Calisma sonucunda, firma stratejisi yaraticilik iizerine odaklandigi 6l¢iide
iist yonetimde kadin temsilinin firma performansini artirdigi bulgusuna ulagilmistir.

Performans ol¢iitii olarak Dezs6 ve Ross’un c¢alismasindan fakli olarak aktif karlilik
orani (ROA) ve yatirim getirisini (ROI) ele alan Erhardt, Werbel ve Shrader (2003)’in daha
once etnik kokeni inceledigimiz bolimde de ele alinan ¢aligmalarinda ele aldiklar1 diger bir
demografik ¢esitlilik unsuru cinsiyettir. 1993- 1998 yillarinda Amerika’da faaliyet gdsteren
112 biiytik firmanin yonetim kurullarinda cinsiyet ¢esitliliginin firmanin finansal performansi
tizerindeki etkisinin ele alindigr calisma sonunda ayni konuyu ele alan diger caligsmalara
(Murray, 1989; Richard, 2000) benzer sonuglar ortaya g¢ikarmistir. Buna gore yoOnetim
kurullarinda cinsiyet farkliliginin, firma performansinin tizerinde olumlu etkileri mevcuttur.

Literatiir incelemesinde ele alinmasi gerekli onemli ¢alismalardan biri de Carter,
Simkins ve Simpson (2003) tarafindan gerceklestirilmistir. Bu ¢alisma, Fortune 1000
firmalarinin 1997 yilindaki verileri iizerinde gergeklestirilmistir. Analizde firma performans
Olciitii olarak Tobin’s Q orani el alinmistir. Bu ¢alismanin devami niteligini tagiyan bir diger
calisma Carter, D’souza, Simkins, Simpson (2007) gerceklestirilmistir. Calismada Fortune
500 firmalarindan elde edilen 1998-2002 yillar1 arasinda 2000 firma yili verisi ele alinmistir.
Bu calismada finansal performans ile yonetim kurulu iiyelerinin cinsiyeti ve etnik kdkeni
arasindaki iliski tizerinde durulmus ve caligmada finansal performans degerini 6lgerken yine
Tobin’s Q orani temel alinmistir. Etnik kokenle ilgili ¢aligma bulgulari, ilgili bolimde yer
almaktadir. Ikinci calismanin sonucunda da ilk calismaya benzer sekilde firma cesitliligi ve
finansal performansi arasindaki pozitif bagi destekler nitelikte sonuglara ulagilmigtir. Cinsiyet
cesitliligi 6zelinde bakilirsa; 6zellikle yonetim kurulunun denetim fonksiyonu araciligiyla
finansal performans iizerinde olumlu etki yarattigi gozlemlenmistir. Etnik kdken cesitliligi
denetim fonksiyonuna ek olarak yonetici tazminat1 ve yonetici adayligi fonksiyonu iizerinde
de pozitif sonu¢ ortaya c¢ikarmistir. Bu durumun da firma hissedarlar i¢in deger yaratici
sonuglar ortaya ¢ikardigi belirtilmistir (Carter vd. 2007: 23).

Yukarida siralanan calismalarda da goriildiigii gibi yapilan pek ¢ok arastirma firma
performansi ile ¢esitlilik arasindaki iligkiyi bulmaya yoneliktir. Firma performansi ve cinsiyet
arasinda var olan bu iliskinin nasil oldugu hangi unsurlarin bu iliskinin yaratilmasina aracilik

ettigi konunun 6nemli noktalarindandir. Bu 6nemli noktayr kendisine konu edinen ¢alismalar
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da literatiirde yer almaktadir. Bu ¢alismalardan biri olan Miller ve Triana (2009) tarafindan
kaleme alinan makalede hem cinsiyet hem etnik kokenin firma performansi iizerindeki etkisi
inovasyon ve firma itibar1 ¢ergevesinde incelenmistir. Yazarlar kurul ¢esitliliginin homojen
bir yapiya kiyasla daha genis bilgi ve perspektife sahip olduklarini savunmaktadirlar. Boylece
firmanin insan ve sosyal sermayesinde somutlasan bilgi, yenilikgilik firsatlarinin belirlenmesi
yoluyla rekabet avantaji olusturabilir ve firmaya olumlu sonuglar yansitir. Benzer sekilde
firma itibar1 da performansi olumlu etkileyen unsur olarak kabul edilmistir. Firma itibar1; bir
firmanin  diger firmalarla karsilastirildiginda goreceli  statiisiiniin @~ ve  kalitesinin
degerlendirilmesi olarak tanimlanir. Firma itibarina iligkin olumlu goriise sahip yatirimcilar,
calisanlar ve diger menfaat sahipleri yonetim kurulu yapisinin yonetim mekanizmasinin
kalitesi ve firmanin giivenirliligi agisindan iyi sinyal kabul etmektedir. Ozellikle halka ilk arz
asamasinda bu iliskiye yonelik ¢aligmalar bu goriisli destekler niteliktedir (Fama ve Jensen,
1983). Miller ve Triana c¢alismalarini dayandirdiklar1 hipotezlerde firma itibari ile cinsiyet
arasinda ve yenilik ve cinsiyet arasinda pozitif iliski vardir ifadelerine yer vermistir. Fortune
500 arasindan se¢ilen firmalarin 6rneklem olarak ele alindigi ¢alismada firma itibar puanlari
icin 2004 Fortune kurumsal itibar anketi kullanilmistir. Diger bagimsiz degisken yenilik
icinse ar-ge giderleri kullanilmistir. Firma performans 6lgiitii olarak, yatirimlart getirisi ROI
(return on investment) ve satiglarin getirisi ROS (return on sales) kullanilmigtir. Regresyon
yonteminden yararlanilan ¢alisma sonucunda elde edilen bulgulara goére; cinsiyet ¢esitliligi ve
yenilik arasinda pozitif yonlii anlamli bir iliski gézlenmistir ama ¢aligmanin bir baska boyutu
olan yeniligin, kurul cinsiyet ¢esitliliginin ve firma performansi tizerinde etkisine aracilik edip
etmedigi sorusu olumsuz olarak sonuclanmistir. Bu konuda kurulan hipotez reddedilmistir.
Caligmada ayrica firma itibarinin cinsiyet ¢esitliligi ve firma performansi arasindaki iligkiye
aracilik etmedigi bulgusu elde edilmistir..

Siralanan diger calisma sonuglarindan farkli bir sonu¢ ortaya koyan Dang ve
arkadaslarinin (2013) yaptig1 calisma 70 adet Amerikan firmasi ve 103 adet Fransiz firmasi
incelenmigstir. Analize dahil edilen firma yonetim kurullarindaki kadin iiye orani ile finansal
performansin gostergesi olan Tobin’s q orani arasinda anlaml bir iligki tespit edilememistir.
Ama bu ¢aligmada yaraticilik boyutunun analize dahil edilmediginin bu fark: ortaya ¢ikardig:
varsayimi lizerinde de durulabilir.

Dang ve arkadaslarinin yaptigi calisma hari¢ olmak tizere Amerika firmalari iizerinde

yapilan caligmalar, firma performansi ile cinsiyet ¢esitliligi arasinda olumlu iliski bulmustur.
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3.1.1.2.Amerika Disinda Yapilan Calismalar

Yukarida da goriildiigii gibi bu konuda yapilmis ¢alismalar agirlikli olarak Amerikan
firmalarini ele almislardir. Ama farkl kiiltiir, organizasyon yapisi, farkli ekonomik kosullarda
faaliyet gosteren calismalarda ortaya ¢ikan sonuglart genele yayabilmek adina onemlidir.
Calismamizin bu bolimiinde, diinya literatiirine katki saglayan c¢esitli calismalar ele
alacaktir. Calismalar, calismanin yapildigi firma verilerinin kapsadigi yillar bazinda

siralama yapilarak listelenmistir.



Tablo 3.2. Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine Amerika Disinda Yapilan Calismalar

Amerika Disindaki Ulkelerde Yapilan Calismalar

Kapsadigi Calismaya Konu - Kullamlan
Arastirmacilar P g smay Orneklem Performans Calisma sonucu Ek agiklama
Donem Ulke <. .
Degiskeni
Calisma
stiresince Yonetim kurulu kadin yiizdesi Blau ve
Campbell i . kesintisiz - Degiskenler olumlu Shannon indeksleri ile 6l¢timlenmis ve
Minguez-Vera 1995-2000 Ispanya faaliyet Tobin's Q etkileniyor. Ol¢timler firma degeri tizerinde olumlu bulgu
gosteren 68 ortaya ¢ikarmustir.
firma
Nikkei 300
indeksinde yer Bagimsiz degiskenler i¢in 1998 verileri ve
alan 169‘Japon ROA Avustralya'da degiskenler bagimli degiskenler icin 1999 verileri
Bonn Janonva Imalat Firmasi, Pivasa olumlu etkilenivor kullanilmistir.
Y oskihawab 1998-1999 pony Avustralya'nin ¥ . . yor. Bu 1 yillik gecikme ¢aligmanin kisitidir.
Avustralta . degeri/Defter | Japonya'da anlamli iligki
Phanc en bilyiik 500 o Ayrica muhasebeye dayali farkliliklardan
degeri Oran1 | bulunamadi. . .
firmasinda yer dolay1 baz1 veriler karsilastirmaya elverisli
alan 104 imalat degildir.
firmasi
Marimuthu Finansal ROA Sonucun degisiklik gosterdigi istisnai yillar
- 2000-2006 Malezya olmayan 100 Anlamli bir iligki bulunamadi
Kolandaisamy firma ROE vardir.

Amerika Disindaki Ulkelerde Yapilan Calismalar
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Kapsadigi Calismaya 2 Kullanilan
Arastirmacilar D?iflemg Konfl I"Jl)l,(e Orneklem Performans Calisma sonucu Ek aciklama
Degiskeni
Calismada Norveg'teki
kadin kotasinin dncesi
ve sonrasini
karsilagtirmistir.
Ahern 2001-2009 Norveg | OSE'de islem goren 248 firma | Tobin'sQ | Degiskenler olumsuz Sadece kotaya uymak
Dittmar etkileniyor. adma yapilan kadin iiye
artisinin gergek etkiyi
yansitmama ihtimali
calismanin elestiri alan
yoniidiir.
Oz kaynak
karlilig1
(SF\;SE) etirisi Sadece ROE yonetim Hollanda iki katmanlt
R OSS‘():” kurullarinda kadm iiye olan (two-tier) yonetim
Yatirim firmalarda yiiksek ¢ikmugtir. kurulu modeli
) Euronext'te islem goren 99 sermayesi Plger deglskel}lgrde bu etki uygulamaktadir ama
Liickerath-Rovers 2005-2007 Hollanda firma etirisi Ozlemlenmemistir. Bundan uluslararasi
?ROI 0) dolay1 kadinlarin varliginin terminolojiye uymak
Faiz ve Verdi firma performansini tek bagina | adina ¢alismada tek
Oneesi Karg etkilemeyecegi sonucuna katmanli olarak ele
varilmigtir. alinmustir.
(EBIT) Im1s Immig
Hisse senedi
fiyat artisi
Calismanin 1 yillik
veriler iizerinden
Darmadi 2007 Endonezya EPdonezya borsasina islem ROA, Tobin's De_glsk_enler olumsuz yapilmis olmasi
goren 169 firma Q etkileniyor. kisitinin sonucu

etkileme ihtimali

tzerinde durulmaktadir.
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Farkli iilke calismalarina onciil 6rneklerden biri Ispanya’da yonetim kurullarinda
kadinlara yer veren firmalarin yatirnmci goziinde degerini anlamaya galisan bir ¢aligma ile
Campbell ve Minguez-Vera’dan (2008) gelmistir. Cesitlilik ve performansla ilgili
caligmalarin genellikle Anglo Sakson iilkelerin hukuk sistemine sahip iilkelerde yapildigi,
Ispanya gibi sivil hukuk sistemine sahip iilkelerde de cinsiyet faktoriiniin firma degeri
acisindan incelemeye muhtag oldugu goriisii savunulmaktadir. Yonetim kurlunun izleme ve
kontrol 6zelligine atifta bulunan ve bu 6zellige cesitlendirilmis bir kurulun katkis1 olacagini
savunan ¢alisma performans 6lgiitii olarak Tobin’s Q kullanmistir. 1995-2000 yillar1 aras1 68
firmadan edinilen 408 gozlem kullanilarak yapilan analiz sonucunda; cinsiyet ¢esitliliginin
yonetim kurulundaki kadin yiizdesi Blau ve Shannon indeksleri ile 6l¢lilmiis ve Olglimler
firma degeri lizerinde olumlu bir etki oldugunu gostermistir. Yazarlar ¢aligmanin,
Ispanya'daki yatirrmeilarin kadin ydnetim kurulu iiyeligini artiran firmalara ceza vermedigini
ve daha fazla cinsiyet ¢esitliliginin ekonomik kazanglar yaratilacag: diistincesi destekledigini
ifade etmektedir.

Karsilagtirmali ¢alismalarda birbirinden tamamen farkli yapilara sahip iki {ilkelerde
durumun incelenmesi adina 6nemlidir. Bu sekilde yapilmis bir arastirmada (Bonn vd. 2004)
Japonya ve Avustralya iilkelerindeki durum ele alinmigtir. Bu iki iilkenin ele alinmasinda
amag Japonya ve Avustralya'nin kurumsal yonetim sistemlerinin farkli diizenleyici, kurumsal
ve politik ortama sahip olmasidir. Performans degerlemesinde ROA ve piyasa-defter
degerinden yararlanilan ¢calismada ¢oklu regresyon yonteminden yararlanilarak Avustralya ve
Japonya firmalar1 arasindaki fark anlasilmaya calisilmistir. Yonetim kurullarinda bulunan
kadin oranin bagimsiz degisken olarak ele alindig1 analiz sonucunda Avustralya firmalar1 i¢in
performansi olumlu etkiledigi bulgusuna ulasilmistir.

Cinsiyet cesitliliginin farkli bir kiiltiirde ele alindig1 ¢alismalara bir 6rnek 1999 ile
2011 yillart arasinda Cin firmalar: tizerinde Xie ve arkadaglar1 (2014) tarafindan yapilmis ve
yonetim kurullarinda cinsiyet ¢esitliliginin  firma performansi {izerindeki etkisini
incelenmistir. Calisma sonucunda kurulun cinsiyet ¢esitliligi ile firma performansi arasinda
pozitif ve anlaml bir iligski oldugu ortaya koyulmustur. Buna ek olarak kadin yonetim kurulu
tiyeleri, bagimsiz kadin kurul iiyelerine gore firma performans: {izerinde daha gii¢lii bir
olumlu etkiye sahiptir. Bu durum, yonetim kurulunun yiiriitme etkisinin izleme etkisini
astigin1 gostermektedir. Calismada elde edilen bir baska bulguya gore, iic veya daha fazla
kadin yonetici olan kurullar, kritik kiitle teorisi ile tutarl olarak, az sayida kadin yonetime
sahip olan kurullardan performans olarak daha giiclii bir etkiye sahiptir. Son olarak, kadin

yonetmenlerin firma performansi lizerindeki etkisi, tlizel kisiler tarafindan kontrol edilen
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isletmelerde 6nemlidir ancak devlet kontroliindeki firmalarda 6nemsizdir. Bu ¢aligma Cin'in
yonetim kurulu dinamiklerine yeni bir 151k tutmus ve hiikiimetler, yonetim kurulu cinsiyet
cesitliligi politikalarina daha fazla 6nem vermeleri konusunda yol gosterici olmustur.

Cesitlilik birgok iilkede incelemeye deger giincel bir konu olarak gorildiigi igin
Malezya’da da ele alinmistir. Marimuthu ve Kolandaisamy (2009) tarafindan yapilan
arastirma finansal olmayan 100 firmanin verileri ile gerceklestirilen ¢alismada yonetim kurulu
cesitliliginin etnik koken ve cinsiyet unsurlar1 ele alinmistir. Cinsiyetin firma performans ile
olumlu iliski i¢inde bulundugunu iddia eden calisma hipotezinde firma performans o6lgiitii
olarak ROA ve ROE analize dahil edilmistir. Her iki bagimsiz degisken i¢in 6 yila ait ROA ve
ROE korelasyonlar1 hesaplanmistir. Sonuglar gostermistir ki; yonetim kurullarinda cinsiyet
cesitliligi ile firma finansal performansi arasinda istisnai yillar hari¢ anlamli bir korelasyon
yoktur.

Kadin kotasinin en yiiksek olarak kanunlastirildigi ve uygulandigi iilke olan Norveg’te
%40°lik kadin temsil zorunlulugu getiren yasanin firma performansi {izerinde etkisi
arastirilmistir. Calismada (Ahern ve Dittmar, 2011) firmalarin degerlerini artirmalarini
saglayacak yonetim kurullarini olusturduklarini ama bunu sadece yasaya uygun hale gelmek
adina yaptiklar1 igin zaman ve deger kaybi yasayabileceklerini diisiindiiklerinden
bahsedilmektedir. Bu goriis daha 6nce Demsetz ve Lehn (1985) tarafindan dile getirilmistir.
Ama Bebchuk ve Fried (2005) gibi; firmalarin yonetim kurullarinda bu degisimi yaparken
cikarlarmi iist diizeye ¢ikarmaya amag edinerek yapilanmalarini bu sekilde gergeklestirirse
yakalanan kurullar hipotezi geregi deger artis1 yaratabilecekleri goriistinii savunanlarda
mevcuttur. Buna benzer sekilde kadinlarin yonetim kurulunda yer almasiyla birlikte CEO’nun
etkinliginin azaldig1 ve ele gecen kurullar hipotezi geregi maliyet diisiistinden kaynakl1 olarak
firma degerinin artacagi da ongoriilmektedir. Ama kotanin getirdigi bu zorunluluga uymak
adina sadece gostermelik degisiklik yagsanmasi durumunda Helland ve Sykuta’nin da (2004)
ifade ettigi gibi firma degerinin degismeyecegi de varsayilabilir. Ahern ve Dittmar’a ait
arastirmada, Oslo Menkul Kiymetler Borsasinda (OSE) 2001 ve 2009 yillar arasinda islem
goren 248 halka ac¢ik firmanm yillik raporlarindan yonetim kurulu ve CEO'nun bilgileri
toplanmistir. Bu firmalarin yonetim kurulu iiyelerinin ve CEO’sunun adi, cinsiyeti, uyrugu,
yas1, yonetim kurulundaki unvani, egitimi, CEO’luk tecriibe siiresini, firma disindaki gorevi
ve bu gorevdeki isvereni, yonetim kurulu pozisyonunun pay sahipleri veya firmanin
calisanlar1 tarafindan secilip secilmedigine dair bilgileri kaydedilmistir. Norvec firmalarina
dair veriler 178 Danimarka, Finlandiya ve Isvec'ten 178 ve Amerika Birlesik Devletleri’nden

2853 firmaya ait veri ile karsilastirilarak degerlendirilmistir. Calisma, {ilkede kota Oncesi
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firma degeri ile kotanin uygulanmasindan sonra firma degeri arasindaki degisime isaret
etmektedir. Calisma sonucunda, firma performans 6lgiisii olarak segilen Tobin's Q oraninda
kota uygulamasiyla beraber énemli bir diisiis gézlenmistir. Bunun yaninda, kurullarinda kadin
yoneticilere sahip olmayan firmalara oranla sahip olan firmalarda fiyat tepkisine neden
olduguna vurgu yapilmistir. Bu sonucglara, yeni kadin iiyelerin siirli bir havuzdan
secilmesinin etkisi oldugu da makale de yer alan ifadelerdendir. Calisma gostermistir Ki yeni
kadin iiyelerin CEO’luk gorevindeki deneyimi ¢ok daha azdi ve mevcut erkek tiyelerden daha
genglerdir. Kotanin firmalarin biiyiimesine, daha fazla satin alma yapmasina ve daha kotii
muhasebe getirilerinin olusmasina yol ac¢tigini goriilmiistiir.

Literatiire bir katkida Hollanda firmalar1 ele alinarak yapilmigtir. S6z konusu
caligmada (Liickerath-Rovers, 2011) uluslararas1 uygulamada yaygin olan terminolojiye
uyulmus ve denetim ve icra kurulu yonetim kurulu olarak tek katmanl olarak ele alinmistir.
Gergekte Hollanda’da iki katmanli yonetim kurulu modeli benimsenmistir ama uluslararasi
literatiirde karisikliga sebebiyet vermemek icin bu model dikkate alinmamistir. Calisma
ornekleminde Amsterdam Euronext borsasinda islem goéren ve 2005-2007 yillarin1 kapsayan 3
yillik verilerine ulasilabilen 99 firmaya yer verilmistir. Yazarlar, firma performans 6l¢iitii
olarak Catalyst (2007) ve McKinsey (2007) ¢alismalarin1 temel alarak 6z kaynak karliligi
(ROE), satig getirisi (ROS), yatirim sermayesi getirisi (ROIC), faiz ve vergi o6ncesi kar (EBIT)
ve hisse senedi fiyat artis1 oranlarmmi bagimli degisken olarak analize dahil etmislerdir.
Calisma sonucunda 6z kaynak getirisi (ROE) yonetim kurullarinda kadin iiyeye yer veren
firmalarda daha yiiksek ¢ikmistir ama ele alinan biitliin performans 6dlgiitlerinde ayni etkiyi
yaratmadig1 goriilmiistiir. Bundan dolay1 kadinlarin varliginin firma performansini tek basina
etkileyebilecegi sonucuna varilamamistir. Ama c¢alisma sonucunda elde edilen bulgularla
kadinlarin varligimin daha modern, seffaf ve yenilik¢i bir girisim yarattigi, hissedarlarla daha
iyi bir baglanti ortaya ¢ikardigi ve firma itibarini gelistirdigi fikri desteklenebilmektedir.
Bunun disinda kadinlarin yonetim kurullarindaki varligi alt kademede yer alan ¢alisanlar i¢in
her bireyin iist basamaklara ulasabilme sansi olduguna inanglarii artiran bir motivasyon
yaratmaktadir.

Ekonomik ve kiiltiirel olarak Avrupa ve Amerika iilkelerinde farkli bir yapiya sahip
olan Endonezya’da da cinsiyet cesitliliginin ele alindig1 bir ¢alisma gergeklestirilmistir.
Darmadi (2010) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada kesitli regresyon analizi, Endonezya
Borsasi'nda islem goren firmalarin yiizde 92.4'{nii olusturan bir 6rnege dayali olarak baslamis
ama sonugcta veri eksikligi ve 6z kaynaklar1 negatif olan firmalar ¢alisma dis1 birakilarak 169

firma tizerinde gergeklestirilmistir. Yonetim kurullarinda bulunan kadinlarin varligi, oran1 ve
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cinsiyete bagli olarak olusturulan bir heterojenite indeksinin; varlik getirisi (ROA) ve Tobin’s
Q lizerindeki etkisi ele alinmistir. Calisma sonucunda elde edilen bulgular sunlardir; kadin {ist
diizey yoneticilerin temsilinin hem ROA hem de Tobin’s q ile negatif iliskili i¢inde oldugu ve
bu da kadin temsilinin gelismis bir performans seviyesiyle iliskili olmadigini ortaya
koymustur. Bu sonu¢ ¢alismanin kisit1 olan sadece bir yillik verileri ele almis olmasindan
kaynaklantyor olma ihtimalini g6z ard1 etmemek gerekmektedir. Korelasyon analizinden elde
edilen sonuglara gore ise, aile tarafindan kontrol edilen kii¢iik firmalarin yonetim kurullarinda
kadin iiyelige daha fazla rastlandigr ama biiyiik firmalarin, koltuklarinda yer alma firsatlari
acisindan durumun kadinlar i¢in "daha zor" oldugu goriilmektedir.

Sadece iilke bazinda degil sektorel bazda da karsilastirmali analizlerin literatiire katki
saglayacagi ortadadir. Bu anlamda kadinlarin firma performansinda yarattigi olumlu tablo
2007-2009 tarihleri arasinda secilmis 6 sektor lizerinde yapilmis bir analizde konu olmustur.
Analize gore; Ingiltere, Fransa, Almanya, Ispanya, isve¢, Norveg, Brezilya, Rusya, Hindistan
ve Cin’de yonetim kurulunda hi¢ kadin iiyeye yer vermeyen firmalarin ortama 6z kaynak
getiri orant %15 iken, yonetim kurulunda kadin liyeye yer veren firmalarin ilk %25°lik

diliminde bulunan firmalarin 6z kaynak getirisi oran1 %22 seviyesindedirzo.

3.1.2. Tiirkiye’de ki Firmalar1 Kapsayan Cahsmalar

Diinyadaki o6rneklerine benzer sekilde yonetim kurulu ve iist diizey yonetim c¢esitliligi
tilkemizde de ilgi ¢eken giincel konulardan biri olarak 2000’li yillarin ortalarindan itibaren
kendini gostermeye baslamistir.

Calismalar, arastirmalara konu olan firma verilerinin kapsadigi yillar temel alinarak

listelenmistir.

Dfile:///C:/Users/PC/Downloads/9643 WomenMatterTurkey2016Report%20(1).pdf (erisim tarihi: 20.04.2017).



Tablo 3.3. Cinsiyet Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi Uzerine Tiirkiye’de Yapilan Cahsmalar

Tiirkiye'deki Calismalar

Kapsadigi Calismaya Konu | Kullanlan
Arastirmacilar p g smay Orneklem | Performans Calisma sonucu Ek aciklama
Donem Ulke Degiskeni
Calisma sadece kadinlari degil

Gayrimenkl | Piyasa cesitliligin diger unsurlarini da (etnik
Ararat firmalar1 Degeri/Defter Desiskenler olumlu kdken, yas, egitim, bagimsizlik)
Aksu 2006 Tirkiye hari¢ BIST | Degeri Orani etk%lesni or birlikte ele alarak bir ¢esitlilik indeksi
Cetin 100 Tobn's Q yor. yaratmis ve degiskenlere etki edip

Firmalar1 ROE etmedigini bu indeks {izerinden analiz

etmistir.

BIST Hisse basin
Sakarya Kurumsal Kar oranls 4 | Hisse basina kar orani olumlu | BIST Kurumsal Y6netim Endeksi
Aksu 2006 Tirkiye Yo6netim ROE etkileniyor. Firmalarinda bile kadin liye azlig1
Turhan Endeksi ROA ROA olumsuz etkileniyor. dikkat gekmistir.

Firmalari

BIISS-I;II Ust yonetimde kadin yonetici

endeksinde orani ve yonetim kurulu

aligma bagkaninin kadin olmas Bu ¢alismanin kisit1 ulusal endek

Acar Erdur 2006-2013 Tiirkiye Siresince | Tobins @ | degiskenleri olumlu etkiliyor. | 20 R R e by
Kara urkLy Urestie Yonetim kurulundaki kadin aa sayica azligl ve bu -

kesintisiz yénetici orant ve CEO/Genel firmalarda kadinlarin sinurlt varlhigidir.

f%asltlg/r?n miidiiriin kadin olmast

%irmalar degiskeni olumsuz etkiliyor

Y 6netim kurulunda kadin

Ocak 2008-2012 Tiirkiye 101firma | ROA oram degiskeni olumlu

etkiliyor. Kadin CEO olmasi
degiskeni olumsuz etkiliyor.
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Tiirkiye'deki Calismalar

Kapsadigi Cahsmaya Konu | .. Kullanilan
Arastirmacilar p g smay Orneklem | Performans Calisma sonucu Ek aciklama
Donem Ulke < .
Degiskeni
Tirkiye'de e .
e faaliyet ROE Degiskenler olumsuz Bu o.lqmsgz iliskinin kadnlarmn eksik
Kilig 2008-2012 Tirkiye .. g temsiliyetinden kaynaklaniyor
gosteren | ROA etkileniyor. olabilecegi elestirisi getirilmistir
26 Banka gieiestirisi g -
Taskin BIST 100 |ROA ROA olumsuz etkileniyor. Bagimsiz kadin iiye orani ile Tobin’s
Masndlram 2008-2015 Tirkiye endeksi ROE ROE olumsuz etkileniyor. Q arasinda olumsuz iligskide ¢aligmada
firmalar1 | Tobin's Q Tobin's Q olumlu etkileniyor. | elde edilen diger bulgulardir.
Karavel BIST 100 |ROA ROA olumlu etkileniyor.
Do'a):l 2009-2012 Tiirkiye endeksi ROE ROE ve Tobin's Q ile iliski
g firmalar1 | Tobin's Q bulunamadi
Cakmak Otluoglu 2010-2015 Tiirkiye endeksi ROE ST
- etkileniyor. Tobin's Q
Sar1 firmalar1 | Tobin's Q . A
tizeinde olumsuz etkileniyor.
Yasls BIST 100
Un%u 2010-2015 Tiirkiye endeksi Tobin's Q Anlaml bir iliski bulunamadi
firmalar1
Tirkiye ll:%r?nzlsllr ‘ ROA
Karaye 2012 1Ly . ROE Anlamli bir iliski bulunamadi
Nijerya 94 Nijer Tobin's Q

Firmasi
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Bu baglamda hem basinda bulundugu Sabanci Universitesi Kurumsal Yonetim
Forumu’nda kadin yoneticilerin artirilmasin1 saglamaya yonelik caligmalarina devam eden
hem de kadinlarin yonetim kurullarinda temsil oranini artirmak amaciyla olusturulmus %30
Kuliibii’niin iiyelerinden olan Ararat ve arkadaslarinin 2010 yilinda gergeklestirdigi oncii
niteliginde bir calisma sadece cinsiyet temelinde degil genel olarak yonetim kurulu
cesitliliginin firma performansi {izerindeki etkisini ele almistir. Bu calismada cesitlilik
unsurunun ana faktorlerinden olan cinsiyet de ¢esitlilik endeksine dahil edilmistir. Yonetim
kurulu g¢esitliligi olarak degerler, inanglar, beceri ve yetkinlikler gibi gdézlemlenemeyen
ozellikleri ele almak i¢in egitim ve etnik kdkenleri, gdzlemlenebilir 6zellikleri i¢in cinsiyet ve
yas Ozelliklerini ele alarak cesitlilik endeksi olusturulmus ve c¢esitliligin firma performansi
tizerindeki etkisi ¢alismaya konu edilmistir. Calismada 5 gayrimenkul yatirim ortakliklar
firmas1 hari¢ IMKB-100 endeksinde yer alan firmalarin 2006 yil1 verileri ele alinmistir. Firma
performans Olgiitii olarak piyasa temelli 6l¢iit olarak piyasa-defter degeri ve Tobin’s oranlart;
muhasebe temelli Olgiit olarak 6z sermaye karliligi (ROE) kullanilmistir. Sonug olarak;
cesitlilik, yonetim kurullarinin izleme giicilinii artirmakta, vekalet anlagmazliklarini azaltmakta
ve bu da firma performansina yansimaktadir. Calisma sonucu da bu goriisii destekler nitelikte
pozitif yonlii bir iliskiye isaret etmektedir.

En Onemli kurumsal yonetim bileseninin yonetim kurulu oldugu goriisline atifta
bulunarak 2014 yilinda Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan firmalarin yonetim
kurullarinda yer alan kadin iiyelerin ve bagimsiz iiyelerin varligimin firma hisse basina kar
orani, aktif karlilik oran1 (ROA) ve 6z sermaye karlilig1 (ROE) ile iliskisini analiz eden bir
caligmada (Sakarya vd. 2016) mevcuttur. Analiz asamasinda firma performans olgiitii ile
yonetim kurulu iiyelerinin yonii ve iliskinin derecesi arastirilmigtir. Analizler sonucunda elde
edilen bulgular su sekildedir; kurumsal yonetime katkisi olan yonetim kurullarindaki kadin
liye oraninin hisse basina kar tizerinde pozitif fakat ROA iizerinde negatif bir etkisi oldugu
tespit edilmistir. Bu calisma Kurumsal Yonetim Endeksindeki firmalarin yonetim kurullarinda
bile kadin iiye sayisinin yetersizligini gostermektedir. Halbuki ¢alisma bulgular1 kadn iiye
oraninin finansal performans {izerinde etkisi oldugu ortaya koymaktadir. Yonetim
kurullarindaki kadin {iye oraninin hisse basina kar tizerindeki pozitif etkinin derecesi (0,138),
ROA iizerindeki negatif etkinin derecesinden (-0,099) biiyiikligii dikkat cekmektedir.

Tiirkiye’de yapilan bir baska ¢alismada Erdur ve Kara (2014) tarafindan BIST Ulusal
Endeksinde araliksiz islem goren firmalarin verileri iizerinde panel veri analizi yapilmistir.
Caligmanin amaci, cinsiyetin finansal performans {iizerindeki etkisini ortaya koymaktir.

Calisma bu yillar icinde yasanan kiiresel krizi de kapsayacak sekilde 2006-2013 yillar1 verileri
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tizerinden gerceklestirilmistir. Finansal performans olgiitii olarak piyasa temelli bir gosterge
olan Tobin’s Q orani kullanilmistir. Calisma hipotezlerinde yonetim kurulunda kadin {iye
oraninin, kadin yonetim kurulu baskaninin, iist yonetimde kadin iiye oraninin, CEO/genel
miidiiriin kadin olmasinin firma finansal performans gostergesi olan Tobin’s q {izerinde
pozitif etkisi oldugu savunulmustur. Caligma sonucunda elde edilen bulgulara gore, iist
yonetimde kadin yonetici orant ve yonetim kurulu baskaninin kadin olmasi ile finansal
performans arasinda pozitif iliski gozlemlenmis bununla beraber, yonetim kurulundaki kadin
yonetici oran1 ve CEO/Genel miidiiriin kadin olmasi ile negatif iliski gozlemlenmistir (Erdur
ve Kara 2015: 493-507).

Yonetim kurulunda kadin iiyelerin sahip oldugu koltuk sayis1 oraninin, kadin yonetim
kurulu baskaninin, kadin bagimsiz iiyelerin oraninin, iist yonetimde yer alan kadin sayisinin
oraninin ve CEO-genel miidiirliikk koltuklarinda kadinlarin yer almasinin firmalarin finansal
performansina etkisi Ocak (2013)’in ¢alismasinda da ele alinmigtir. Calisma hipotezlerinde
saydigimiz faktorlerin firma aktif karlilign (ROA) ile aralarinda pozitif iligki oldugu
savunulmustur. Panel veri analizi gerceklestirilerek yapilan ¢alismada firma performansi
bagimli degisken olarak ele alinmistir. Calisma 101 firmanin 2008-2012 yillar1 arasi verileri
tizerinden gerceklestirilmistir. Calisma sonucunda yonetim kurulunda yer alan kadin iiye
sayist orani arttik¢a aktif karliligin artig1 sonucuna ulagilmistir. Benzer sekilde iist yonetimde
yer alan kadin sayisinin toplam {ist yOnetici sayisina orani arttikga finansal performansin
gostergesi olan aktif karliligin artti§i sonucuna da ulasilmistir. Bununla beraber yonetim
kurulu bagkanimmin kadin olmasina dair hipotez kabul edilmemistir. Yani yonetim kurulu
baskanmin kadin olmasi firmanin finansal performans: ile arasinda anlaml bir iligki tespit
edilememistir. Yine benzer sekilde yonetim kurulunda kadin bagimsiz iiyelerin orani ile aktif
karlilik arasinda pozitif iliski arasinda anlamli bir sonug elde edilemediginden bu hipotezde
reddedilmistir. Calismada negatif yonlii iliskinin de tespit edildigi bulgular mevcuttur.
CEO/genel miidiiriin kadin olmas: ile finansal performans arasinda negatif yonde anlamli bir
iliski oldugu goriilmiistiir. Yani CEO/genel miidiiriin kadin oldugu firmalarin aktif karlilig1
CEO/genel miidiirii kadin olmayan firmalara gore daha az oldugu sonucu elde edilmistir.

Digerlerinden farkli olarak sadece tek bir sektore odaklanarak Tiirkiye’de bankacilik
sektorlindeki firmalarin  yonetim kurullarinin  yapisin1 - belirlemeyi ve bu yOnetim
kurullarindaki gesitliligin firma performansina etkisini ortaya ¢ikarmay1 amaclayan bir diger
calisma etnik koken boliimiinde de bahsi gecen Kilig (2015)’a ait calismadir. Etnik kdkenin
yaninda cinsiyet faktorli, calismada ele alinan ¢esitlilik unsurlarindan biridir. Yazar, firma

performans Olciitii olarak aktif karlilik (ROA) ve 6z kaynak karliligini (ROE) se¢mistir.



61

Cesitlilik calismalarinda Tobin’s Q orani performans o6lgiitii olarak siklikla bagvurulan bir
yontemdir. Bu ¢alismada ele alinmasinin nedeni, bazi firmalarin borsaya kote olmamasidir.
Calisma orneklemi olarak Tiirkiye’de faaliyet gosteren 26 bankalar seg¢ilmistir ve bu
bankalarin 2008-2012 yillar1 arasindaki finansal raporlarindan elde edilen 130 veri listesi
kullanilmigtir. Bu veriler panel veri analizi yontemiyle degerlendirilmistir. Ama daha
homojen bir 6rneklem olusturabilmek i¢in sadece bir ya da iki subesi bulunan firmalar
orneklem dis1 birakilmistir. Analiz asamasinda kullanilan cinsiyet temelli hipotezler su
sekilde kurulmustur; yonetim kurulunda kadin yoneticilerin bulunmasi, banka performansi
tizerinde 6nemli pozitif bir etkiye sahiptir, yonetim kurulundaki kadin yoneticilerin orani
banka performansi iizerinde belirgin bir pozitif etkiye sahiptir, Blau endeksi ile Olgiilen
cinsiyet gesitliligi banka performansi tlizerinde belirgin bir pozitif etkiye sahiptir. Calisma
sonucunda kadinlarin aktif olarak yogun c¢alistig1 bir sektdr olan bankacilikta bile ¢aligmaya
konu olan bankalarin yonetim kurullarinda kadin temsilinin %7,96 gibi diisiik bir oranda
oldugu goriilmiistiir. Hipotezler {izerinde yapilan analizler gostermistir ki yOnetim
kurullarinda kadin varligi, kurullarda bulunan kadinlarin oran1 ve Blau endeksine gore dlciilen
cinsiyet cesitliliginin firma performansi {izerinde olumsuz bir etkiye sahiptir. Diger bir
ifadeyle kadin iiyelerin banka yonetim kurullarinda olmalari mali tablolar agisindan iyi
sonuglar yaratmamaktadir. Ama calismada varsayillan goriise gore bu olumsuz iliski
kadinlarin eksik temsiliyetinden kaynaklaniyor olabilir.

Kilig’imn (2015) galismasi gibi tek bir sektore bagli kalmadan sektorel farkliliklar
aragtirmasina dahil eden giincel baska bir ¢alisma da 2008-2015 yillar1 arasinda yine BIST-
100 firmalar1 iizerinde gerceklestirilmistir. Taskin ve Mandiract (2017) tarafindan
gerceklestirilen ¢aligma da yonetim kurullarinda ki kadin {iye sayisinin firma aktif Karliligi,
0z kaynak verimliligi ve Tobin’s Q oraninin firma performansi iizerindeki etkisi ele alinmistir.
Calismada bagimsiz degisken olarak yonetim kurulunda ve bagimsiz iiyeler arasinda kadin
ilye orant ve yonetim kurulunun buytkligi gibi kurulun yapisina ait degiskenler
incelenmigtir. Ayrica karliligr etkileyecegi diisiiniilen firma biiylikligli ve bor¢ orami gibi
degiskenlerde modele dahil edilmistir. Sektorel farkliliklarin da ele alindigi ¢alismada panel
regresyon yonteminden yararlanilmigtir. Analiz sonucun yonetim kurullarindaki kadmn iiye
oranindaki artisin aktif karlilig1 ve 6z sermaye verimliligini olumsuz etkiledigi, Tobin’s Q
oranini ise olumlu etkiledigi ortaya ¢ikmistir. Bununla beraber bagimsiz kadin iiye oranindaki
artisin ise Tobin’s Q oran1 olumsuz etkiledigi de elde edilen bulgular arasindadir.

Borsa Istanbul (BIST) 100 endeksinde faaliyet gdsteren firmalarin ydnetim kurulu

cinsiyet cesitliligi ile finansal performanslari arasindaki iligkiyi ele alarak 2009-2012 yillar
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arasindaki verileri analizine dahil bir ¢alismada (Karayel ve Dogan, 2014) Tiirkiye’de ki
durumu gorebilmek adina yer verilmistir. S6z konusu c¢aligmada firmalar; kadin yonetim
kurulu iiyesi olanlar ve kadin yonetim kurulu {iyesi olmayanlar olarak iki gruba ayrilmis ve bu
iki grup arasinda muhasebe ve piyasa esasl finansal performanslari bakimindan herhangi bir
farkliligin olup olmadigi arastirilmistir. Bagimli degisken olarak segilen ROA ( aktif karlilik),
ROE (6z sermaye karliligi) ve Tobin’s Q; bagimsiz degisken olarak kadin yonetim kurulu
liyesinin toplam yonetim kurulu sayisina orani, toplam yonetim kurulu sayisi ve varliklarin
toplami olarak belirlenmis ve analize dahil edilmistir. Analizlerde ¢oklu regresyon ve t-testi
yontemlerinden yararlanilmistir. Yapilan analiz sonucunda cinsiyet ¢esitliliginin aktif karlilig
tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Ancak cinsiyet cesitlili§inin 6z
sermaye karlilig1 ve Tobin’s Q lizerinde etkili olmadig1 belirlenmistir.

2014 yilinda SPK’nin yayimladigi yonetim kurullarindaki cinsiyet cesitliligini
artirmay1 6ngoren teblige ithafen lilkemizdeki durumu ele bir baska giincel ¢alisma (Otluoglu
vd. 2016) BIST 100 endeksi firmalar iizerinde konuyu incelemistir. Arastirma hipotezleri
kurul cesitliliginin; aktif karlilik, 6z sermaye karliligi, Tobin’s q ve nakit akisi oranini pozitif
yonlii etkiledigi iizerine kurulmustur. Orneklem olarak segilen firmalarm 2010-2015 yili
verileri panel veri analizi ve regresyon analizleri yapilarak dort farkli bagimli degisken icin
hesaplamalar yapilmistir. Arastirma sonucunda 2010 yilindan 2015 yilana dogru hem yonetim
kurulunda kadin iiye bulunan firma sayisinda hem de kurullarda bulunan toplam kadin iiye
sayilarinda artig gozlemlenmistir. Ynetim kurulunda kadin {iye olan ve olmayan firmalara ait
ortalamalara bakildiginda yonetim kurulunda kadin iye bulunan firmalarin, aktif
karliliklarinin anlamli derecede yiiksek oldugu goriilmiistiir. Ayrica yonetim kurulunda kadin
tiye bulunan firmalarin kii¢iik yatirimci paylarmin daha fazla oldugu ve daha geng firmalar
oldugu da dikkat ¢ekmistir. Oz sermaye karliligi (ROE) oram iizerinde ydnetim kurulunda
kadin iiye olmasinin %10’luk anlamlilik diizeyinde pozitif yonlii bir etki gozlenmistir. Ancak
yonetim kurulunda kadin {iye olup olmamasi aktif karlilik (ROA) tizerinde anlamli bir etki
yaratmamistir. Analiz sonucunda Tobin’s Q oranmm1 da negatif yonlii etkilendigi
goriilmektedir. Nakit akisi ile yonetim kurulunda kadin iiye bulunmasi arasinda anlamli bir
iliski bulunamamigstir.  Sonu¢ olarak yonetim kurulunda cinsiyet cesitliginin varlig
incelendiginde, yonetim kurullarinda kadin iye bulunmasinin 6z sermaye karliligi (ROE)
lizerinde pozitif; Tobin’s q orani iizerinde ise negatif yonlii etkisi oldugu saptanmustir. Ozetle
calismada elde edilen ampirik sonuglar, yonetim kurulunda kadin {iye bulunan firmalarin,

diger firmalara kiyasla daha yiiksek 6z sermaye karlilig1 elde ettigini gostermektedir. Ayrica
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yonetim kurulunda kadin oranin yiiksek olan firmalarin da daha yiiksek aktif karlilig1 ve nakit
akigina sahip olduklari ileri stirtilebilir.

Ulkemizde mevcut durumu degerlendirme altina en giincel ¢alismalardan (Yagh ve
Unlii, 2016) biri 2010-2015 yillar1 arasindaki 5 yillik siireyi kapsayan BIST 100 sirketleri
arasindan ¢aligmaya elverisli 67 firmanin bilango, faaliyet raporu ve olagan kurul toplanti
tutanaklarindan elde edilen verilerinin panel veri analizleri yapilarak gergeklestirilmistir.
Calismada sadece yonetim kurullarinda kadin iiyelerin varligi degil bagimsiz iiyelerin ve
yabanci iiyelerin varligmin firma performans oOlgiitii olarak analizde yer alan Tobin’s q
tizerindeki etkisi incelenmistir. Panel veri analizinin, kesit veri ve zaman serilerinin birlikte
ele alinmasiyla toplam 402 gozlemin analizi gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgulara gore
bagimsiz iiye ve yabanci liye ile firma performansi ile firma performansi arasinda pozitif
istatistiksel olarak anlamli bir iligskiye ulasilmistir ama kadin {iye orani ile firma performansi
arasinda ayni iliski gézlemlenmemistir.

Tiirkiye’deki durumun ele alindigi karsilastirmali bir calismada (Karaye, 2014)
mevcuttur. S6z konusu calismada Tiirkiye ve Nijerya drnekleri iizerinde analiz yapilmistir.
Arastirma Orneklemi olarak Nijerya borsasinda islem goren 94, Istanbul borsasinda islem
goren 120 firma se¢ilmistir. Yonetim kurulu o&zelliklerini farkli unsurlar agisindan ele
calismada firma performansi ile kurul 6zellikleri arasindaki iligkiyi anlamak i¢in dogrusal
regresyon yonteminden yararlamilmistir. Ayrica analiz asamasinda iki iilke firmalar
arasindaki farki t-testi yardimiyla ele alinmigtir. Firma performans olgiitii olarak ROA ve
ROE’den yararlanilmistir. Nijerya sirketlerine kiyasla Tiirk sirketlerinde cinsiyet cesitliligi
daha azdir. Calisma sonucunda, yonetim kurullari ile finansal performanslari arasinda pozitif
bir iligki tespit edilmistir. Ama bu iligki istatistiksel olarak anlamlilik seviyesinde degil.
Bunun yani sira, yonetim kurullarinda yer alan bagimsiz kadin iiyeler ile sirketlerin finansal
performansi arasinda negatif ama istatistiksel olarak anlamsiz bir iliski mevcuttur. Calismada
her iki iilkenin kurumsal yonetim dizaynlarinda farkliliklar oldugu gézlemlenmistir. Ornegin
kadin iiye temsiliyeti konusunda Nijerya firmalarinin Tiirkiye firmalarinda daha 1y1 durumda
oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Ama bu durum bile Nijerya’nin yeteri sayida kadin temsiliyeti

sagladigi sdylenemez.

3.2. Performans Kavramm
Literatiirde yer alan Onemli c¢alismalarin ve devaminda bu calismanin daha iyi

anlasilabilmesi adma ele alinmasi gereken konulardan biri performans kavramindan neyi
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anladigimiz ve performans degerlemesi olarak neyi ele aldigimizdir. Calismamizin bu
boliimiinde bu konu tizerinde durulacaktir.

Giinlik hayatta da olduk¢a sik kullandigimiz “’performans’ kelimesinin sozliik
anlami olarak “basarim’’?; ©bir isi, eylemi basarma istegi, gosteri, gosterim, sunum®
terimleri karsimiza ¢ikmaktadir. Sozliikk anlamlarindan yola ¢ikilarak belli bir amaci olan,
planlanmis bir faaliyetin sonunda ortaya ¢ikan kalite (nitel) ya da miktar (nicel) olarak
belirlenen bir terim olarak ifade edilebilir (Comez, 2007: 41). Daha kapsayici bir ifadeyle bir
isi yapan Kisinin, bir toplulugun ya da bir kurumun o ise bagli olarak amaglanan hedefe
yonelik olarak hangi noktaya ulastifi, yani neyi saglayabildiginin nicel ve nitel anlatimi
olarak ele alinabilir (Tinaz, 1999: 389).

Bu tanim is diinyasi i¢in uyarlanirsa; firma yoneticilerinin gelecekte yaratacaklari
basaril1 bir is i¢in bugiin atacaklar1 dogru adimlara onciiliikk edecek siireglerin biitilinii olarak
ele alinabilir; 6zetle yarin gozlemlenebilecek sonuglar i¢in bugiinden izlenen yoldur (Neely,
2002: 68). Performans tanimi firmada c¢alisanlar i¢inde gecerlidir. Buna gore, bir galisanin
belirlenmis bir siirede kendisinden beklenen gorevi yerine getirerek ulastigi sonuglar olarak
ifade edilebilir (Ozgen vd. 2002: 209).

Firma i¢in performans hayati 6nem tasimaktadir. Cilinkii yaptig1 faaliyetlerin dogru
sonuglar yaratip yaratmadigi firmanin gelecegine yon veren anahtardir. Firmalar, temel
amaglart olan pazarda tutunabilmek, rakiplerine iistiin gelebilmek, miisterilerini ve diger
menfaat sahiplerini memnun etmek gibi sebeplerle performans sergilemek zorundadir.
Globallesen diinyanin getirdigi ekonomik degisim firmalar1 daha esnek olmaya mecbur
birakmaktadir. Firmalarin bu degisimlere ayak uydurabilmesi i¢in kurumsal kapasitelerini
gelistirmeleri, ¢evresel degisime duyarlilik gosterecek bir organizasyon yapisi olusturmalari
ve kurumsal performanslarini siirekli 6lgebilmeleri gerekmektedir (Zerenler, 2003: 194). Bu
durumda 6lgme kavraminin 6nemi giin yiiziine ¢ikmaktadir. Performansin dlgiilmesi ile firma
verimsizliklerin sebebinin ve maliyetinin belirlenebilir ve diizeltilmesi gereken alanlar ortaya
konabilir. Bu siire¢ firma basarist ve devami i¢in gereklidir (Gokalp, 2009: 32).

Firmalar, belli bir hedefe odakli olarak azami c¢abayla calisabilirler ama bu
caligmalarinda sergiledikleri performansin sonucunda ortaya g¢ikanin ne oldugu bilmeleri
gerekir. En basit 6rnegi ile iyi bir reklam ¢alismasi sonucunda satiglarin artirilmasi dolayisiyla

karlilik hedeflenmis ve bu konuda {ist diizey ¢aba sarf edilmis olabilir ama firmanin karlilik

hitp://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_Karsilik&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b042113a0a354.962
51572 (erigim tarihi: 15.08.2017).
http://www.dildernegi.org.tr/TR,274/turkce-sozluk-ara-bul.html (erisim tarihi: 26.04.2017).


http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_karsilik&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b042113a0a354.96251572
http://www.tdk.gov.tr/index.php?option=com_karsilik&arama=kelime&guid=TDK.GTS.5b042113a0a354.96251572
http://www.dildernegi.org.tr/TR,274/turkce-sozluk-ara-bul.html
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rakamlar1 degerlendirilmeden gosterilen performansin basarisindan s6z etmek dogru

olmayacaktir.

3.2.1. Performans Boyutlar1 ve Tarihsel Gelisim
3.2.1.1. Performans Boyutlari

Performans algist zaman icinde degisiklikler gOstermistir. Baslangigta firma
stirekliligini devam ettirmeyi, uzun vadeli kar1 maksimize etmeyi amaglayan Ekonomik
Performans algis1 kendini gostermistir Ikinci Diinya savasinda sonra; isgiicii, sermaye,
malzeme ve enerjiye odaklanan Verimlilik algis1 giindeme gelmistir. Verimlilik algisi, tiretim
artis1, enflasyon, issizlik ve kalkinma sorunlarinin ¢éziimiiniin temel anlayis olmustur. Daha
sonralar1 miisterinin taleplerini dikkate almanin Onemine vurgu yapan Pazar ve Miisteri
Odakli Performans algisina odaklanilmistir. Bu algiyla birlikte firmalar “sen ne fliretirsen
miisteri onu alir’” anlayisindan “miisteri ne isterse onu iiretmeliyim’’ anlayisina ge¢mistir.
Giliniimiiz de ise firmanin rekabet yetenegine ve {iriin, teknoloji, drgiit, insan giiciinii gelecege
yonelik hale getirmeye odaklanan Yeni Rekabet ve Gelecegin Orgiitii Olma algis1 karsimiza
cikmaktadir. Bu algiyla birlikte firmalar, rakipleri, imajlar1 ve sosyal sorumluluklari
dogrultusunda karar almaya baslamiglardir (Akal, 2003: 8-9).

Degisen bu algilara bagli olarak performans degerlendirmesinde de farkli boyutlar
ortaya ¢ikmistir. Baslangic olarak Walker ve Ruekert performansin {i¢ boyutu iizerinde
durmuslardir (igci, 2008: 54). Bunlar verimlilik, etkinlik ve uyum (esneklik) yetenegidir.

Verimlilikte; bir organizasyonda iiretilen ¢iktinin ne kadarlik bir girdiyle saglandiginin
parasal degerine odaklanilmaktadir.

Etkinlik; firmanin nerede oldugunu kontrol edebilmesine imkéan saglar. Firmanin
uyguladig1 politika, proje ve onlemlerle belirledigi hedeflere ne olgiide ulastigini gosterir
(Tascioglu, 2006: 60-63).

Uyum yetenegi ise; firmanin degisen ¢evreye uyma ve degisikliklere karsilik verme
basaris olarak tanimlanmaktadir (Igci, 2008: 54).

Ama zaman i¢inde bunlar yetersiz kalmis ve performansin dayandigi baska boyutlar
gelistirilmistir. Yukarida bahsettiklerimize ek olarak; etkililik (verim), kalite, yenilik, calisma
yasaminin kalitesi, karlilik ve biitgeye uygunluk boyutlar1 da glindeme gelmistir (Tore Basat,
2011: 15).

Verim (etkililik), kaynaklardan yararlanma diizeyine baska bir deyisle bu kaynaklarin
nasil kullanildigina odaklanan bir kavramdir yani isin amaglar1 diisiinmeden siirece

odaklanarak minimum kaynak kullanimai ile yapilip yapilmadigini gosterir.
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Kalite ise arz edilen hizmet ya da iirliniin, miisteri istek, gereksinim ve beklentilerine
cevap verme diizeyi, uriinlerin teknik sartnamelere uygunlugu ve hatasiz olma derecesiyle
ilgilenmektedir.

Yenilik; teknolojik gelismeleri dikkate alarak miisteri istek, gereksinim ve
beklentilerini karsilamak olarak tanimlanmaktadir.

Calisma Yasaminin Kalitesi boyutu ise performansa calisanlar tarafindan
yaklagsmaktadir. Eger firma, calisanlarmin firmadan beklentilerini (iicret, fiziksel ¢alisma
kosullar, orgiit kultiri, liderlik, isbirligi, iletisim, bilgi ve beceri gelistirme, isle biitiinlesme,
taninma, takdir, sorun ¢6zme, karar alma, yonetime katilma gibi) yerine getirirse, onlarin da
firmanin hedef ve amaglari dogrultusunda c¢alismalarin1  saglayacagi bakis acgisini
getirmektedir.

Karlilik ve Biit¢eye Uygunluk boyutu ile anlatilmak istenen de sudur: Kar, isletmenin
temel amaci degil ¢abalarinin sonucu elde edilendir.

Biitceye uygunluk boyutu ise, sosyal kurumlar i¢in gecerli olan bir performans
gostergesidir. Caligmalarini planladiklar1 dogrultuda devam ettirip ettiremedigini gosterir.
(Yildiz, 2010: 41-44, Kg,ci, 2008: 54-56; Emiralioglu, 2016: 45-46).

3.2.2.Performans Sistemlerinin Tarihsel Gelisimi

Performans olciimiiyle ilgili iki ana donemden bahsedilebilir. ilki 1880’lerin
sonlarindan 1980’lere kadar olan performans Ol¢limiiniin esasini, kar, yatirmmin geri
doniisiimii ve verimlilik gibi finansal dl¢iimlerin olusturdugu dénemdir. ikincisi ise 1980’lerin
sonu 1990’larin basinda baglayan ve giliniimiize kadar devam etmekte olan geleneksel
performans ol¢iimlerinin getirdigi sinirlardan kaynaklanan yetersizlikten dolay: ortaya ¢ikan

¢ok boyutlu donemdir (T6re Basat, 2011: 15-16).

3.2.2.1.Finansal Olciimlerin Olusturdugu Geleneksel Dénem

Performans kavramina farkli boyutlarla yaklagimdan kaynakli olarak performans
degerlendirmelerinde zaman i¢inde kullanilan yontem ve Olclitlerde de degisim izlenmistir.
Tarihsel ilerleyisi ele alacak olursak boyutlarin tek baslarina ele alinmasindan sistem
yaklagimina, finansal dlgiitlerden de finansal olmayan o6lgiitlere dogru ilerleme gézlenmistir.
Deming ve Shewhart 1940’11 yillara kadarlik donemde operasyonel siireglerin iizerinde
durmuslar ve sebep sonug¢ tablolar1 olusturmuslardir (Yiiregir ve Nakiboglu, 2007; 546).
1970’11 yillara kadar olan biitge kontrollii sistemlerin agirlik kazandigi yillarda DuPont, GM

gibi baz1 sirketler, biitce kontroliinii esas alan degerleme sistemlerini uyguladiklart
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gorilmektedir (Bourne vd. 2003). Bu yillarin ardindan 1970’lerde yonetim muhasebesi

sistemlerinin giindeme gelmeye bagladigi gérﬁlmﬁstﬁr23.

3.2.2.2.Cok Boyutlu Donem

1980°den sonraki dénemde finansal Gl¢imlerin yani sira miisteri beklentileri, pazar
dinamikleri ve rekabet giicii de dikkat ¢cekmeye baslamistir (Emiroglu, 2016; 42). Bu yillarda
paydaslar, tiiketiciler, is gorenler, is siirecleri, entelektiiel sermaye gibi birgok boyutta
birbirinden bagimsiz Olgliler gelistirilmis ve bunlar finansal degerlendirmeleri desteklemek
i¢in kullan11m1§t1r24.

1990’1r yillarin baslamasiyla birlikte geleneksel Ol¢im sistemlerden kaynaklanan
yetersizlik, daha dengeli ve ¢ok boyutlu 6l¢iim sistemlerine ihtiyag yaratmistir (Bourne vd.

2000). Boylece performans 6l¢timii daha kapsayici ve biitiinciil bir hale gelmeye baglamistir®.

3.2.3. Performans Olciimleri

. Geleneksel performans 6l¢iim yontemlerine pek ¢ok acidan elestiri getirilmistir. Bu
yontemlerin; finansal raporlara dolayisiyla gegmis verilere odaklanmasindan dolayr ani
yakalayamadigi, sadece iist ve orta yonetime bilgi iirettigi, tiretim diizeyi ile ilgilenmedigi,
parasal cinsten ifadesi olmayan siireclerin degerlendirilmesinde yetersiz kaldigi, belirlenmis
formatlar {lizerinden ¢alistigi ve gelismeye uyum saglamada zorlandigi, kalitenin maliyetini
belirlemede eksik kaldigi, sorunu ortaya koyabildigi ama sebebini belirleyemedigi siiregleri
biitlin olarak ele alamadiklar1 gibi sebeplerle firmanin performans degerlendirmelerinde
yetersiz kaldigi ifade edilmistir (Yiiregir ve Nakiboglu, 2007: 547-549; Gokalp, 2009: 53).

Bununla birlikte bu yetersizlikleri sebep gostererek gelistirilen finansal olmayan
Olctim sistemleri de beraberinde baska sinirlandirmalar getirmistir. Bunlar, ele alinabilecek
finansal olmayan o6lgiitlerin ¢oklugu nedeniyle firmanin hangi 6lgiitii kullanmasi1 gerektigi
konusunda karmasa yaratmasi (Medori ve Steple, 2000), parasal ifadelerin kullanilamamasi,
kisa vadeli perspektifte karisikliga sebep olabilmesi (Fisher, 1992) gibi elestirilerdir (Yiiregir
ve Nakiboglu, 2007: 549). Her iki yaklasimi da dengeli bir bicimde kullanan performans
degerlendirme sistemi kurmanin dogrulugu iizerinde bir¢cok goriis bildirilmistir. Geleneksel

yontem, objektif, gercek ve kanitlanabilir 6lglimler ortaya koymaktadir ama organizasyon

2 http://anahtar.sanayi.gov.tr/tr/news/cok-boyutlu-organizasyonel-performans-olcum-modelleri/547 (erisim
tarihi: 02.05.2017).

%http://anahtar.sanayi.gov.tr/tr/news/cok-boyutlu-organizasyonel-performans-olcum-modelleri/547 (erigim
tarihi: 02.05.2017).
http://anahtar.sanayi.gov.tr/tr/news/cok-boyutlu-organizasyonel-performans-olcum-modelleri/547 (erigim

tarihi: 02.05.2017).
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yapisini anlamada yetersiz kalmaktadir. Bu ac1g1 da finansal olmayan dl¢limlerle tamamlamak
dogru bir performans degerleme sistemi kurmak adina dnemlidir. Tek yonli bir performans
Ol¢limiiniin isin kritik siireglerinin biitiiniinli degerlendiremeyecegi i¢in finansal gostergeler ve
finansal olmayan (operasyonel) gostergeler arasinda se¢imin gerekmedigi, dengeli bir yapiyla
her ikisinden de faydalanilmasi gerektigi ifade edilmistir (Yenice, 2007: 97). Tek basina
hicbirinin net bir performans hedefi saglayamayacaginin veya isin kritik alanlarma dikkat
etmenin miimkiin olmadig: dile getirilmistir (Kaplan ve Norton, 2005: 1). Dengeli bir 6l¢iim
sistemi Kaplan ve Norton (1992) tarafindan kaleme alinan makale ile Onemini ortaya
koymustur. Yazarlar, ayn1 konuyu 1996 yilinda yayinladiklar kitaplarinda da ele almiglardir
(Uygur, 2009: 149).

Performans 6l¢iimii, minimum kaynakla maksimum verim ortaya koymanin yani sira
dogru seylere akilli kaynak yatirimini temel almaktadir. Bununla beraber planli, programli ve
uzun vadeli ¢abaya ortaya koymay1 gerektirir. Bu ¢abay1 ortaya koyabilecek sabra yaratict ve
analitik diislinceye sahip, isbirligine inanan ¢alisanlara ihtiya¢ duyar. Bu ¢aligmalarin

sonucunda elde edilen giivenilir kanitlara dayanan 6l¢iim degerlerine ulasilabilir (Karaman,

2009: 415).

3.2.3.1.Finansal Performans Ol¢iimii

Bu agiklamalarin 1s18inda performans oOlgiitlerinin her iki yoniinii de tanimlamak
yerinde olacaktir.

Finansal performansi tanimlarken birgok simiflandirma yapilmigtir. Bunlardan biri;

e Gelir tabanlh
e Nakit tabanl
e Getiri tabanli
e Deger tabanl dlgiitlerdir (Knight, 1998: 198-199).

Gelir tabanli olciiler; dncelikle kar1 temel alan degerlendirmeleri igerir ve firmanin bir
donemde ortaya koydugu gelire odaklanir. Faaliyet kari, net kar, kdr marj1 ve hisse basina
gelir Olgtileri kapsar. Ama bu Olgiitler sermaye maliyetini dikkate almadiklarindan
elestirilmektedirler (Ertugrul, 2009: 22). Bir baska elestiri de bir doneme bagli kalmalarindan
dolay1 ortaya ¢ikan eksiklikleridir.

Nakit tabanli OSlgiitler; firmanin nakit akiglarinin iskonto edilmis degerleri olarak
tanimlanabilir. Belli bir zamanda yatirnmin degerini bulmaya yonelik bir yontemdir. Gelir
tabanl Olctitlerde oldugu gibi bir donem i¢inde ortaya ¢ikan faaliyetleri temel alir. Ama farkl

olarak nakit cikis1 yaratmayan harcamalar1 da hesaplamaya dahil eder. Bunun yani sira
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muhasebe uygulamalarindan etkilenmeye agik bir yontem olmasi eksikligi olarak ifade
edilmektedir (Ertugrul, 2009: 23-24).

Getiri tabanli olgiitler; satislarin getirisi, 6z sermayenin getirisi, varliklarin getirisi,
yatirilan sermayenin getirisi gibi varliklarin ve sermayenin verimli kullanilip kullanilmadigini
1998: 176). Bu olgiitler de muhasebe bazli olmalarindan dolayr diger iki tiir 6l¢iitlin tagidig
elestiriyi almaktadir. Bu dlgiiler hesaplanirken alinan degerler muhasebe kaynakli olmasindan
dolay1 tahrif edilebilecegi kabul edilir bu yiizden giivenirlikleri sorgulanir (Ertugrul, 2009:
24).

Deger tabanli olgiitler; tek donemlik veya donemler boyunca ortaya c¢ikan firma
degerini ele alan ekonomik temelli olgiitlerdir. Yukarida adi gegen olgiitler firmada belli
durumlarda, belli amagclar icin kullanilir ama aldiklar1 elestiriler nedeniyle bir biitiin olarak
firma performansini ifade edemez. Deger tabanli 6lgiitler bu eksiklikleri giderme noktasinda
devreye girer. Donemsel deger 6lgiileri ekonomik kar, ekonomik katma deger, paydas katma
degeri ve nakit katma degeri gibi donemsel ve piyasa degeri, net bugiinkii deger ve piyasa
katma degeri gibi belli bir zamandaki degeri esas alan Olgiiler bu gruba girmektedir (Ehrbar,
1998: 194). Deger tabanli olgiitler, diger {i¢ Olgiitii, firmanin ekonomik performansini
gostermeleri i¢in diizenler ve ihtiyag duyulan bilgileri eklerler (Ertugrul, 2009: 25).

Finansal performans Ol¢limlerinden s6z edildiginde oran analizleri ve DuPont

analizinden ayrica bahsetmek dogru bir yaklagim olacaktir.

3.2.3.1.1.0ran Analizleri

Oran Analizleri; finansal performans Olglimlerinde siklikla kullanilan yontemlerdir.
Oranlar birbiriyle baglantili iki unsur arasindaki iligkinin aritmetik ifadesi olarak
tanimlanmaktadir. Ele alinan unsurlar, finansal durumu olugturan 6geleri gosterir. Finansal
tablolarda goriilen rakamlarin sadece hesaplanmasi yeterli degildir, karsilagtirilabilir olmasi
da onemlidir. Oran analizleri, analizcinin amaci dogrultusunda elde edilen sonuglarin
yorumlanmasinin standart oranlar, sektor ortalamalari, rakip firmalarin oranlar1 ve firmanin
onceki donem verileriyle karsilagtirillmasina imkan tanimaktadir (Orak, 2015: 27-40).

Oran Analiz yontemlerini; likidite oranlar1 (asit test, cari oran, nakit oran, stoklarin
donen varliklara orani, stok bagimlilik orani, alacaklarin varliklara orani), mali yap1 analizi
oranlar1 (finansal kaldira¢ orani, oto finansman, kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam
kaynaklara orani, maddi duran varliklarin 6z kaynaklara orani, dénen varliklarin aktiflere

orani, duran varliklarin siirekli sermayeye orani, 6z kaynak carpani), karlilik oranlart (6z
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sermaye karliligi-ROE, aktif kar marji-ROA, net kar marji, satilan malin maliyetinin net
satiglara orani, faaliyet giderlerinin net satislara orani), faaliyet oranlar1 (devir hizi orani,
alacak devir hizi orani, isletme sermayesi devir hizi, maddi duran varlik devir hizi, 6z kaynak
devir hizi, aktif devir hiz1), borsa performans oranlari (fiyat kazang orani, piyasa-defter degeri
orani vb), artik kar, katma deger oranlar1 gibi basliklar altinda detaylandirmakta miimkiindiir

(Gokalp, 2009: 38-52; Orak, 2015: 27-40).

3.2.3.1.2.DuPont Analizi

Bu bolimde o6zellikle DuPont firmasinin uygulamaya basladigi ve kendi adiyla
literatiirde yer alan DuPont Analizi’ni de ayrica ele almak yerinde olacaktir. Karlilik
firmalarin faaliyetleri sonucunda elde etmeyi hedefledikleri nihai amactir. Bu anlamda
finansal performans Ol¢limleri yapilarken karlilik oranlari 6nem tasimaktadir. Firmalar igin
aktif karliligi1 (ROA-Return on Assets), 6z sermaye karliligi (ROE-Return on Assets) ve satis
karliligr (ROS-Return on Sales) karliliga bagli performansin degerlendirilmesinde oncelikli
olan ol¢iimlerdir. Bunlar, birbirleriyle iliskili, firmalarin yatirimlar1 iizerinden finansal
performanslarin1 gosteren; bu, nedenle de sik¢a kullanilan oranlardir. DuPont isletmesi
tarafindan gelistirilen bir teknikle aktif karlilik, 6z sermaye karlilig1 ve satis karlilig1 oranlari,
bilesenlerine ayrilarak isletmelerin yatirimlari {izerinden karliligin1 etkileyen unsurlarin
analizi gergeklestirilmektedir. Bu analiz, isletmenin yatirnmlar1 {izerinden karliligini
arttirabilmek ic¢in alinabilecek onlemler konusunda etkin bir inceleme siireci kurulmasina

temel olusturmaktadir (Kosan ve Karadeniz, 2013: 46-47).

3.2.3.2.Finansal Olmayan Performans Olciimleri

Tarihsel siire¢ i¢inde firmalar i¢in maliyet ve karlilik gibi degerlerin yerini gelisen
teknoloji, biiyliyen pazar ve artan rekabet kosullarinda kalite, esneklik, zamaninda teslim gibi
finansal olmayan performans basaris1 gdsterme ve dolayisiyla bunlar1 dogru sekilde dlgme
almistir. Biitiin bunlar performansin diger yonii olan finansal olmayan olglimleri giindeme
getirmistir.

Finansal olmayan performans ol¢iimleri, performansin boyutlari iizerinde dururken ele
aldigmmiz verimlilik, etkililik, etkinlik, caligma yasami kalitesi, yenilik ve kalite esash

Olciimleri temel almaktadir.



71

3.2.3.3.Cok Boyutlu Performans Olciimleri
Performansin her iki boyutunun da firma basarisini ve hayatin1 devam ettirebilmesi
icin vazgecilmez oldugu ortadadir. Bu ihtiyaca cevap vermek adina birgok yazar ve

arastirmaci ¢ok boyutlu yontemler gelistirebilmek i¢in ¢alismalar yapmislardir.

3.2.3.3.1.Dengeli Puan Kartlar
Cok boyutlu yontemlerde ele almamiz gereken dnemli bir ¢calisma Kaplan ve Norton
(1992) tarafindan gelistirilen “’Dengeli Puan Kartlar1 (balance scorecard)’’ yontemidir.
Dengeli puan kartt yonteminde, firmanin tiim seviyelerinde yer alan yonetici ve
calisanlar tarafindan kontrol edilebilir ve yonlendirilebilir performans o6lgiitleri
belirlenmektedir. Bu nedenle, her birim ve her birey i¢in ayr1 dengeli puan kartlart
olusturulmaktadir (Gokalp, 2009: 60). Yazarlar finansal ve finansal olmayan performans
Olclimlerini firmanin organizasyonel yapisina uygulayabilmesi icin dort boyut altinda ele
almislardir.
e Miisteri Boyutu
Miisteri boyutunda miisterilerin firmay1 nasil gordiigii sorusuna cevap aranmaktadir
(Kaplan ve Norton, 2005). Pazar pay1 orani, yeni miisteri artig orani, siparislerin karsilanma
orani, hatasiz ve zamaninda teslim orani, iade orani, satig oranlar1 gibi firma performansinin
miisteriler tarafindan degerlendirilmesini ele alir (Uygur, 2009: 151).
e Ilgsel Siirec Boyutu
Yeni {iriin sayis1 ve yeni iiriine olan talep, siire¢ kalitesi, liretim siirecinin kisaltilmasi,
devir siiresi, ¢aliganlarin tatmin diizeyleri ve becerileri gibi iiriin dagitiminda yasanan ve
bunlar1 gelistirmeyi amag edinen &lgiilerdir. I¢sel boyutta yer alan dlgiitler firmanin hedef
piyasasindaki miisterileri i¢in firmay1 cekici hale getirecek ve miisteri sadakati yaratacak
coziimler iiretmeleri tlizerine odaklanmistir (Uygur, 2009: 151). Kaplan ve Norton, igsel
boyutu firmanin giiclii yonii ne olmalidir sorusuyla ele almiglardir.
e Ogrenme ve Gelisme Boyutu
Yeni iriinlerin satis rakamlari, giderleri, tasarim maliyetlerinin orani, calisan devir
hizi, ¢alisanlarin is motivasyon diizeyi, yeni iiriin gelistirilme siireci gibi gelisen ve degisen
ekonomik kosullara ve teknolojik ilerlemelere uyum saglamak ve uzun vadeli planlari
gerceklestirmek i¢in yararlanacaklart 6lgeklerdir (Uygur, 2009: 152). Bu boyutta Kaplan ve
Norton (2005), firma deger kazanmay1 ve yaratmayi siirdiirebilir mi sorusuna cevap arar.

e Finansal Boyut



72

Bu ii¢ boyutun disinda Kaplan ve Norton, dordiincli bir parametreyi de ele
almiglardir. Bu parametre, firma nasil finanse edilmistir sorusuna cevap arar. Bu soruya cevap
ararken nakit akisini, ti¢ aylik satis biliylimesini, boliim bazinda isletme gelirini ve segment
bazinda artan pazar pay1 ve 6z kaynak karini 6l¢mek gerekliligi iizerinde durmaktadir (Kaplan
ve Norton, 2005). Bu parametre geleneksel yaklasimdaki finansal boyutun yerini
alabilmektedir (Uygur, 2009: 153).

3.2.3.3.2.Performans Piramidi

Performans Piramidi bir baska ¢ok boyutlu performans yontemidir. Lynch ve Cross
(1989) tarafindan geleneksel yontemlerin eksikliklerini gidermek i¢in gelistirilmistir. Sistem
dort asamada uygulamaya gegmeyi 6ngormektedir. Sistemde performans degerleme sistemi
sirket vizyonunun belirlenmesi ile baglamaktadir. Bu asamada firmanin ulagsmay1 hedefledigi
sonuclar ve bu sonuglarin ne sekilde dl¢iilecegi belirlenmelidir. Daha sonra firma i¢indeki her
birim biiylime ve pazar pozisyonu gibi uzun donemli hedeflerini ve nakit akimi, karlilik ile
ilgili kisa donemli hedeflerini belirler. Bu asamada piyasa performansi ve finansal performans
Olcimlenmektedir. Piramitte bir alt kademeye gecildik¢e isler yerine getirilerek ilerlemektir.
Sonraki adimlara gelince siparisten, liretime ve miisteri memnuniyeti ile devam eden siiregleri
kapsamaktadir. Firmalar belirledikleri hedefler dogrultusunda miisteri tatmini, esneklik ve
verimlilik gibi operasyonel hedeflerini belirler ve bu hedefleri basarmak icin faaliyet

gosterirler (Ghalayini ve Noble, 1996: 73-74; Agca ve Tuncer, 2006: 179).

3.2.3.3.3.Performans Prizmasi

Cok boyutlu performans yontemlerinde ele alabilecegimiz bir baska ydntemde
Performans Prizmasi’dir. Bu yontem performansi birbirine bagli bes boyutta ele almaktadir.
Bunlar hisse sahiplerinin kim olduklari, ne istedikleri ve neye ihtiyact olduklariyla ilgilenen
hisse sahipleri memnuniyeti; bu istek ve ihtiyaglar1 karsilamak i¢in hangi stratejiyi
kullanmamiz gerektigi ile ilgilenen strateji boyutu; stratejileri yerine getirebilmek igin
izleyecegimiz siireclerle ilgilenen siiregler boyutu; siirecleri uygularken ihtiyacimiz olan is
giicli, teknoloji ve alt yap1 yeteneklerimizle ilgilenen yetenek boyutu; sahip oldugumuz
yetenekleri gelistirmek ve siirdiirmek igin bizim hisse sahiplerinden olan beklentimizle
ilgilenen hissedar katkilar1 boyutlaridir. Bu sistemin en iyi yonii hisse sahiplerini de siirece
dahil etmesidir. Ancak performans 6l¢limiiniin nasil yapilacagini hakkinda yetersiz olmasi ve
mevcutta kullanilan 6l¢iimleri dikkate almadan sifirdan bir sistem kurmay: gerektirdigi i¢in

elestirilmektedir (Gokalp, 2009: 64).
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3.2.3.3.4.Miikemmellik Modeli

Yukarida agiklanan ¢ok boyutlu performans sistemlerinin disinda gelistirilen bir diger
yontemde Avrupa Kalite Dernegi (1992) tarafindan gelistirilen Miikemmellik Modeli’dir. Bu
modelde firma icinde is stratejileri olusturulmasi ve gelistirilmesi amaglanmaktadir. Yontemi
gelistirenle gore, politikalarin, stratejilerin, ¢alisanlarin, kaynaklarin ve siire¢lerin dogru bir
yonetim anlayisi ile yonetilmesi durumunda performansa, miisterilere, ¢calisanlara ve topluma
yansiyan miilkemmel sonuglar olarak geri donecegi ileri siiriiliir. Model; liderlik, politika,
strateji, ¢alisanlar, igbirlikleri, kaynaklar ve siirecler gibi girdi kriterleri ve miisterilerle ilgili
sonuglar, calisanlarla ilgili sonuglar, toplumla ilgili sonuglar, temel performans sonuglar gibi
sonug kriterlerini igermektedir (Yiiregir ve Nakiboglu, 2007: 556).

Yapilan biitiin agiklamalar gdsteriyor ki finansal ve finansal olmayan 6Slgiitleri birlikte
ele alarak bir performans 6lgiim sistemi kurmak 6nemlidir. Performansin her iki yoniiniin de
birbirinin ayrilmaz pargasi oldugu ve birbirini etkiledigini gdsteren analiz ¢alismalar1 da bu
cikarimi destekler niteliktedir. Ittner ve Lacker (1998) tarafindan finansal olmayan olgiitlerin
finansal Olgiitler i¢cin bir Onciil niteligi tasiylp tasimadigini arastiran ¢alismada; firmaya ait
miisteri memnuniyeti Ol¢iitlerinin yaymlanmasinin piyasa degerini gosteren Ol¢iitler iizerinde
dogrudan, defter degeri tizerinde de kismi etkisi oldugu sonucuna ulagmustir (lttner ve Lacker,
1998: 32). Firmalar yiiksek rekabet kosullarinda faaliyetlerine devam edebilmek igin,
teknoloji ve piyasa kosullarina uyumlu, miisteri istek ve beklentilerine cevap verebilen,
maliyetlerini kontrol altinda tutabilen bir performans 6l¢iimii ile finansal performansa etki

edebilmelidirler (Cinar, 2017: 22).

3.2.4.Cesitlilik Cahismalarinda Ele Ahnan Performans Ol¢iimleri

Etkin bir performans 6l¢iim sistemi kurabilmek i¢in ¢ift yonlii bir ¢alisma en dogru
adimdir. Ancak firmalarin finansal olmayan verilerine ulasmak finansal verilerine ulagmak
kadar kolay olmamaktadir. Ciinkii finansal 6l¢iimler muhasebe tabanli verileri icermesinden
dolayli agiklanma zorunlulugu olan rakamlar iizerinden olgiimleme yapilmaktadir. Ornegin
cari oran bulunurken firmanin kisa vadeli yabanci kaynaklari ve donen varliklari rakamlarina
ihtiya¢ duyariz. Bu rakamlara da bilangolardan ulagsmak miimkiindiir. Benzer sekilde piyasa
degeriyle ilgili rakamlarda kolay ulasilabilir verilerle elde edilen hesaplamalara dahildir.
Ancak firmalarin igsel siirecleriyle ilgili performans degerlemelerine tabi verilerine ulagmak
bu denli kolay olmayacaktir. Bu kisitlardan kaynakli olarak arastirmacilarin c¢alismalari

coklukla ikincil veri niteligindeki rakamlar tizerinden yapilmaistir.
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Yonetim gesitliligini ele alan benzer pek ¢ok ¢alismada ¢oklukla ele alinan performans

Olciimlerinden bahsetmek ¢aligmamizin analiz asamasina 11k tutmasi agisindan 6nemlidir.

3.2.4.1.Firma Biiyiikliigii
Benzer c¢alismalarda siklikla ele aliman degerleme Olgiitlerinde biri  firma
biyiikliigiidiir. Firma biiyiikliigiinden kasit firmanin piyasadaki degeridir. Yani piyasadaki

hisse senetlerinin toplam degerini ifade etmektedir.

3.2.4.2.Aktif Karhlik Oram

Aktif karlililk oram1 (ROA)’da ¢esitlilik ¢alismalarinda kullanilan performans
Ol¢iimlerinde biridir. Bu oran net karin aktif toplama boliinmesiyle bulunur ve sirket
varliklarinin kar yaratmada ne kadar etkin oldugunu gdsterir. Hesaplama sonucunun
biiylikliigli firma varliklarinin kar yaratmadaki etkinligini gosterir. Oran ne kadar biiyiikse

etkinlik o Olclide artmaktadir®. Oran su sekilde formiile edilmistir;

ROA= Net Kar/ Toplam Varliklar (Otluoglu vd. 2016: 752).

3.2.4.3.0z Sermaye Karlihg

Sik¢a ele alinan performans 6l¢iimlerinden biri de Oz sermaye karliligi (ROE)’dir.
Yine net kar {izerinde yapilan bir hesaplamadir ama bu kez 6z sermayeye boliinmesiyle elde
edilir. Firma sahiplerinin sermaye olarak koyduklarina karsilik ne kadar kar elde ettikleriyle
ilgilidir. Bir birim sermayeye karsilik kag birim kar elde edildigini hesaplar. Hem kar hem de
yonetim performansi Olglisti olarak karsimiza ¢ikar. Oranin biiyiikliigii firma kaynaklarinin
verimli kullanildigini ifade etmektedir. Ancak oranin normalin ¢ok {iistiinde olmasi, firmanin
kaynaklarimin yetersizligini ve firmanin biiylik oranda yabanci kaynaklari kullandigini
gosterir. Oz sermaye karliligr siklikla hisse basina kar oran1 ile karistirilmaktadir oysaki hisse
basina kar hesaplamasinda 6denmis sermayenin kullaniimaktadir®’. Oran su sekilde formiile
edilmistir;

ROE= Net kar/Ozsermaye

3.2.4.4.Tobin’s Q Oram
Cesitlilik tlizerine yapilan calismalarda beklide en sik kullanilan performans
Olciitlerinde biri de Tobin’s Q oranidir. S6z konusu oran piyasa temelli bir 6l¢iimdiir (Canbag

vd. 2005) ve yatirim kararlarinin tahmin edilmesi i¢in gelistirilmistir (Demirkol, 2007: 87).

% http://piyasarehberi.org/sozluk/aktif-karlilik-orani (erisim tarihi: 10.05.2017).
2" http://piyasarehberi.org/sozluk/oz-sermaye-karliligi (erisim tarihi: 10.05.2017).


http://piyasarehberi.org/sozluk/aktif-karlilik-orani
http://piyasarehberi.org/sozluk/oz-sermaye-karliligi
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Bir firmanin piyasa degerinin varliklarinin yerine koyma maliyetine orani olarak tanimlanir
(Chung ve Pruitt, 94; 70). Yerine koyma maliyetiyle kast edilen varliklarin alternatif kullanim
degeridir (Lewellen ve Badrinath, 1997: 78). Oran 1’den kiigiikse; varlik yerine koyma
maliyetinden daha diisiikk degerde demektedir bu durumda firmanin bu tiirden daha fazla
varlik edinmesi dogru olmayacaktir. Piyasa firmanin yatirimlarimi finansal varliklara
yonlendirmesini ya da karini ortaklara dagitmasii bekliyor demektir. Tersi durumda yani
oranin 1’den biiyiik olmasi durumunda ise piyasa firmanin bir birimlik varligma 1 liranin
tizerinde bir deger bictigi anlamina gelir bu durum firmanin yatirim yapmaya uygun kosullara
sahip olduguna isarettir. Uygulamada piyasa degeri/defter degeri orani ile karistirilmaktadir
ancak Tobin’s Q hesaplamasinda defter degeri degil yerine koyma maliyetinden yararlanilir.
Q oranmnin yiiksek cikmasinin teknolojiye insan sermayesine yapilan dogru yatirimlarin
gostergesi oldugundan bahsedilmektedir. Oran1 gelistiren James Tobin’s Q’nun bir firmanin
elinde digerlerinde olmayan bir seye sahip olmasi nedeniyle yiiksek kar elde etme giiciinii
ifade ettigini soylemektedir (Demirkol, 2007: 88). Baska bir ifadeyle firmalarin rakiplerine
benzer varliklar1 vardir ama birinin digerinden daha ¢ok kazan¢ saglamasina neden olan
kendine has ozellikleri vardir. Bunlar; calisanlar, yoneticiler, miisteriler ve kurulan
organizasyon yapist gibi Ozellikler olabilir. Bu ciimle ¢esitlilik ¢alismalarinda siklikla bu
oranin kullanilmasini agiklamaktadir. Dogru dizayn edilmis bir yonetim yapist fark

yaratabilecektir.

3.2.4.5.Piyasa Degeri/Defter Degeri Oram

Tobin’s Q ile karistirildigindan bahsettigimiz piyasa degeri/defter degeri orami da
cesitlilik caligmalarinda ele alinan bir diger hesaplamadir. Diger pek ¢ok yonteme gore daha
basittir ama durumu agiklamakta yetersiz goriildiigii noktalarda mevcuttur (Demirkol, 2007:
87).

4.4.6.Hisse Basina Kar

Yukarida bahsettigimiz oranlar kadar olmasa da hisse basina karda bazi ¢alismalarda
karsimiza ¢ikan bir performans degerleme Olgiitiidiir. Hisse basina kar, firmalarin karlarinin
dolasimdaki her hisse basina diisen kismidir vr sirketin imtiyazli hisselere 6denen kar payi ile
firmanm net gelirininfarkinin alimip ¢ikan sonucun dolagimdaki ortalama hisse sayisina

e ] oo .o . 2
boliinmesi ile bulunur®.

% https://Ekonomist.co/yatirim/borsa/hisse-basina-kar-nedir-14565/ (erisim tarihi: 04.07.2018).


https://ekonomist.co/yatirim/borsa/hisse-basina-kar-nedir-14565/
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3.2.4.7.Varhk Devir Hiz1
Varlik devir hiz1 da ele alinabilecek bir bagka olgiittiir. Bu oran net satig tutarinin
varlik toplamina boliinmesiyle hesaplanir ve firmada sermaye yogunlugunun gostergesi ya da
varlik kullannominda etkinligin bir 6l¢iisii olarak kabul edilebilir. Varlik devir hizi, firmanin
aktif yapist i¢inde duran varliklarin oransal 6nemini yansitir. Oranin 2-4 arasinda olmast
beklenir. Diisiik olmasi isletmenin tam kapasite ile calismadigini gosterir. Ayni sektdrde devir
hiz1 yiiksek olan firmalarin diger firmalara oranla varliklarini daha etkin kullandig1, kapasite
kullanim oranlarinin daha yiiksek oldugu anlagilir. Oranin diisiikliigii ise, aktiflere asiri
yatirim yapildiginin ve firmanin islerinin iyi olmadiginin gostergesidir (Okka, 2010: 115).
Cesitliligin firma performansina etkisinin ele alindig1 pek ¢ok calismada siklikla ele
alimmis Olciitler yukarida admi gecirdiklerimizdir. Bu bilgiler 1s18inda calismamiz daha

anlasilir olacaktir.
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DORDUNCU BOLUM
UST YONETIM VE YONETIM KURULUNDA YER ALAN KADINLARIN
FIRMALARIN FINANSAL PERFORMANSINA ETKISININ UYGULAMASI

Buraya kadar; is hayatinin genelinde cesitliligin 6nemi ve gerekliligi, ¢esitliligi
destekleyen yonetim kuramlart ve bu konuyu ele alan g¢alismalar, ¢esitliligin baglica
unsurlarindan olan kadinin is hayatindaki varlig1 ve ilerlemelerinin 6niine duran cam tavanlar,
yasalar ve kurumsal diizenlemelerde kadin ve finansal performans agisindan kadinlari
kendisine konu edinen ¢alismalar iizerinde durulmustur. Bunlarin devaminda, ¢alismanin daha
anlasilir olabilmesi igin performans kavramindan neyin anlasildigina da yer verilmistir.

Calismanin bundan sonraki boliimiinde; iist yonetimde ve yonetim kurullarinda
kadinlarin varliginin o firmanin finansal rakamlarinda bir fark yaratip yaratmadigi ve bu

farkin ne sekilde gerceklestigi arastirilacaktir.

4.1.Calismanin Amaci

Kadinlarin toplumdaki yeri glinlimiiziin en dikkat ¢eken konularindandir. Entelektiiel
sermayelerine siirekli yatinm yapan ve varoluslarindan gelen yeteneklerini is hayatina
aktarma konusunda basar1 gosteren kadinlarin sayilarinin artmasi firmalar i¢in kagirilmamasi
gereken bir firsattir. Ancak bu diisiincenin rakamlara yansimis aragtirmalarla desteklenmeye
ithtiyaci vardir. Bu ¢alisma, kadinlarin firma iist yonetimlerinde ve yonetim kurullarinda
varliklarmin firma rakamlarinda bir fark yaratip yaratmadigini ortaya koymaya yoneliktir.
Literatiir incelemesine yer verilen bolimde goriildiigii izere bu farkin incelendigi ¢aligmalar
yogunlukla Amerika iizerinde gergeklestirilmistir. Amerika disindaki az sayida iilkede de
nispeten daha smirli 6rneklemler {izerinde gerceklestirilmistir. Belli bir bolge ya da olusum
tizerinde yapilmis ¢caligmalarin eksikligi ortadadir.

Bu eksikligin giderilmesine katki saglamak i¢in Euromed olusumuna dahil 9 iilkede
donemsel tiiketici mal ve hizmetler ve donemsel olmayan tiiketici mal ve hizmetler
sektorlerini ele alarak bir ¢alisma gergeklestirmek amaglanmistir. Calisma 6rnekleminin,
ilkelerin ekonomik gelismelerinin kiiltiirel ve sosyal gelisimle desteklenebilecegini savunan
bir ortaklik olan Euromed olusumuna iiye iilkeler i¢inden seg¢ilmesinin hakli bir yaklagim
oldugunu gormek adina g¢aligmanin devaminda Euromed ortakligi hakkinda bilgiye yer

verilecektir.
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4.2 Euromed (Avrupa Akdeniz Ortakhgi) Nedir?

Yukarida bahsi gecen tiim bu akademik calismalar genel anlamda kadinlar konusunda
yeterli sayida calisma olmadigin1 gostermektedir. Her ne kadar Amerika firmalarini temel
alarak gergeklestirilen c¢alismalar nispeten ¢ok olsa da diinyanin geri kalani ic¢in kisith
caligmalar oldugu ortadadir. Bu eksikligi gidermek adina diinyada 6nemli bir olusum olan
Euromed iilkelerini ele alarak literatiire katki saglamak amaglanmistir. Calismaninn bu
asamasinda Euromed iilkelerinden, olusumdan ve bu ¢alismanin 6rneklem olarak se¢ilmesinin
Ooneminden bahsetmek yerinde olacaktir.

Avrupa-Akdeniz Ortaklign (Euromed), 27-28 Kasim tarihlerinde Ispanya'nin AB
Donem Baskanligi altinda Barselona'da diizenlenen Avrupa-Akdeniz Disisleri Bakanlari
Konferansi sonucunda 1995 yilinda kurulmustur ayrica Barselona Siireci adiyla da
anilmaktadir ~ (Eur-Lex,  http://eur-lex.europa.eu/summary/EN/r15001, erisim tarihi:
05.03.2018). Akdeniz’de istikrar ve biitiinlesmeyi saglamak amaciyla olusumun her iki
tarafindaki miilkiyet, karar alma ve sorumluluk konularinda ortak hareket etme ilkelerine
dayali olarak stratejik konulari ¢dziime ulastirmayi kendine amag edinen bir forumdur®.
Barselona’daki deklarasyonda girisimin amaci, "Akdeniz havzasini diyalog alani haline
getirmek" olarak Ozetlenmistir. Bu amagla, iiye tiilkeler karsilikli kararlar alarak, farkli
boyutlardaki bolgesel projeleri ve girisimleri tanimlamakta ve desteklemektedir.

Ortaklik kuruldugu zaman 27 iiye iilke; 15 Avrupa Birligi ve 12 Akdeniz iilkesinden
olusmakta idi. Avrupa Birligi'nin 2004 ve 2007'deki geniglemelerinin bir sonucu olarak, AB
tiyesi iilkelerin sayist 27'e ¢iktt ve iki Akdenizli ortak tlke—Kibris ve Malta—Avrupa
Birligi'nin bir pargasi oldu. AB genislemesi Barselona siirecinin yapilandirmasim "15+12"
den "27+10" e kadar degistirdi. Arnavutluk ve Moritanya 2007 yilinda Barselona siirecine
katilmasiyla birlikte katilimci sayist 39'a yiikseldi. Su anda ise ortaklik tyeleri; 28’1 Avrupa
Birligi iiyesi olmak {iizere Tiikiye, Israil, Bosna-Hersek, Arnavutluk, Monako, Karadag,
Cezayir, Misir, Urdiin, Liibnan, Moritanya, Fas, Filistin, Suriye ve Tunus’u igine alan 43

iilkedir®

Shttps://www.economy.gov.tr/portal/faces/home/dislliskiler/ab/euromed;jsessionid=jzZWRD96CMc7LcLFF17q
uvRcp7be0a34jBRrIPYB2aX8wual0cGZ!11562223636?_adf.ctrl-state=vw64e4a63_1& afrLoop=22095
37302081392& _afrWindowMode=08& afrwWindowld=null#!%40%40%3F_afrWindowld%3Dnull%26
_afrLoop%3D22095337302081392%26_afrWindowMode%3D0%26 _adf.ctrl-state%3Dvw64e4a63 5  (erisim
tarihi: 04.03.2018).

http://www.mfa.gov.tr//avrupa-akdeniz-suraci-_euromed_barcelona-process_-tr.mfa (ersim tarihi: 04.07.2018).


http://eur-lex.europa.eu/summary/EN/r15001
https://www.economy.gov.tr/portal/faces/home/disIliskiler/ab/euromed;jsessionid=jzWRD96CMc7LcLFFIJ7quvRcp7be0a34jBRrIPYB2aX8wua10cGZ!1562223636?_adf.ctrl-state=vw64e4a63_1&_afrLoop=22095%2037302081392&_afrWindowMode=0&_%20afrWindowId=null#!%40%40%3F_afrWindowId%3Dnull%26 _afrLoop%3D22095337302081392%26_afrWindowMode%3D0%26_adf.ctrl-state%3Dvw64e4a63_5
https://www.economy.gov.tr/portal/faces/home/disIliskiler/ab/euromed;jsessionid=jzWRD96CMc7LcLFFIJ7quvRcp7be0a34jBRrIPYB2aX8wua10cGZ!1562223636?_adf.ctrl-state=vw64e4a63_1&_afrLoop=22095%2037302081392&_afrWindowMode=0&_%20afrWindowId=null#!%40%40%3F_afrWindowId%3Dnull%26 _afrLoop%3D22095337302081392%26_afrWindowMode%3D0%26_adf.ctrl-state%3Dvw64e4a63_5
https://www.economy.gov.tr/portal/faces/home/disIliskiler/ab/euromed;jsessionid=jzWRD96CMc7LcLFFIJ7quvRcp7be0a34jBRrIPYB2aX8wua10cGZ!1562223636?_adf.ctrl-state=vw64e4a63_1&_afrLoop=22095%2037302081392&_afrWindowMode=0&_%20afrWindowId=null#!%40%40%3F_afrWindowId%3Dnull%26 _afrLoop%3D22095337302081392%26_afrWindowMode%3D0%26_adf.ctrl-state%3Dvw64e4a63_5
https://www.economy.gov.tr/portal/faces/home/disIliskiler/ab/euromed;jsessionid=jzWRD96CMc7LcLFFIJ7quvRcp7be0a34jBRrIPYB2aX8wua10cGZ!1562223636?_adf.ctrl-state=vw64e4a63_1&_afrLoop=22095%2037302081392&_afrWindowMode=0&_%20afrWindowId=null#!%40%40%3F_afrWindowId%3Dnull%26 _afrLoop%3D22095337302081392%26_afrWindowMode%3D0%26_adf.ctrl-state%3Dvw64e4a63_5
http://www.mfa.gov.tr/avrupa-akdeniz-suraci-_euromed_barcelona-process_-tr.mfa
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4.2.1.Euromed’in Calismalari

Kurulus amaglarini ve ¢alisma alanlarini ti¢ ana baglik altinda 6zetlemistir. Bunlar; (1)
siyasi ve giivenlik hedefleri, (2) ekonomik ve mali hedefler, (3) sosyal kiiltiirel ve insani
hedefler (Global politics, http://www.globalpolitics.cz/clanky/barcelona-process, erisim tarihi:
05.03.2018).

Her ne kadar bazi analizciler tarafindan etkisiz bir olusum olduguna dair iddialar dile
getirilse de kuruldugu giinden bu giine amag edindigi hedefler dogrultusunda pek ¢ok proje ve
calisma ylriitmistiir ve yiiriitmeye devam etmektedir. Hi¢ kuskusuz belirlenen hedeflere
giden yolda kadinlara ait 6nemli bir duragin oldugu goz ardi edilmemistiri ve 2013 yilinda
““Is Yaraticilar1 Olarak Kadin Girisimciler’” projesiyle kadin adi1 Euromed’de dile getirilmeye
baslanmistir. Yine ayn1 yil Paris’te ve devaminda 2017°de Barcelona’da *‘kadinin toplumdaki
yerini giliglendirme’’ konusu bakanlar diizeyinde bir toplantida ele alinan konulardan biri
olmustur.

2014 ve 2015 yillarinda da gergeklestirilen etkinligin devami olarak 10-11 Ekim
2016°da “‘Ust Diizey Kadin Giiglendirmesi>> konferansi 30 iilkeden 250’den fazla katilimci
ile gergceklesmis ve Akdeniz’de ki mevcut sorunlarin kadinlarin katkilarmi artiracak
yatirimlarla ¢oziilebilecegine dair fikir birligine varilmistir ve kadinlarin toplumdaki roliinii
giiclendirmeye yonelik bir rapor hazirlanmistir. Bu rapor sonucu olarak, Euromed’in etkin bir
takip mekanizmasi olusturarak kadinlara yonelik politikalar, mevzuat ve uygulama konusunda
etkili bir iletisim kurulmasi amaglanmistir. Bu kararlarin eyleme gegirilmesi ile bolgede
50.000°den fazla kadina fayda saglayan 127 milyon Euro’nun {izerinde biit¢eli projeler hayata
gegirilmistir. Geng niifusun istihdami ve kadinlarin giliglendirilmesini odak noktalarindan biri
yapan olusum, bolgedeki insan sermayesini giiclendirmeye yonelik hedefleri dogrultusunda,
istikrar ve giivenlik agisindan kadin ve geng niifusu kilit konular olarak ele alinmistir. Bu
amag dogrultusunda Temmuz 2017 itibariyle, ortakligm bdlgesel ‘‘insani Gelisme > ayag
olarak 26 proje dile getirilmis ve bunlarin sosyal ve sivil hayati iyilestirmeyi konu edinen
kalemlerinde kadin g¢alismalarina 6nem verilmeye devam edilmistir. Bunlar; ‘“Yeni Nesil
Liderler (WOMED)’, “‘Siirdiiriilebilir Kadin Gii¢lendirmesi’’, ‘‘Kadmlarin Istihdam
Edilebilirlik Becerileri’’, *‘Is Yaraticilar Olarak Gen¢ Kadinlar’’, ‘‘Siirdiiriilebilir Sanayi
Gelisimi i¢in Kadinlarin Glig¢lendirilmesinin Tesvik Edilmesi’” gibi projelerdir. Ayrica 22-23
Kasim 2017 tarihinde ortaklik “Kadin Haklar1 Sivil Toplum Konferansi” yapilmis ve bu
konferans sonrasinda bir bildiri yaymlanmistir. Bu bildiride ele alinan basliklar; kadinlarin
kamusal hayata ve karar verme siirecine katilimi, kadinlarin ekonomik hayata katilima,

kadinlara yonelik her tiirlii siddetle miicadele, kiiltiirel ve sosyal normlara meydan okuma ve


http://www.globalpolitics.cz/clanky/barcelona-process
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ozellikle egitim ve tip yoluyla toplumsal cinsiyet ayrimini ortadan kaldirma, ortaklik
bolgesinde kadin, baris ve giivenlik giindemi, bakanliklar diizeyinde cinsiyet esitligini
uygulama mekanizmasi olusturmak olarak sralanmugtir”.

Ozellikle yukarida bahsi gecen ‘“Yeni Nesil Liderler (WOMED)’’, Akdeniz
tilkelerindeki yiiksek potansiyele sahip geng kadinlarin, cinsiyet esitligi konularinda yogun bir
egitim programi ile liderlik becerilerini giliclendirmeyi hedefleyen bir egitim programidir.
Program aracilifiyla egitilen kadinlar, kendi iilkelerindeki ve profesyonel sektorlerindeki
cinsiyet esitliginin gelistirilmesinin ve ilerletilmesinin savunucular1 olmalar1 saglanmstir.
Egitime kabul edilen katilimcilarin kendi tilkelerinde politika, is hayati, sanat, sosyal medya,
arastirmaci, kadin haklar1 savunucular1 gibi alanlarda liderlik yapan isimler arasindan olmasi
sart1 aranmaktadir>.

Euromed bagka kuruluslarla isbirligine giderek yeni olusumlarinda destekgisi
olmustur. Bu ortakliklardan biri; AFAEMME-Akdeniz Iskadinlari Orgiitleri Birligi’dir.
Kadinlarin is hayatinda cinsiyet esitligine kavusmalari, kadin girisimciler i¢in bir ag
platformu olusturulmasi ve ekonomide kadinlarin karar alma pozisyonlarina erisimi; bu
orgiitiin baslica ¢alisma konular1 arasindadir (Afaemme, http://afaemme.org/young-women-
as-job-creators, erigim rarihi: 07.03.2018).

Yukarida sayilan ¢aligmalarin disinda da kadinlarin toplumsal ve ekonomik hayattaki
varliklarin iyilestirmek ve artirmak adina ortakligin gerceklestirdigi ve destekledigi projeler
mevcuttur. Biitiin bu calismalar ve ortaya konulan kararlar, kadinlarin is yasaminda varliginin
Euromed ortakligi i¢in 6nemli kabul edildigini ortaya koymaktadir. Akdeniz ve Avrupa
arasinda ortak ticaret alani olusturmayi amaclayan bir olusum olarak Euromed, sorunlarin
¢oziimlerinin toplumun her kesiminin dahil oldugu bir is diinyas1 dizayn etmekle miimkiin
olacagini kabul etmis ve bunu destekler nitelikte ¢caligsmalara ortam yaratmistir. Bu gelismeler,
bu calismanin Euromed iilkeleri arasindan secilmesinin de nedenlerindendir. Calismanin
temelini olusturan kadinlarin is hayatinda karar alma pozisyonlarinda temsiliyetinin firma
performansina etkisi nedir sorusu, Euromed’in amag edindigi esitlik¢i temsiliyete giden yolda

o6nemli oldugu diistiniilmektedir.

3https://outlook.live.com/owa/projection.aspx. (erisim tarihi:02.03.2018); Ufm secretariat,
http://ufmsecretariat.org/ufm-ministerial-conference-strengthening-role-women-society/ (erisim tarihi:
07.03.2018).

%http://www.mladiinfo.eu/2015/02/09/women-of-the-mediterranean-next-generation-of-leaders-tc/ (erisim

tarihi: 07.03.2018).


http://afaemme.org/young-women-as-job-creators
http://afaemme.org/young-women-as-job-creators
https://outlook.live.com/owa/projection.aspx
http://ufmsecretariat.org/ufm-ministerial-conference-strengthening-role-women-society/
http://www.mladiinfo.eu/2015/02/09/women-of-the-mediterranean-next-generation-of-leaders-tc/
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4.3.Calismanin Orneklemi

Calismanin 6rneklemi Tiirkiye’nin de dahil oldugu Euromed iilkelerinden secilmistir.
Bunun amaci, Tiirkiye piyasa ve kiiltiirel kosullarina kismen benzer bir 6rneklem yaratmanin
yani sira uluslararasi platformda etkin bir ekonomik ortaklik olan Euromed iilkelerinde ki
durumu incelemektedir. Calismamizda ele aldigimiz bu iilkeler; Tiirkiye, ispanya, Slovenya,
Italya, Yunanistan, Fransa, Kibris, Hirvatistan ve Bosna’dir. Ad1 gegen iilkelerde donemsel ve
donemsel olmayan tiiketici mal ve hizmetleri sektorleri ele alinmistir. Belirlenen iilkelerde ele
alinmasi planlanan sektorlerde yer alan firmalara ait verilere ulagsabilmek i¢in oncelikli olarak
(www.reuters.com) sitesinden faydalanilmistir. Bu kaynaktan baglangigta belirledigimiz
kriterler dogrultusunda 1779 adet firma ismine ulasilmistir. Bu firmalarin ¢ogunlugu, segilen
iilkelerde birden fazla lilkede kotasyona sahip oldugundan; Orneklemi sadelestirmek ve
tekrarlanan verilerin hatali analiz sonucu yaratma ihtimaline karsilik birden fazla iilkede kote
olan firmalar, c¢alismaya bir kez dahil edilmistir. Calismada ele aliman firmalarin kote
olduklart iilke bazinda tek bir defa calismaya dahil edilmesi sirasinda, listedeki iilkelerden
hangisinde ilk defa kotasyona ugradilarsa o iilke adi altinda ¢alismaya dahil edilmislerdir.
Orneklem iilkelerimizden Kibris ve Bosna (¢alismaya dahil firmalarin hig biri bu iilkelerde ilk
kotasyona sahip olmadigi i¢in) ¢alismamiz disinda kalmistir. Bu elemenin sonucu olarak 747
firma verisi ¢alisma dig1 birakilmistir. Bununla beraber 189 firmaya ait veriye de
ulagilamamistir. Dolayisiyla bu firmalarda ¢alismamiza dahil edilememistir. Sonug olarak

calismaya elverisli 843 firmaya ait veri ile analizler gergeklestirilmistir.

4.4 Veri Seti

Bu tezin uygulama kisminda yapilan analizler, belirlenen 6rnekleme ait firmalardan
verileri elde edilebilen 843 adet firmanin (www.reuters.com) internet adresinde yaymlanan
bilgilerinden toplanan veriler ile gerceklestirilmistir. Veri toplama islemleri Ekim 2016-Subat
2017 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir. Toplanan verilere SPSS istatistik programi 20.0 ve
21.0 versiyonlar1 kullanilarak analiz edilmistir.

Incelenen firmalarin kadinlarin kismen daha cok varlik gosterdigi sektdrlerden
secilmesi ile daha saglikli sonuglar elde edilecegi diislinlilmiistiir. Firmalarin faaliyet
gosterdigi sektdrler yonetim kurulu gesitlilik diizeyini etkileyebilir. Ornegin, Harrigan’mn da
(1981) ifade ettigi sekilde hizmet sektoriindeki firmalarin diger sektorlerden daha fazla kadin
yonetici istihdam etmesi muhtemeldir. Bu diislinceyi destekleyen bir liste Secret.CV
tarafindan tilkemiz firmalari i¢in hazirlanmistir. Bu listeye gore 8 Mart 2014 tarihi itibariyle

tilkemizde kadinlarin iist diizey yoneticilik yaptigi baslica is kolu %24,3°liikk bir temsiliyet
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orantyla bankacilik ve finans ’tir. Banka ve finans firmalarimin finansal verileri diger
sektorlere gore farkli bir kayitlamaya tabi oldugundan ¢alismamiza dahil edilememistir. Bu
istisnai sektor hari¢ tutulmak {izere Secret CV’nin listesinde goze carpan diger is kollar
%23,1 oranla magaza ve perakendecilik, %7,1 ile tekstil, %5,4 ile hizl1 tiiketim mallari1, %4,5
ile danigsmanlik, %4,2 ile gida, %3,3 ile egitim, %3,1 ile hizmet ve isletme servisi seklinde
devam etmektedir. Listede dikkat en dikkat ¢eken unsurlardan biri de sanayi, insaat, imalat
gibi sektorlerin listede kendine hi¢ yer bulamamis olmasidir. Enerji sektorii ise %2,8’lik
diisiik bir oranla tist yonetimde kadinlarin yer aldigi firmalar i¢inde yer almistir (Haber Tiirk,
(http://www.haberturk.com/galeri/ekonomi/436252-kadinlar-hangi-sektorde-zirvede, erisim
tarihi: 13.03.2018). Bizim ¢alismamiza dahil ettigimiz firmalar, yukaridaki agiklamaya paralel
sekilde sanayi, insaat, imalat, enerji sektorleri gibi kadin yogunlugundan bahsedilemeyecek
sektorler disindan secilmistir.

Analize dahil edilerek incelenmis olan 843 firmanin faaliyet gosterdigi sektorler ve

orneklem icindeki sayilar1 asagidaki tablolarda gosterilmistir.


http://www.haberturk.com/galeri/ekonomi/436252-kadinlar-hangi-sektorde-zirvede

Tablo 4.1. Analiz Kapsaminda incelenen Firmalarin Sektérleri, Endiistrileri ve Sayilar

Endiistri Adi Firma Sayisi Firma Oram
Donemsel Tiiketici Mal ve Hizmetler Sektorii
Reklam ve pazarlama 17 2.02%
Giyim ve aksesuar 59 7.00%
Cihazlar, alet ve kiiciik ev aletleri 24 2 85%
Otomobil ve kamyon iireticileri 16 1,90%
Otomobil, kamyon motor parca ve kaucuk lastik iireticileri, lastik 46 5 46%
Casinolar ve oyun 13 1,54%
Bilgisayar ve Elektronik 15 1.78%
Eglence-Yapim 16 1,90%
Ev yap1 ve dekorasyon 51 6.05%
Eglence, Ddinlenme, Hotel, Motel ve Kurvaziyer Hatti 75 8,90%
Hobi tirtinleri 18 2,14%
Basin, Yaym ve Cesitli Medya 83 9.85%
Perakende 74 8,78%
Tekstil ve deri iiriinler 35 4,15%
Restoran 22 261%

Endiistri Ad1

Firma Sayis1

Firma Oram

Donemsel Olmayan Tiiketici Mal ve Hizmetler Sektorii

Icecek - Damitma, Sarap imalathaneleri ve Bira 27 3,20%
Alkollii igecekler — Sigara, Tiitiinciiliik 23 273%
Balikgilik ve tarim 29 3,44%
Gida Isleme, Dagitimi ve Magazacilik 143 16,96%
Ev iirtinleri 4 0,47%
Kisisel tiriinler 17 2,02%
Kisisel hizmetler 29 3,44%
Perakende — ilag 7 0,83%
TOPLAM 843

100,00%
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Analize dahil edilen firmalarin sayisal verilerinin toplanmasinin ardindan; firmalarda
gorev alan iist yonetim ve yonetim kurulu tiyelerinin isimleri, gorevleri, cinsiyetleri, yaslari,
gorevlerinde bulunma siireleri, egitim diizeyleri bilgileri elde edilerek calismaya devam
edilmistir. Firma st yonetim ve yoOnetim kurulu iiyeleri isimleri listelenirken
(www.reuters.com) adresi temel alinmigtir. Diger detay veriler elde edilirken; firmalarin yasal
internet sitelerinden, yonetici ve yonetim kurulu iyelerinin www.linkedin.com adresinde
yayinladiklar1 bireysel kariyer detaylarindan, (www.4-traders.com), (www.bloomberg.com),
(www.macroaxis.com) gibi yatirimcilara yonelik bilgiler sunan giivenilir sitelerden yardim
alimmustir. Kisilerin isimlerini listeleme sirasinda c¢aligmanin temelini olusturan veri olarak
listelenen kisilerin kadin mi1 erkek mi olduklari belirlenmistir. Bu ayrim i¢in 6ncelikle “’mr’’
ve “mrs’’ On ifadelerinden, kariyer detaylarinin anlatildigi aciklamalarda yer alan “’he’” ve
“’she’’ ifadelerinden ve son olarak firmalarin resmi internet sitelerinde yer alan resimlerinden
yararlanilmistir.

Ayrica ¢alismada kullanilacak verilerde, list yonetim ve yonetim kurulu ifadelerinden
neyi anladigimiz ve neyin anlasildigi 6nemlidir. Daha 6nce de ifade edildigi gibi iist yonetim
ve yonetim kurulu iye isimleri (www.reuters.com) sitesinden temel alinarak listelenmistir.
Sitede ismi verilen kisilerin firmadaki gorevleri de verilmistir. Calismada; boliim (finans,
muhasebe, insan kaynaklari, satig-pazarlama, ar-ge, basin yayn iligkileri, misteri iliskileri vb)
miidiirleri, bolim miidiir yardimcilari, bolge sorumlulari, yatirnmer iligkileri sorumlusu gibi
gorevleri ifa edenler ve yonetim kurulu liyeleri {ist yonetim olarak ele alinmistir. Yonetim
kuruluna ait veriler ayrica analize dahil edilmesinin yani sira iist yonetim verilerinin i¢inde de
yer almaktadir.

Benzer sekilde yonetim kurulu olarak neyin anlasildigini agiklamak 6zellikle
gereklidir. Ciinkii uluslararasi uygulamalarda, yonetim kurullart tek katmanli ya da g¢ift
katmanli olarak dizayn edilebilirler. Cift katmanli yonetim kurullarinda kurullarin danisma ve
yonetim (izleme) fonksiyonlart resmi olarak yonetim ve denetleme kurulu olarak ikiye
ayrilmaktadir (Ferreira ve Kirchmaier, 2013: 204) . Tek katmanli yonetim kurullart ise, bu
ayrim yapilmadan dizayn edilmektedir. Tek ve ¢ift katmanli dizayn karar1 her iilkede kendi
yasalarinca diizenlenmistir. Buna gore firma, bulundugu ilkenin kanunlari geregi tek
katmanli, cift katmani ya da esneklik taniyan iilkelerde kendi tercihine gore istedigi bir yapiy1
secerek yonetim kurulunu dizayn edebilmektedir. Bu ¢alismaya konu olan iilke kanunlar1 da
farkli kurul yapilarin1 uygulamay: yasalastirmislardir. Asagidaki tabloda ¢aligmaya konu

tilkelerin durumlarina yer verilmistir.


http://www.reuters.com/
http://www.linkedin.com/
http://www.4-traders.com/
http://www.bloomberg.com/
http://www.macroaxis.com/
http://www.reuters.com/
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Tablo 4.2. Ulke Yonetim Kurulu Yapilari

Ulke Yonetim Kurulu Yapilari
Ulke Tek katmanh Cift katmanh Tercihli

Tiirkiye 1 0 0
Ispanya 1 0 0
Slovenya 0 1 0
italya 0 0 1
Yunanistan 0 0 1
Fransa 0 0 1
Kibris 1 0 0
Hirvatistan 0 1 0

Tabloda da goriildiigii iizere Tiirkiye, Ispanya ve Kibris’ta tek katmanli; Slovenya ve
Hirvatistan’da c¢ift katmanli; Italya, Yunanistan ve Fransa’da ise firmanin kararina bagh
olarak tercihli yonetim kurulu yapilari mevcuttur. Bu durum ¢alismayi da etkilemektedir. Bu
etkiyi minimize etmek amaciyla tek katmanli kurul yapisi temel alinarak ¢aligmaya devam
edilmistir. Yonetim kurullarinin danisma kurulu (supervisory board) ve izleme kurulu
(management board) olarak ¢ift katmanlh sekilde dizayn edilmesinde damisma kurulu, iist
yonetim ekibine dahil edilmis, yonetim kurulu olarak izleme (management) kurulu ele
alinmigtir. Bu ayrim yapilirken (www.reuters.com) sitesinden aldigimiz kisilerin gérev yerleri
yardimci1 olmustur. Bu nedenle ¢alisma boyunca yonetim kurulu ifadesi gegtigi yerlerde ve bu
ifadeye ait verilerde ¢ift katmanli yonetim kurulu dizaynin1 kullanan firmalarda sadece izleme
(management) kurulu anlasilacaktir. Tek katmanli yontemi uygulayan firmalarda bu ayrim s6z
konusu olmadig i¢in kisilerin gorev tanimlarinda kurul (board) ifadesi gecen kisiler yonetim
kurulu tiyesi olarak kabul edilmistir.

Analiz asamasinda firma performans: ve kadinlarin varligr arasindaki iligkinin
anlamlandirilmasi amaclanmis ve bu baglamda firmaya ait pek cok rakamsal deger ele
alimmustir. Analizimizde degerlendirmeye dahil edilmis veriler asagida tablo halinde

gosterilmistir.

4.5. Tamimlayici Istatistikler

Analiz siirecinde Oncelikli olarak verilerin betimlemesi yapilmasi 6nemlidir.
Betimleme, tasvir etme, genel dagilimi ortaya ¢ikarma, durumu oldugu gibi resmetme
anlamlarina gelmektedir. Analiz sonucunun daha net bir sekilde degerlendirilmesi icin

tanimlayict istatistik rakamlarimin listelenmesi sonuglarin nasil bir manzaradan dogdugunu
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gormek ve anlamlandirmak icin degerlidir. Bu nedenle, calismada kullanilan verilerin
tanimlayici istatistiki degerleri asagida ele alinmistir.

Verilerin tanimlanma asamasinda firmalarin 6ncelikli kote oldugu iilke bazinda {ist
yonetimin ve yonetim kurulunun kag kisiden olustugu, iist yonetim ve yonetim kurulunda kag
kadin oldugu karsilastirilarak calisilan Orneklemin genel fotografini ortaya c¢ikarmak

amaglanmistir.

4.5.1. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Kisi Sayisimin Ulkeler Bazinda Durumu
Bu boliimde, firmalar1 iist yonetimlerinin kagar kisiden olustuklarinin hem biitiin

tilkeler diizeyinde hem de iike iilke durumlari ele alinacaktir.



Tablo 4.3. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Kisi Sayisimin Ulkeler Bazinda Durumu
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Ust Yonetimde Bulunan Toplam Kisi Sayist

Ulke Geneli Fransa Hirvatistan Yunanistan Italya Slovenya Ispanya Tiirkiye
% Bizi(l;i)ml % Bizi(l;/(i]ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l);i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml
Sa;'lrST‘?N) ~ 843 465 23 59 146 12 23 115
Kadin
Sayst |
<6 M 14 14 14,4 21,7 21,7 21,7 3,4 3,4 8,9 8,9 33,3 33,3 8,6 8,7 21,7 21,7
7,9 21,9 6,7 21,1 13 34,8 34 6,8 8,2 17,1 8,3 41,7 0 8,7 15,7 37,4
8,3 30,2 6,2 27,3 26,1 60,9 10,2 16,9 10,3 27,4 0 41,7 13 21,7 9,6 47
8,2 38,4 6,5 33,8 4,3 65,2 16,9 33,9 11 38,4 16,8 58,3 4,3 26,1 7,8 54,8
10 8,4 46,9 7,3 41,1 17,4 82,6 8,5 42,4 8,9 47,3 16,7 75 0 26,1 11,3 66,1
11 58 52,7 52 46,2 0 82,6 34 45,8 9,6 56,8 0 75 8,7 34,8 6,1 72,2
12 59 58,6 49 51,2 4,3 87 20,3 66,1 6,8 63,7 0 75 4,3 39,1 2,6 74,8
13 5 63,6 56 56,8 4,3 91,3 6,8 72,9 55 69,2 0 75 0 39,1 2,6 77,4
14 4,7 68,3 4,5 61,3 8,7 100 6,8 79,7 41 73,3 0 75 8,7 47,8 43 81,7
15 4,2 72,5 41 65,4 0 100 1,7 81,4 6,2 79,5 8,3 83,3 4,3 52,2 3,5 85,2
16 4,2 76,6 54 70,8 0 100 1,7 83,1 14 80,8 8,3 91,7 4,3 56,5 4,3 89,6
17 3,1 79,7 3,7 74,4 0 100 1,7 84,7 3,4 84,2 8,3 100 0 56,5 1,7 91,3
18 1,7 81,4 1,7 76,1 0 100 6,8 91,5 14 85,6 0 100 0 56,5 0 91,3
19 2,5 83,9 3,7 79,8 0 100 0 91,5 2,7 88,4 0 100 0 56,5 0 91,3
>20 16,1 100 20,2 100 0 100 8,5 100 11,6 100 0 100 43,5 100 8,7 100
Toplam 100 100 100 100 100 100 100 100
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Tabloda tist yonetimde 6 ve daha az kisi, 20 ve daha fazla kisi ve bu aralikta yer alan

sayilar1 ayr1 ayri ele almarak firmalarin ylizde kacinin bu dilimlerde yer aldigr ve bu

araliklarin birikimli toplam yiizdeleri listelenmistir.

Detayli sekilde incelendiginde iilkeler genelinde firmalarin yarisina yakin oraninda {ist

yonetim 10 ve daha az kisiden olusmaktadir. Ama bu oran her iilke i¢in gecerli bir davranig

0zelligi olarak kendini gostermemektedir. Hirvatistan, Slovenya ve Tiirkiye; tist yonetimde 10

ve daha az kisinin istithdam edilme orani genel ortalamanin iistiindedir. Yani bu iilkelerde iist

yonetim genel ortalamaya gore daha az sayida kisiden olusmaktadir. Ozellikle Hirvatistan’da

iist yonetimde 13 kisiden daha fazla istthdam yoktur. Tabloda iist yonetimin en kalabalik

oldugu iilke Ispanya’dir. Ispanya’da ki firmalarin iist yonetim kadrosu, firmalarin yariya yakin

bir oraninda 20 ve daha fazla kisiden olusmaktadir.

Grafik 4.1. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Saymnin Ulkeler Bazinda Durumu

45
m<6
40
m7
35 m 8,00
30 m 9,00
25 m 10,00
20 m 11,00
) 12,00
15
| ] 13,00
1
0 14,00
5 |
| 15,00
il h
0 m 16,00
Q> > Q Q > > @
& & ey 2 < N & D 17,00
G & X Q N N R >
< G L & & A
< & R 18
N

Ust ydnetimin kag kisiden olustugunu inceledigimiz grafikte Ispanya’nm 20’den fazla

kisiden olusan iist yonetimdeki oransal yiiksekligi carpici sekilde goriilmektedir. Bunun

disinda Slovenya’da, Ispanya’daki yiiksek oranin zitt1 olarak ‘6 ve daha az’’ sayidan olusan

iist yonetim kadrolar1 Yunanistan’da genel ortalamanin ¢ok altindadir.



4.5.2. Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisinin Ulkeler Bazinda Durumu
Bu boliimde, firmalari iist yonetimlerinde kag¢ kadinin bulundugu hem biitiin iilkeler

diizeyinde hem de iike iilke durumlar1 ele alinacaktir.

89



Tablo 4.4. Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisimin Ulkeler Bazinda Durumu
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Ust Yénetimde Bulunan Toplam Kadin Sayisi
Ulke Geneli Fransa Hirvatistan Yunanistan Italya Slovenya Ispanya Tiirkiye
% Bizi(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l);i)ml % Bi:i(l);i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml
Sal;llrsT?N)_> 843 465 23 59 146 12 23 115
Kadin
Sayisi .
V
0 12,9 12,9 10,8 10,8 30,4 30,4 11,9 11,9 13 13 8,3 8,3 4,3 4,3 20,9 20,9
1 22,5 35,5 20,6 31,4 30,4 60,9 20,3 32,2 18,5 315 33,3 41,7 26,1 30,4 33 53,9
2 19,2 54,7 18,7 50,1 8,7 69,6 22 54,2 18,5 50 25 66,7 13 43,5 23,5 77,4
3 16,7 71,4 17,6 67,7 13 82,6 13,6 67,8 19,2 69,2 8,3 75 21,7 65,2 12,2 89,6
4 10,9 82,3 11,2 78,9 8,7 91,3 13,6 81,4 13 82,2 25 100 13 78,3 4,3 93,9
5 7 89,3 8 86,9 8,7 100 51 86,4 8,9 91,1 0 100 13 91,3 0,9 94,8
6 3,8 93,1 4,3 91,2 0 100 8,5 94,9 2,1 93,2 0 100 4,3 95,7 3,5 98,3
7 2,7 95,8 3 94,2 0 100 3,4 98,3 4,1 97,3 0 100 4,3 100 1,7 100
8 1,8 97,6 2,4 96,6 0 100 1,7 100 14 98,6 0 100 0 100 0 100
9 0,8 98,5 1,1 97,6 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
10 0,5 98,9 0,4 98,1 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
11 0,7 99,6 1,3 99,4 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
12 0,2 99,9 0,4 99,8 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
13 0,1 100 0,2 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
total 100 100 100 100 100 100 100 100
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Ust yonetimde bulunan kadin yoneticilerin iilkelere gére durumunu ele aldigimiz
tabloda, tilkeler genelinde kadinlarin iist yonetimde istihdaminin 5 ve daha az kisi i¢in %90’a
yakin bir oranda yogunluk gosterdigi goriilmektedir. Bu durum, iilke iilke incelendiginde de
benzer sekilde devam etmektedir. Kadinlara {ist yonetimlerinde hi¢ koltuk ayirmamis firma
sayis1 da azzmsanmayacak derecede yiiksektir. Ulkeler genelinde %12,9 gibi bir oranda iist
yonetim i¢in kadinlarin istihdami s6z konusu degildir. Bu oran en dikkat ¢ekici olarak %30,4
ile Hirvatistan’da kendini gostermektedir. Ust ydnetim igin ‘0>’ kadm istihdaminda en
iyimser rakam %4,3’liik oranla Ispanya’dir. Ama bir dnceki tabloyla birlikte ele aldigimizda
bu durumun Ispanya’nm {ist ydnetiminde kalabalik bir kadroya yer vermesinden dolayi
kadinlarin kendilerine yer bulma sanslarinin artmasindan kaynaklandigi sdylenebilir. Zira
Ispanya’nin galismaya dahil diger iilkelerden farkli olarak {ist yonetiminde % 43,5 oranda 20
ve daha fazla kisiyi istihdami ettigi goriilmektedir. Ama bu iilkede bile kadinlarin sayica 7
kisilik baraj1 gegmeleri miimkiin olamamustir.

Asagidaki grafik incelendiginde de goriildiigii gibi; ““1°° ve ““0’” sayida kadin bulunan

firma sayilarinin yiizde oranlar1 diger sayilara oranla belirgin sekilde fazladir.

Grafik 4.2. Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisinin Ulkeler Bazinda Durumu
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Daha Once tabloda da dikkat ¢ektigimiz lizere iist yonetimde kadinlarin bulunma

sayilar1 ¢ok fazla degildir. Ozellikle Slovenya, Tiirkiye ve Hirvatistan’da sadece bir koltugun
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kadinlara emanet edilme orami %30’larin tizerindedir. Geri kalan iilkeler de 1,2 ve 3 kadin
koltuklu iist yonetim kadrolarinin yogunlugu gortilebilmektedir.
Yukarida iist yonetimler i¢in incelenen tablo ve grafikleri yonetim kurullari iginde

hazirlayarak, oradaki durumu gérmek calismanin devamai i¢in 6nemlidir.

4.5.3. Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Sayinin Ulkeler Bazinda Durumu
Bu boliimde, firmalari yonetim kurullarinin kagar kisiden olustuklari hem biitiin

ilkeler diizeyinde hem de iike iilke durumlari ele almacaktir.



Tablo 4.5. Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Saymin Ulkeler Bazinda Durumu
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Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Say1
Ulke Geneli Fransa Hirvatistan Yunanistan Italya Slovenya Ispanya Tiirkiye
% Bizi(l;i)ml % Bizi(l;/(i]ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l);i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml
Firma —=
Sayts (E"N) 784 430 16 58 135 23 114

Kadin

Sayls1\ ,
1 471 47,1 61,9 61,9 37,5 37,5 20,7 20,7 24,4 80 37,5 37,5 30,4 30,4 0 0
2 20,7 67,7 17 78,8 18,8 56,3 69 89,7 7.4 87,4 12,5 50 52,2 82,6 0 0
3 7,1 74,9 79 86,7 18,8 75 5,2 94,8 5,9 93,3 12,5 62,5 13 95,7 1,8 1,8
4 4,3 79,2 33 90 18,8 93,8 1,7 96,6 15 94,8 12,5 75 4,3 100 6,1 7,9
5 6,5 85,7 4,7 94,7 6,3 100 1,7 98,3 3,7 98,5 12,5 87,5 0 100 22,8 30,7
6 51 90,8 0,9 95,6 0 100 1,7 100 0,7 99,3 12,5 100 0 100 254 56,1
7 4,5 95,3 1,9 97,4 0 100 0 100 0,7 100 0 100 0 100 23,7 79,8
8 1,5 96,8 1,2 98,6 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 53 85,1
9 15 98,3 0,2 98,8 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 8,8 93,9
10 0,6 99 0,2 99,1 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 3,5 97,4
11 0,4 99,4 0,2 99,3 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 1,8 99,1
12 0,4 99,7 0,2 99,5 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0,9 100
13 0,1 99,9 0,2 99,8 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100
19 0,1 100 0,2 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100 0 100

Toplam 100 100 100 100 100 100 100
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Firmalarin yonetim kurullarint ka¢ kisiden olusturduklarint gérmek adina
olusturdugumuz tabloda yonetim kurullarinin ¢ogunlukla 5 kisi ve daha az sayida iiyeden
olustugu goriilmektedir. Hatta bu rakam Ispanya, italya, Yunanistan hatta Fransa’da 3 ve daha
asagisinda yogunlagsmaktadir. Genel ortalamanin aksine Tiirkiye’de yonetim kurullart 9 ve
daha az sayida iiyeden olusan firma orami %93,9 diizeyindedir. Bu tablonun kadinlarin
yonetim kurullarinda yer verilme diizeyleri ele alindiginda daha anlamli olacagi
diistiniilmektedir.

Tablo grafik olarak incelendiginde daha carpici hale gelebilmektedir.

Grafik 4.3. Tablo. Yénetim Kurulunda Bulunan Toplam Saymin Ulkeler Bazinda Durumu
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Grafikte yonetim kurullarinin  ¢ok kalabalik kadrolardan olusmadigi acikga
goriilebilmektedir. Grafikte dzellikle Yunanistan, Fransa, Ispanya ve Hirvatistan’da 1 ve 2
kisiden olusan kurul yogunlugu dikkat c¢ekicidir. Grafikte nispeten en kalabalik dagilim
Tiirkiye’de goriilmektedir. Tiirkiye’de 5, 6 ve 7 kisilik yonetim kurullar1 yapilanmasina sik

rastlanmaktadir.

4.5.4. Yonetim Kurulunda Bulunan Kadin Saymnin Ulkeler Bazinda Durumu
Yonetim kurulu yapilanmalari iginde kadinlara ayrilan koltuk sayilarinin durumu

calismaya dahi ettigimiz verilerin tanimlanmasi icin gereklidir.



Tablo 4.6. Yonetim Kurulunda Bulunan Kadin Sayisinin Ulkeler Bazinda Durumu
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Yo6netim Kurulunda Bulunan Kadin Sayisi

Ulke Geneli

Fransa Hirvatistan Yunanistan Italya Slovenya Ispanya Tiirkiye
% Bizi(l;i)ml % Bizi(l;/(i]ml % Bi;i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l);i)ml % Bizi(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml % Bi:i(l;i)ml
SaFy'lrST‘?N)f 785 430 16 58 135 8 23 114
Kadin
Saylsul
0 M 75,8 75,8 85,6 85,5 62,5 62,5 67,2 67,2 79,3 79,3 75 75 78,3 78,3 40,4 40,4
1 18,5 94,3 11,6 97,2 31,3 93,8 29,3 96,6 18,5 97,8 25 100 21,7 100 36 76,3
2 4,3 98,6 2,1 99,3 0 93,8 34 100 15 99,3 100 0 100 18,4 94,7
3 1,1 99,7 0,2 99,5 6,3 100 0 100 0,7 100 100 0 100 53 100
4 0,1 99,9 0,2 99,8 0 100 0 100 0 100 100 0 100 0 100
5 0,1 100 0,2 100 0 100 0 100 0 100 100 0 100 0 100
Toplam 100 100 100 100 100 100 100 100
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Calismanin basindan beri kadinlarin is hayatinda yeterli sayida yer almadiklar1 ve cam
tavan sendromu etkisiyle iist kademelere ¢iktik¢a oranlarmin azaldig: dile getirilmektedir.
Yukarida ele aliman tabloda durum rakamlarca da ortaya konmustur. Ust ydnetimde kisith da
olsa kendilerine yer bulan kadmlar yénetim kurulunda neredeyse yok olmaktadir. Ulkeler
genelinde bakildiginda firmalarin %75,8’lik kisminda yonetim kurullarinda kadinlar yoktur.
Erkek egemen yoOnetim kurulu yapisinin en dikkat ¢ekici orana ulastigi iilke olan Fransa’da
sadece %14,5 oranla kadin temsiliyeti mevcuttur. Kadinlara yonetim kurulu iiyelik koltugu
emanet eden firmalarin neredeyse tamami sadece 1 kadin yonetim kurulu iiyesine sahiptir.
Calismaya dahil tilkeler i¢cinde nispeten en parlak durum Tirkiye’dedir. Tiirkiye, diger iilke
firmalarindan farkli olarak yaklasik %60’lik bir oranla yonetim kurullarinda kadin iiyeye
sahiptir. Bu manzaranin devami olarak %36’sinda 1 kadin; %18,4’linde 2; %5,3’linde 3 kadin
yonetim kurulu {iyesi yer almaktadir. Tiim firmalar i¢inde istisnai olarak 4 ve 5 kadin iiyeye
yer veren birer adet Fransa firmas1 mevcuttur.

Bu tabloyu bir grafikle gostermek istersek, asagidaki sekilde goriilecektir.

Grafik 4.4. Yonetim Kurulunda Bulunan Kadin Sayisinin Ulkeler Bazinda Durumu
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Tabloda incelenen manzara grafikle ele alindiginda daha carpict sekilde
goriilmektedir. Calismaya konu firmalarin ciddi bir cogunlugu yonetim kurullarinda kadin
temsiliyetine yer vermemistir. Yonetim kurulunda kadin vardir ciimlesinin gegerli oldugu
firmalarda da durumun yogun olarak ‘1’ kadin ile sinirli oldugunu gérmek zor degildir.

Grafikte diger iilke firmalarina oranla daha parlak sonug ortaya koyan iilke Tiirkiye’dir.
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4.6.Temel Istatistiki Degerler

Analizlerde ele alinan verilerin ortalama degerleri, standart sapmalari, ortanca
degerleri, minimum degerleri ve maksimum degerleri temel istatistiki degerlerdendir.
Calisilan firmalarin durumunu resmedebilmek adina yapilan tanimlama islemlerine {ist
yonetimde ve yonetim kurulunda bulunan toplam sayilarin ve kadinlarin sayilarinin yukarida

adi sayilan temel istatistiki degerlerini inceleyebilmek adina bir tablo hazirlanmistir.

4.6.1. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Cahsan ve Kadin Calisanlarin Temel Istatistiki
Degerleri

Analize uygun olarak belirlenen 843 firmanin temel istatistiki degerleri ele alinmistir.
Tablo hazirlanirken; iist yonetimi olusturan toplam sayinin temel istatistiki degerleri ve st
yonetimde bulunan kadin sayilarina ait temel istatistiki veriler genel durum ve iilkeler bazinda

karsilastirilabilir sekilde ele tabloya dahil edilmistir.

Tablo 4.7. Ust Yonetimde Bulunan Toplam Calisan ve Kadin Calisanlarin Temel Istatistiki Degerleri

Firma Ust Yonetimde Toplam Kisi Sayist Ust Yonetimde Bulunan Kadin Sayisi
Ulke Sayisi Standart Standart
(N) | Ortalama | 222%™} Ortanca | Min. | Maks. | Ortalama | 2212 | Ortanca | Min | Maks
Sapma Sapma

Genel 843 12,93 7,356 | 11,00 1 64 2,70 2,255 2,00 0 13

Hirvatistan | 23 8,52 2,826 8,00 4 14 1,65 1,668 1,00 0 5

Fransa 465 13,82 7,807 | 12,00 1 60 2,97 2,423 2,00 0 13

Yunanistan | 59 12,19 4,353 | 12,00 5 23 2,76 2,144 2,00 0 10

italya 146 12,34 6,035 | 11,00 1 33 2,74 2,055 2,50 0 9

Slovenya 12 8,92 5,017 9,00 3 17 2,08 1,379 2,00 0 4

Ispanya 23 17,57 9,443 | 15,00 4 38 3,09 2,295 3,00 0 10

Tiirkiye 115 10,83 7,492 9,00 3 64 1,73 1,635 1,00 0 8

Ust yonetimin ortalamada en kalabalik oldugu iilke 17,57 ile Ispanya’dir. Ulkelerin
genel durumunun iistiinde olan Ispanya’da iist ydnetimde kadin bulunma oran1 da genel
ortalamanin istiindedir. Bu rakamlar daha 6nce iist yonetimde bulunan toplam kisi ve kadin
sayisi tablosunun da ortaya koydugu manzaraya benzerdir. Tabloda ortalama degerleri

genelden asagida kalarak dikkat ¢eken Hirvatistan’in iist yonetimleri ortalama 8,52 kisiden;



98

Slovenya’da ise ortalama 8,92 kisiden olusmaktadir. Ancak Slovenya, kalabalik olmayan tist
yonetim yapisina ragmen iist yonetimde kadin istthdami konusunda genel ortalamayi

yakalamistir. Burada Tiirkiye ve Hirvatistan genel ortalamanin altindadir.

4.6.2. Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Uye ve Kadin Uye Sayisinin Temel
Istatistiki Degerleri

Asagida; yonetim kurulunu olusturan toplam saymnin temel istatistiki degerleri ve
yonetim kurulundaki kadin {iye sayilarina ait temel istatistiki veriler genel durum ve iilkeler

bazinda karsilastirilabilir sekilde ele tabloya dahil edilmistir.

Tablo 4.8. Yonetim Kurulunda Bulunan Toplam Uye ve Kadin Uyelerin Temel istatistiki Degerleri

Firma Yonetim Kurulu Toplam Kisi Sayist Yo6netim Kurulunda Bulunan Kadin Sayisi
Ulke Sayisi
(N) | ortalama Standart Ortanca | Min | Maks | Ortalama Standart Ortanca | Min | Maks
Sapma Sapma

Genel 788 2,65 2,393 2,00 0 19 0,32 0,643 0,00 0 5

Hirvatistan | 16 2,38 1,360 2,00 1 5 0,50 0,816 0,00 0 3

Fransa 430 2,01 1,981 1,00 0 19 0,19 0,531 0,00 0 5

Yunanistan | 58 2,14 1,561 2,00 1 12 0,36 0,552 0,00 0 2

italya 135 1,93 1,494 1,00 1 9 0,24 0,507 0,00 0 3

Slovenya 8 2,88 1,959 2,50 1 6 0,25 0,463 0,00 0 1

spanya 23 191 ,793 2,00 1 4 0,22 0,422 0,00 0 1

Tiirkiye 114 6,48 1,726 6,00 3 12 0,89 0,890 1,00 0 3

Tablo incelendiginde yonetim kurullarinin genel olarak az sayida yapilandigi
gorilmektedir. Ortalama 2,65 kisiden olusan yonetim kurularinda en genis dizayn 6,48 kisi ile
Tiirkiye’dedir. Kalabalik iist yonetim yapilanmasinin goriildiigii ispanya, bu durumun aksine
yonetim kurulu sayisi olarak genel ortalamanmn altindadir. Italya’da 1,93 ile ortalamanin
altinda kalarak dikkat ceken iilkelerdendir. Tabloda goriildiigii gibi yonetim kurullarinda
kadin {iye sayis1 ¢ok asagidadir. Genel ortalama olan 0,32 kisi Fransa’da ¢ok daha carpici
rakamlara kadar diigmektedir. Bu tabloda nispeten en iyi ortalama, genel ortalamanin ¢ok

iistiinde olan 0,89 kisi ile Tiirkiye’dir.
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4.7.Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalarin Karsilastirilmasi

Yukarida tablolarla ele alman ortalamalarin, firmalarda kadin ydnetici ve kadin
yonetim kurulu iiyesi olmasi ya da olmamasi1 durumlarinda bir fark gosterip gostermedigine
bakmak verileri tanimlarken ortaya konulmak istenilen fotografi netlestirmek igin dogru bir
yaklagim olacaktir.

Karsilagtirma iglemine baglamadan 6nce ¢alismanin bundan sonrasinda da kullanilacak

degiskenlerin tanimlar1 yapilacaktir.

Fiyat kazang orant: Hisse basina piyasa degeri / Hisse basina kazan¢ formiiliiyle
hesaplanir, hisse basina kar, net karin hisse senedi sayisina
boliinmesinden elde edilen degeri gosterir.

Hisse bagina kar orani:  Net kar / Toplam hisse senedi sayis1 oranini gosterir.

Hisse bagina kar orani biiyiimesi (5 yillik): Net kar / Toplam hisse senedi sayisi oraninin 5 yil
icindeki gelisimini gosterir.

Fiyat kazang orani biiyiimesi: Fiyat kazan¢ orani / Firmanin sonraki yillarda beklenen yillik
biliylime orani

Pazar kapasitesi: Dolasimdaki hisse senedi sayis1 X Hisse senedi fiyati (¢alismamizda
pazar kapasitesi firma biiylikliigiiniin ol¢iisii olarak kabul edilmistir)

En son dagitilan kar payi:Firmanin en son dagittigi kar payini gosterir

Kar pay1 verimi: Sirketin her sene, fiyatinin ylizde kagini temettii olarak 6dedigini
gosterir.

Piyasa degeri / Defter degeri orani: Piyasa degeri, hisse senedinin piyasada islem goéren
fiyatini; defter degeri, firmanin 6z kaynak toplaminin hisse senedi
basina degerini gosterir

Piyasa degeri/nakit akis degeri orani :Hisse senedi piyasa fiyatinin hisse senedi basina nakit
akisina boliinmesi ile bulunur. Nakit akisi net kar ve amortisman
toplamindan nakit ¢ikist gerektirmeyen degerlerin diisiilmesinden
sonraki degeri gosterir.

Piyasa degeri/satislar orani: Net Satislar, briit satislardan satis iskontolar1 ve satiglardan
iadeler diistilerek bulunur. Hisse senedi fiyatinin hisse senedi basina
net satislarin boliinmesi PD/Net satislar oranin1 gosterir.

Yillik hisse senedi fiyat degisim orani: Hisse senedi fiyatlarinin su anki fiyatlar: ile 1 yil
onceki fiyatlari arasindaki degisimi gosterir.

Ug yillik hisse senedi fiyat degisim orani: Hisse senedi fiyatlarinin su anki fiyatlar1 ile 3 yil
onceki fiyatlar1 arasindaki degisimi gosterir.
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Bes yillik hisse senedi fiyat degisim orani: Hisse senedi fiyatlarinin su anki fiyatlari ile 5 yil
onceki fiyatlar1 arasindaki degisimi gosterir.

Firma yatirimlariin getirisi: Yatirilan paranin kazanilan paraya ifadesidir. Yatirimlardan elde
edilen getiriden yatirirm igin  gercgeklestirilen maliyetlerin
diisiilmesinde elde edilen degerin maliyete oranin1 gdsterir.

Firma 6z kaynaklarinin getirisi: Net karin 6z kaynaga boliinmesiyle hesaplanir. Belirli
miktardaki bir 6z kaynaga karsilik ne kadar kar edildigini gosterir.

4.7.1. Ust Yonetimde Kadin Olmas1 Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalar: Nasil
Etkiler?
Asagidaki tablo iist yonetimde kadin olmasi ve olmamasinin g¢alisma degisken

ortalamalarinda nasil bir fark yarattigini1 gérebilmek i¢in hazirlanmistir.



Tablo 4.9. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalar: Nasil Etkiler?

Yok Var Toplam
Ust Yonetimde Kadin Var m1 Yok mu? Ortalama N S::S?nagt Ortalama N S;:Sggt o N Sstggg%rt
Pazar Biiyiikligii 596,94 99 133821 | 5.541,09 649 20.333,49 4.886,72 748 19.014,49
(milyon usd)
En Son Dagitilan Kar pay1 00729 | 119 | 057659 | 0,2225 734 0,93981 0,2031 843 0,90227
Kar Pay1 Verimi 00041 | 109 | 001511 | 0,0085 734 0,02051 0,0079 843 0,01994
Firma Fiyat Kazang Oran1 (Son 12 ay) 23,697 70 25,709 41,1892 558 210,58907 39,2395 628 198,7454
Firma Hisse Basina Kar  (Son 12 ay) 18,5338 109 77,34442 31,9363 734 568,959 30,2033 843 531,5978
Firma Yatirimlarinin Getirisi (ROI) -0,051 102 23,9081 4,0975 694 36,274 3,5659 796 34,9508
Firma Oz Kaynaklarmin Getirisi (ROE) | -3,4118 99 | 643147 | -0,7449 680 132,482 11,0838 779 125,857
Fiyat Kazang orani Biiylimesi 0,73 11 3,97008 2,2556 254 29,42684 2,1923 265 28,81923
Piyasa Degeri Dgfyeégegeri Orani (son | 50678 | 109 | 342376 2,799 734 6,61782 2,7045 843 6,2999
Piyasa Degeri/Nakit Akis Degeri Orant | 99 5741 | 75 | 17979177 | 15,3806 632 28,681 17,6819 707 64,5607
(Son 12 ay)
Piyasa Degeri/Satislar Oram 1,8021 102 | 453818 | 16706 719 3,78946 1,6081 821 3,8879
(Son 12 Ay)
Piyasa Islem Hacmi 17483366 | 109 | 63710329 | 19648423 | 734 | 84573235 | 103.684:81 843 821453,49
Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Oran1 | 1,6433 83 | 3756869 | 2,9385 647 52,721 27912 730 51,205
Ug yillik Hisse f)erzfl‘lﬁ FiyatDegisim | po08 9090 | 74 | 36022,84 | 1132741 | 587 | 21850815 | 5717108 661 12024,414
Bes Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim | 56 5645 67 | 116919 | 2110388 | 5544 | 21958756 | 1911357 621 2074,9777

Orani
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Tabloda goriildiigii iizere iist yonetiminde kadin bulunan firmalarin fiyat kazang orani
41,1892°dir. Oysaki ele alinan firmalarin toplaminda ortalama degeri 39,2395 dolaylarindadir.
Benzer sekilde, hisse basina kar degeri ortalamasi yonetim kurullarinda kadin olan firmalarda
31,9363 gibi yiiksek bir rakamken, firmalarin toplaminda bu deger 30,2033’tiir. Bu sekilde bir
karsilagtirmayr firma yatinmlarinin getirisi (ROI), firma 6z kaynaklarmin getirisi (ROE)
ortalamalar1 i¢in yaparsak daha oncekilere benzer sekilde iist yonetimlerinde kadin olan
firmalarin ortalama degerleri; firmalarin toplamindaki ortalamalara gére yine daha yiiksek
oldugu goriilmektedir.

Benzer sekilde incelenmeye devam edildiginde; pazar biiylkligi, en son
dagitilan kar payi, kar payr verimi; iist yonetimlerinde kadin olan firmalarda, firmalarin
toplamindaki ortalama degerlerden yiiksek oldugu goriilmektedir. Ozellikle pazar biiyiikliigii
degerlerinde bu fark dikkat ¢ekmektedir. Ust yonetimlerinde kadm olan firmalarin pazar
biyiikliigi degeri ortalamalar1 5.541.099.346 Usd iken; bu deger firma toplamlarinda
4.886.725.467 Usd’dir.

Piyasa degeri/defter degeri orani tiim firma ortalamalari igin; firmalarin kaydi
degerlerinden daha yiiksek bir degerle piyasada fiyatlandigi goriiliiyor. Ama bu oranin
yonetimde kadinlara yer veren firmalarda daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Tabloyu
incelemeye devam ettigimizde piyasa degeri/nakit akis degeri orani siitununda goriilen durum
piyasa degeri/defter degeri oraninin zittidir. Kadin ydneticiye yer veren firmalarda piyasa
degeri/nakit akis degeri orani ortalamasi genel ortalamanin daha altinda gozlemlenmistir.
Uciincii siitunda yer alan piyasa degeri/satislar orani icinse durum yine bir 6nceki siituna
benzer sekilde hareket etmistir. Tablonun devaminda; firmanin piyasada aktifligi hakkinda
fikir veren piyasa islem hacmi, yillik ve ti¢ yillik hisse senedi degisim orani ortalamalari ele
alinmistir. Bu tabloya gbre yonetim kurullarinda kadin iiyeye yer veren firmalarin piyasa
islem hacmi ve yillik hisse senedi fiyat degisim orani ortalamalari1 olmayanlara gore ytiksektir.
Ama vade li¢ yila uzatilinca fiyat degisim orani tersine bir manzara sergilemektedir. Vade bes

yila uzadiginda ise kadinlarin varlig1 yine fiyat degisim oranlarini artirdig: goriilmektedir.

4.7.2. Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi Firma Finansal Verilerine Ait Ortalamalari
Nasil Etkiler?

Benzer karsilastirmalar firma yonetim kurullarinda kadin iiye olmasi ya da
olmamasinin degisken ortalamalarinda bir fark yaratip yaratmadigi gérmek iginde yapilmasi

analize dahil edilen firmalar1 tanimlamak icin gereklidir.
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Yonetim Kurulunda Kadin Var m1 Yok Yok Var Standart Toplam Sandart
mu? andar andar
Ortalama N Standart sapma | Ortalama N sapma Ortalama N sapma
Pazar Biiytikliigli (milyon usd) 4.878,85 557 19.356,52 4.860,75 160 20.179,26 4.874,69 697 19.533,76
En Son Dagitilan Kar pay1 0,2047 595 0,93542 0,2118 190 0,88739 0,2064 785 0,92347
Kar Pay1 Verimi 0,0068 595 0,01774 0,0124 190 0,02664 0,0082 785 0,02038
Firma Fiyat Kazang Orani (Son 12 Ay) 26,4971 457 50,3306 90,9877 128 427,1245 40,678 585 205,825
Firma Hisse Basina Kar (Son 12 ay) 8,7306 595 76,0565 92,3586 190 1101,468 28,9718 785 546,0246
Firma Yatirimlarinin Getirisi (ROI) 4,3457 562 31,8537 1,2112 180 45,5653 3,5853 742 35,6585
Firma Oz Kaynaklarinin Getirisi (ROE) 4,1797 551 65,1559 -18,6653 176 236,1528 -1,3508 727 129,4402
Fiyat Kazang orani Biiyiimesi 3,9518 205 21,96135 -6,6436 39 55,38679 2,2582 244 29,9959
Piyasa Degeri Decft:;rzf)ge“ Orant (Son | 5 5706 595 7,2841 23321 190 2,82966 27402 | 785 6,4948
Piyasa Degeri Nakit akis Degeri (Son 12 Ay) 18,9325 509 75,2888 14,9858 149 18,62749 18,038 658 66,8115
Piyasa Degeri/Satislar Oram 1,597 581 3,2502 2,0624 185 5,4522 17094 | 766 3,8985
(Son 12 Ay)
Piyasa Islem Hacmi 175.393,04 595 852875,93 297.326,89 190 834960,9 204905,69 785 849653,57
Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orant, 1,3321 515 42,425 6,5046 173 73,3473 2,6327 688 51,948
Uc yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orani 140,1416 462 2462,6317 13,7914 161 74,2398 107,4893 623 2121,948
Bes Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orani 191,9198 438 2293,7282 38,4805 146 126,2962 153,56 584 1987,97
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Yonetim kurullarinda kadin olup olmamasi firmalara ait degerlerin ortalamalarinda bir
fark ortaya c¢ikarip ¢ikarmadigini gormek amaciyla hazirladigimiz Tablo’ya gore kurullarinda
kadin iiye bulunan firmalarin fiyat kazan¢ orani ve hisse basina kar orani olmayanlarla
karsilastirildiginda dikkat ¢ekici 6l¢iide yiliksek bir ortalama yaratmaktadir. Ancak bunun zitti
bir sekilde firma yatirimlariin getirisi (ROI) ve firma 6z kaynaklarinin getirisi ortalamalari
kadin iiye olan firmalarda olmayanlarla karsilastirildiginda diigiik kalmistir.

Yonetim kurulunda kadin tiyenin bulunmasi ya da bulunmamasi durumu arasinda
firmalarin Pazar biiyiikliigii ortalamalarinda 6nemli bir fark gozlenmemektedir. Aym sekilde
dagitilan kar payr ortalamalarinda kiiciik farklar disinda bir degisiklik gézlenmemistir. Kar
pay1 verimi degerlerinin ortalamalarini inceledigimiz zamansa nispeten daha goze c¢arpan bir
fark ortaya c¢ikmaktadir. Kadin tiyenin bulundugu yoénetim kurullarinda kar payr verimi
ortalamasi 0,0124 iken olmayanlarda bu deger yaklasik yaris1 diizeylerindedir.

Tablo ile ortalamalar arasindaki farklari ele almaya devam ettigimizde piyasa
degeri/defter degeri oraninin ortalamalar1 arasinda kiiglikte olsa yonetim kurullarinda kadin
olmayan firmalar aleyhine bir fark gozlemlenmektedir. Benzer sekilde tablonun devaminda
piyasa degeri/nakit akis orani ortalamalarinda yonetim kurullarinda kadin olan firmalarda
14,95 gibi daha diisiik bir degerin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Piyasa degeri/ satislar
oraninda ise ortalama degerler kadin iiye olan firmalarda daha yiiksek olarak gozlemlenmistir.
Piyasa islem hacmi orani kadin iiyeye yer veren firmalarda 297326,89 gibi bir oranla
olmayanlara gore yliksek bir ortalama goriilmiistiir. Hisse senedi fiyat1 degisim oranlar1 ele
alindiginda tli¢ ve bes yillik vadelerde yonetim kurulunda kadin olan firmalarin ortalamalari
diisiik deger kaydederken bunun zitti olarak yillik bazda degisim orani kadin iiye olan

firmalarda 6,50 gibi yiiksek bir ortalama deger gozlemlenmistir.

4.8. T Testi Uygulamalar:

Ortalama karsilagtirmalarinda goézlemledigimiz farklarin bir anlam ifade edip
etmedigini dlgmek igin t testinden yararlanilmasi gerekmektedir. T testi ile iki grubun
ortalamalar1 karsilastirilarak, aradaki farkin rastlantisal mi, yoksa istatistiksel olarak anlamli
mi olduguna karar verilir. Bu analiz yontemi ile incelenen bir degisken agisindan bir gruba ait
ortalama degerin onceden belirlenen degerden farkli olup olmadiginin, bagimsiz iki grup
arasinda fark olup olmadiginin, herhangi bir grubun farkli kosullar altindaki tepkilerinde
farkliligin olup olmadiginin incelenmesine yonelik hipotezleri test etmek miimkiindiir.

Bu bilgiler dogrultusunda t testi uygulamalarimizda aralarinda anlamli sonuglara

rastladigimiz degiskenlere ait ortalamalar asagidaki tablolarda verilmistir.
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Analiz agamasinda varyanslarin homojen dagilip dagilmadigina bakilmis; buna bagl

olarak uygun T testi degerleri dikkate alinarak yorumlanmustir.

4.8.1. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Durumuna Ait T Testi Uygulamasi

Ust yonetimde kadin olup olmamasi durumunun pazar biiyiikliigii iizerinde anlamli bir
fark yaratip yaratmadigini gozlemlemek icin T-test uyguladigimizda ortaya ¢ikan tablo
asagida yer almaktadir. Analiz iist yonetiminde kadinlara yer veren firmalar i¢in bir kukla

degisken tanimlanmis ve bu degisken tizerinden gerceklestirilmistir.

Tablo 4.11. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Durumu ile Firma Biiyiikliigii Arasinda T Testi Uygulamasi

Ust Yonetimde Kadin Var N Ortalama Standart Sapma t df P
Firma Var 649 5.541,09 20.407,46 m
Biiyiikligi

6,086 681,763 0,00

(milyon usd) Yok 99 596,94 1.344,74 m

({4

Bu tabloya gore “p” degeri 0,00 (<0,005) olmasi gruplar arasinda anlamli fark
oldugunu gostermektedir. Bu bulgulara gore; iist yonetiminde kadin olan firmalarin ortalama
pazar bliylikliigii degerleri olmayanlardan daha yiiksektir ve bu istatistiki olarak anlamli bir

sonugtur.

Tablo 4.12. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Durumu ile En Son Dagitilan Kar Payr Arasinda T Testi

Uygulamasi
Ust Yon\ig?l Kadin N Ortalama Standart Sapma t df p
En son Var 734 0,2225 0,93981
dagitilan 2,299 205,319 0,023
kar pay1 Yok 109 0,0726 0,57659

Ust yonetimde kadin olmasinin En son dagitilan kar payr degerleri ortalamalar
tizerinde bir fark yaratip yaratmadigini daha 6nce tablo olarak gézlemlenmistir ama bu farkin
istatistiki olarak anlamli oldugunu ispatlamak i¢in T-test uygunmstir. Bu analizde “p” degeri
<0,05 oldugu icin gruplar arasinda anlamli fark oldugu goriilmiistiir. Baska bir deyisle iist
yonetiminde kadin olan firmalarin en son dagitilan kar pay: ortalamalar1 kadin yonetici

olmayan firmalara gore daha yiiksek olarak belirlenmistir.
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Tablo 4.13. Ust Yonetimde Kadin Olmasi Durumu ile Kar Pay1 Verimi Arasinda T Testi Uygulamasi

Ust Yon\e}t;n Kadin N Ortalama Standart Sapma t df p
Var 734 0,0085 0,02051
Kar pay! 2,172 841 0,030
verimi
Yok 109 0,0041 0,01511

Bu tabloda da yukaridakilere benzer olarak “p” degeri 0,030 (<0.05) oldugu igin
gruplar arasinda anlamli fark var ve bu fark iist yOnetimlerinde kadinlara yer veren
firmalardan yana bir istiinliik oldugunu gosteriyor. Daha net bir ifadeyle kadmlarin st

yonetim koltuklarinda kendilerine yer bulduklari firmalarda kar pay1 verimi daha yiiksektir.

4.8.2. Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi Durumuna Ait T Testi Uygulamasi

Yonetim kurulunda kadin olmasi durumunun ortaya anlamli bir fark c¢ikarip
cikarmadigini ele almak igin iist yonetimde kadin olan firmalar i¢in bir kukla degisken
olusturulmus ve bu degiskene T testi uygulanmustir. Ust yonetimde kadin olmasi durumunu
analiz ederken yaptigimiz sekilde bu analizlerde de varyanslarin homojen dagilip

dagilmadigina bakilmis; buna bagl olarak uygun T testi degerleri dikkate alinmistir.

Tablo 4.14. Yonetim Kurulunda Kadin Olmasi Durumu ile Kar Pay1 Verimi Ortalamasi1 Arasinda T Testi

Uygulamasi
Yo6netim Kurulunda
Kadin Var N Ortalama Standart Sapma t df p
Kar Pavi Var 190 0,0124 0,02664
ar tay 3,301 783 0,001
Verimi
Yok 595 0,0068 0,01774

Bu tabloya gore yonetim kurulunda kadin olan firmalarin kar pay1 verimi ortalamalari,
yonetim kurullarinda kadinlara yer vermeyen firmalara gore daha ytiksektir.

T testi uygulamalarinda yonetim kurullarinda ve {iist yonetimde kadin olmasinin
bagimli degiskenler iizerinde bir fark yaratip yaratmadigini goérmek, g¢alismamiza konu
firmalarin betimlenmesi agisindan 6nemli oldugunu daha 6nce ifade etmistik. Ancak kadin
varliginin sadece var ya da yok olmasi degil varliginin yiizdelik oranda ne ifade ettigi ya da
sayisal olarak daha az ya da ¢ok olmasinin bagimli degiskenler ile ne gibi bir iligki yarattigin

anlamak da 6nemlidir.
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Bu nedenle degiskenler arasindaki iligkinin varligi, bu iligkinin hangi yonde ve
siddette oldugunu belirlemek i¢in korelasyon analizinden yararlanilmaktadir. Calismanin bu

boliimiinde korelasyon analizi uygulanacaktir

4.9.Korelasyon Analizi Uygulamalari

T testi uygulamalarinda yonetim kurullarinda ve iist yonetimde kadin olmasinin
bagimli degiskenler iizerinde bir fark yaratip yaratmadigini goérmek, calismaya konu
firmalarin betimlenmesi agisindan 6nemli oldugu daha 6nce ifade edilmistir. Ancak kadin
varliginin sadece var ya da yok olmasi degil varliginin yiizdelik oranda ne ifade ettigi ya da
sayisal olarak daha az ya da ¢ok olmasinin bagimli degiskenler ile ne gibi bir iligki yarattigini
bilmek de 6nemlidir.

Bu nedenle degiskenler arasindaki iliskinin varligi, bu iliskinin hangi yonde ve
siddette oldugunu belirlemek i¢in korelasyon analizinden yararlanilmaktadir. Calismanin bu
boliimiinde korelasyon analizi sonuglarma yer verilecektir. Korelasyon analizi; -1 ve +1
degerleri arasinda degisen bir deger alir bu deger +1’¢ ne kadar yakinsa degiskenler
arasindaki iliskinin giicli pozitif yonde o kadar yiiksektir; -1’e ne kadar yakinsa degiskenler
arasindaki iliskinin giicii negatif yonde o kadar yiiksektir.

Yapilan korelasyon analizleri sonucunda arasinda olumlu ve olumsuz iliskiye
rastlanan degiskenler asagidaki tabloda gosterilmistir.

Analize baglamadan Once analizde yer alan ifadelerden ne anlamamiz gerektigi
aciklanacaktir. Analizde “Gst yonetim kadin”; iist yonetimde ka¢ kadin oldugunu tanimlar.
“Yonetim kurulu kadin”; yénetim kurulunda ka¢ kadin oldugunu tanimlar. “Ust ydnetimde
kadin var”; firma iist yonetiminde kadinlara yer verilip verilmedigini ifade eder. “Ydnetim
kurulunda kadin var”; firma yonetim kurulunda kadinlara yer verilip verilmedigini ifade eder.
“Ust yonetim kadin oran1”; iist yonetim kadrosunda kadinlara ayrilan koltuk sayis1 oranimni
ifade eder. “Yo6netim kurulu kadin orani”; yonetim kurulu kadrosunda kadinlara ayrilan

koltuk say1s1 oranini ifade eder.



Tablo 4.15. Korelasyon Analizi Uygulamalar:

Ust Yonetim | Yonetim Kurulu | Ust Yénetim Kuﬁielggaln Ust Yénetim | Yénetim Kurulu
Kadin Kadin Kadin Var var Kadin Orani Kadin Orani

Firma Fiyat Kazang¢ Oran (son 12 ay) -0,03 0,087** 0,026 0,129** -0,024 0,033
Firma Oz Kaynaklarinin Getirisi (ROE) 0,046 -0,044 0,008 -0,75* 0,01 -0,147***
Fiyat Kazan¢ Orani Biiylimesi 0,006 -0,149** 0,01 -0,129* 0,06 -0,06
Firma Biyukligi 0,294*** -0,017 0,088** 0 0,053 0,01

En Son Dagitilan Kar Pay1 0,084** -0,01 0,056 0,003 0,016 -0,001
Kar Pay1 Verimi 0,094*** 0,111*** 0,075** 0,121** 0,044 0,03
Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani (son ¢eyrek) 0,106*** -0,044 0,036 -0,035 0,044 -0,02
ggssle)a;%eri/ Nakit Akis Degeri Oram 0,063 0,021 0,104+ 0,025 0,073 0,016
Bes Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orani -0,015 -0,029 0,028 -0,033 -0,024 -0,027
Son Bir Aylik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orani -0,011 0,038 -0,058 0,052 -0,105*** 0,016
Ug: Yillik Hisse Senedi Fiyat Degisim Orani -0,048 -0,022 -0,105*** -0,026 -0,062 -0,021

Tabloda (*) isareti sonucun %90 giivenirlilik diizeyinde tanimladigini ifade eder.

Tabloda (**) isareti sonucun %95 giivenirlilik diizeyinde tanimladigini ifade eder.

Tabloda (***) isareti sonucun %99 giivenirlilik diizeyinde tanimlandigini ifade eder.
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Tabloda goriilen bazi degerler daha 6nce yapilan t testi analizi ile uyumlu sonuglar ortaya
koymaktadir. T testi uygulamasini gozlemlednen tabloda yonetim kurulunda kadin olmasi
durumu ile pazar biiyiikliigli ortalamalar1 arasinda anlamli bir fark oldugu goriilmiistii; bu
farkin yonetim kurulunda kadin olan firmalardan yana oldugu da goézlemlenen diger bir
sonugtur. Korelasyon analizi tablosu da bu iliskinin yonii ve siddeti hakkinda fikir
vermektedir. Buna gore, iist yonetimde kadin olmasi durumu ile pazar biyiikliigi degiskeni
arasinda pozitif yonde ve 0,088 oraninda bir korelasyon mevcuttur. Bu bulgu %95
giivenirlilik diizeyinde elde edilmistir. Pazar biiyiikliigiiniin pozitif yonlii iliski yarattigi diger
bir degisken ise iist yonetimde kadindir ama yonetim kurulunda kadin olmasi pazar
biiyiikliigii ile bir iliski gdstermemektedir. Ust yonetimde kadin degiskeni ile pozitif yonlii
iliski gozlemledigimiz diger degiskenler; en son dagitilan kar pay1, piyasa degeri/defter degeri
orani, kar pay1 verimidir. Korelasyon analizinde elde edilen en yiiksek iliski 0.01 giivenirlilik
araliginda hesaplanmig 0,294 ile firma biiylkligi degiskeni ve iist yonetimde kadin
arasindadir.

Tablo incelenmeye devam edildiginde kar payr verimi degiskenin bagimsiz
degiskenlerin bircogu ile pozitif yonlii iliski yarattigi goriilebilir. Buna gore; yonetim
kurulunda kadin var, iist yonetimde kadin var, yonetim kurulu kadin, iist yonetim kadin
degiskenleri ile pozitif yonli iligkiler goriilmektedir.

Korelasyon uygulamasinda elde edilen pozitif yonlii iligkilerin diginda negatif yonlii
iligkileri incelemekte analizin anlasilir olmasi agisindan gereklidir. Buna gore, yOnetim
kurulunda kadin olmasi ve olmamast durumu ile diger degiskenler arasinda bag aradigimiz
korelasyon hesaplamalarinda fiyat kazang orani degisimi, endiistriden arindirilmig firma fiyat
kazang orani (son iKi ay), firma 6z kaynak getirisi (ROE) ve endiistriden arindirigmis firma 6z
kaynak getirisi, arasinda negatif yonlii bir korelasyon oldugu goriilmektedir.

Tabloda goriildiigii lizere firma 6z kaynak getirisi (ROE) ve endiistriden arindirilmis
firma 6z kaynak getirisi ile yonetim kurulu kadin orami arasinda da benzer bir korelasyon
iliskisi mevcuttur.

Y o6netim kurulunda kag kadin oldugunu gosteren “yonetim kurulu kadin’’ degiskeni de
fiyat kazang orani ile negatif yonlii bir korelasyon sergilemektedir. Ust yonetimde kadin var
olma ya da olmama durumunu degerlendiren “yonetim kurulunda kadin var’> degiskeninin de
tic yillik hisse senedi fiyat degisim orami ve piyasa degeri/nakit akis orani degiskenleri

arasinda %99’1luk giivenirlilik diizeyinde negatif yonlii iligki gézlemlenmistir.
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Bes yillik hisse senedi fiyat degisim orani, ele aldigimiz degiskenlerle anlamli bir
korelasyon gostermemesine ragmen; bir yillik ve ii¢ yillik hisse senedi fiyat degisim

oranlarinda goriilen negatif yonlii korelasyonu desteklemesi agisindan tabloda yer verilmistir.

4.10. Regresyon Analizi Uygulamasi i¢cin Kurulan Modeller

Buraya kadar ele aliman tiim istatistiki hesaplamalar, verilerin tanimlanmasi ve
birbiriyle olan baglantilar1 gérmek adina 6nemlidir. Bu analizler ayrica ¢aligmanin devami
i¢cin kurulacak modeller i¢in de yol gdstericidir.

Kadinlarin, iist yonetimde ve yonetim kurulunda varliginin firma finansal performansi
tizerinde etkilerinin arastirildigi ¢alismada; firma performansini, piyasa temelli ve muhasebe
temelli olarak iki baslik altinda incelemek yerinde olacaktir.

Buraya kadar yapilan istatistiki hesaplamalari, regresyon modellerini kurarken hangi
degiskenlerin kullanilmasi gerektigi konusunda agiklayici fikir vermistir. Bu bilgiler 1s181inda
modele dahil edilecek degiskenlerin neler olacagina karar verilmistir. Buna gore; piyasa
temelli performans degiskenleri olarak; (a) firma fiyat kazang orani, (b) piyasa degeri / defter
degeri orani, (c) kar payr verimi ele alinmistir. Muhasebe temelli performans degiskenleri
olarak ise; (a) firma 6z kaynaklarmin getirisi (ROE), (b) en son dagitilan kar payi ele
alinmistir.

Bagimli degiskenleri etkileyen bagimsiz degiskenler olarak; {ist yonetim kadin sayisi,
yonetim kurulu kadin sayisi, iist yonetim kadin var, yonetim kurulu kadin var, iist yonetim
kadin orani, yonetim kurulu kadin orant modele dahil edilmistir. Modelde kontrol degiskeni
olarak firma biyiikliigii (firma biiyiikliigii olarak pazar kapasitesi alinmistir —dolagimdaki
hisse senedi sayis1 X hisse senedi fiyati) , lilke degiskenleri ve yonetim kurulu yapisi (tek
tabanli, ¢ift tabanli, tercihli) kullanmilmistir. Bagimli, bagimsiz ve kontrol degiskenlerinin ne
olacag belirlendikten sonra modeller olusturulmus ve EK 1°de verilmistir.

Bagimsiz ve kontrol degiskenleri modellere kademeli olarak eklenmigstir. Birinci
modelde, bagimli degiskenin sadece kadin degiskeni ile iliskisi analiz edilmistir. Ikinci
modelde, firma biiyiikliigiide eklenerek analizler gerceklestirilmistir. Ugiincii modelde, kadin
katilmi ve firma biiyiikliigii degiskenleriyle beraber lilke degiskeni de modele eklenmistir.
Son olarak dordiincli modelde, kadin degiskeni, firma biiyiikliigli ve yonetim kurulu yapisi
degiskenleri modele dahil edilerek analiz edilmistir. Ulke degiskenleri ve ydnetim kurulu
yapist degiskenleri bir arada modele eklendiginde yiiksek oranda es dogrusallik (collinearity)

olusturacagindan modellerde ayr1 ayr1 ele alinmigtir.
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4.11. Arastirma Hipotezleri

Calismada, firmalarin iist yonetim ve yonetim kurullarinda kadinlarin bulunmasinin
bagimli degisken olarak belirlenen finansal performans oOlciilerinde bir degisiklik yaratip
yaratmadig1 yaratiyorsa; bunun boyutu ve yoniiniin ne oldugu belirlenmeye c¢alisilmaktadir.

Uygulama agamasinda test edilmek tizere asagidaki hipotezler olusturulmustur.

Hia: Ust ydnetimde ve/veya yonetim kurulunda kadin katilim ile firma fiyat kazang oranmi
pozitif iliski mevcuttur.

Hib: Ust yonetimde ve/veya yonetim kurulunda kadin katilimi ile piyasa degeri / defter degeri
arasinda pozitif iliski mevcuttur.

Hic: Ust yonetimde ve/veya yonetim kurulunda kadin katilimi ile kr payr verimi arasinda
pozitif iliski mevcuttur

Hza: Ust yonetimde ve/veya yonetim kurulunda kadin katihmi ile firma 6zkaynaklarinin
getirisi (ROE) arasinda pozitif iliski mevcuttur.

Hap: Ust yonetimde ve/veya yonetim kurulunda kadin katilimi ile en son dagitilan karpay1
arasinda pozitif iliski mevcuttur.

Bu hipotezleri test etmek icin kadin katilimi; kadin sayisi, kadmnlarin var olup
olmamasi ve kadin orani olmak {iizere ii¢ farkli degisken ile 6l¢iilmiistiir.

Analiz islemleri gerceklestirildiginde fiyat kazang orani ile olusturulan modellerin
anlamlilik tagimadigr goriilmistiir. Baska bir ifade ile hipotez Hia kabul edilmemistir. Bu
nedenle fiyat kazang¢ oranina ait modellerin sonuglarina yer verilmemistir.

Ek 1°de yer alan modellere ait sonuglar asagida verilmistir.

4.11.1. Muhasebe Temelli Degiskenlerin Regresyon Uygulamalari
4.11.1.1. ROE’nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalarinin Sonuclari
Kadm katilimi degiskenlerinin firma performans Olgiisii olarak ele alinan ROE

tizerindeki etkisinin analiz edildigi regresyon sonuglari agagidaki tablolarda gortilmektedir.
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Tablo.4.16. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Sayisi ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon Sonuclar

ROE
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) -8,26 0,24 | -197,86*** | 0,00 |-195,20*** | 0,00 |-21512*** | 0,00
UYKS 2,64 0,18 -2,22 0,34 -2,33 0,33 -2,05 0,38
Firma Biytukligi 10,463*** 0,00 | 11,381*** 0,00 11,16*** 0,00
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,010% 4,0% 3,3% 3,6%
F 1,767 14,058*** 3,952*** 7,463***
Model P-degeri 0,184° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Ust yonetimde bulunan kadin sayis1 ile ROE arasindaki iliskinin ele alindig1 regresyon
analizi sonuglarinda; sadece kadin degiskeninin ele alindigindigi Model 1 istatistiksel olarak
anlamli degildir. Kontrol degiskenlerinin kademeli olarak dahil edildigi diger modellerde F
degeri anlamli sonug ortaya koymustur. Ancak bu modellerde de iist yonetimde kadin sayist
degeri, tilke degiskeni ve yonetim kurulu yapist anlaml degildir. Sadece firma biiytikliigi ve

model sabitine ait katsayilarda anlamli sonuglara ulagilmistir.

Tablo.4.17.Yonetim Kurulunda Kadin Uye Sayis1 ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon Sonuclari

ROE
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) 1,31 0,81 -196,13*** 0,00 -190,88*** 0,00 |-217,54***| 0,00
YKKS -8,75 0,24 -6,12 0,46 -10,05 0,26 -9,92 0,25
Firma Biyukligi 10,124*** 0,000 11,201*** 0,000 | 11,06*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist | Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,054% 3,698% 3,437% 3,766%
F 1,397 13,498*** 3,896*** 7,369%**
Model P-degeri 0,238" 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Ust yonetimde kadin yonetici sayis1 tablosuna benzer sekilde yonetim kurulunda kadin
iiye sayisi ile ROE arasindaki iligkiyi gésteren regresyon sonuglart da Model 1 i¢in anlamlilik
tasimamakla beraber kontrol degiskenlerinin eklendigi Model 2, Model 3 ve Model 4’te
model F degerleri anlamli hale gelmektedir. Yine iist yonetim kadin yonetici sayist
analizlerine benzer sekilde bu li¢ modelde de kadin degiskenleri, iilke degiskenleri ve yonetim

kurulu yapis1 degiskenleri anlamli degildir.
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Tablo.4.18. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Olmasi ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
ROE
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | -3,41 79 | -183,68*** | 0,000° | -178,49*** | 0,000° | -202,24*** | 0,000
UYKV 2,67 84 -12,02 42 -12,6 37 -11,2 452
Firma Biiyiikliigii 9,956 | 0,000° | 10,758*** | 0,000° | 10,711*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,124% 3,597% 3,262% 3,568%
F 0,039 13,927%%* 3,921 %%* 7,409%**
Model P-degeri 0,844° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Ust yonetimde kadimlara yer verilmesi durumunun ROE iizerindeki etkisinin analiz
edildigi tablo sonuglar1 kontrol degiskenleri dahil edilmeden modelin anlamli olmadigini
gostermektedir. Her ne kadar diger i¢ modelde F degerleri pozitif yonde anlamli bir iligki
sergilemis olsa da, model katsaylar1 incelendiginde kadin degiskenlerinin, {ilke
degiskenlerinin ve yonetim kurulu yapist degiskenlerinin katsayilarinin p degerlerinin

0,05’ten biiyiik oldugu dolayisiyla anlamli bir iliski sergilemedigi goriilmektedir.

Tablo.4.19. Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmasi ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
ROE
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsayr | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. | Katsayi P-deg.
Sabit (constant) 4,18 0,45 -189,34*** 0,00 -187,07*** 0,00 213 1;2*** 0,00
YKKV -22,8** | 0,041 -19,0 0,11 -26,0** 0,05 -26,0** 0,05
Firma Biyukligi 9,903*** 0,000 11,23*** 0,000 | 10,960** 0,05
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,44% 3,93% 3,77% 4,10%
F 0,041 14,249%** 4,178%** 7,931%**
Model P-degeri 0,0044 0,000" 0,000" 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gOsterilmistir.

Tablo sonuclarinda biitiin modeller i¢in F degerleri anlamli ¢ikmistir. Yonetim
kurulunda kadin iiye olmasi degiskeni katsayilar1 negatif yonde anlamlilik sergilerken firma
biyiikligi degiskeni pozitif yonde anlamli katsayilara sahiptir. Model 3’te yer alan iilke

degiskenleri anlamli degildir; benzer sekilde Model 4’te yer alan yonetim kurulu yapisi
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degiskenleride anlamli degildir. Tabloda en yiiksek R> degeri %4,1’lik oranla Model 4’te

goriilmektedir. Buna gére Model 4, 6rnrklemin %4.1’ini tanimlamada kullanilabilmektedir.

Tablo.4.20. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Orani ile ROE Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon Sonuclar

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. | Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) -3,16 0,70 -187,55*** | 0,000 | -181,99*** | 0,000 |-206,49*** | 0,000
UYKO 10,18 0,77 -9,48 0,77 -6,97 0,85 -6,23 0,87
Firma Biiytklugi 9,715*** | 0,000 | 10,486*** | 0,000 | 10,49*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,009% 0,344% 3,200% 3,492%
F 0,090 13,623*** 3,831*** 7,269***
Model P-degeri 0,765 0,000 0,000 0,000

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Ust yonetimde kadin ydnetici oraninin ROE iizerinde nasil bir etkisi oldugunu gérmek
amactyla hazirlanan regresyon analizi sonuglarinda, Model 1 i¢in anlamli sonuglara
ulasilamazken Model 2, Model 3 ve Model 4 icin anlamliliktan bahsedilebilir. U¢ model
icinde F degeri pozitif anlamli degere sahiptir. Kadin katilimi1 degiskeni, tlilke degiskeni ve
yonetim kurulu yapist degiskeni katsayilari anlamli olmamasina ragmen firma biytikliigii

analize dahil her {i¢ modelde de pozitif anlamli degere sahiptir.

Tablo.4.21. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Oram ile ROE Arasinda Iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar:
ROE
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsayr | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) 7,33 0,16 -179,83 0,000 -174,34 0,000 -201,34 0,000
YKKO -93,9 0,000 -91,2 0,000 -94,7 0,000 -94,5 0,00
Firma Biyukligi 9,613 0,000 10,987 0,000 10,526 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 2,052% 5,493% 5,223% 5,564%
F 16,146 19,745 5,443 10,501
Model P-degeri 0,000° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Yonetim kurulunda kadin liye orani ile ROE arasindaki iliskinin tespinin amaglandigi

biitlin modellerde, model F degerleri %99 giliven araliginda pozitif anlamli sonug

sergilemistir. Analiz sonucuna gore, YKKO katsayilar1 negatif degerler almistir ve bu
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degerler istatistiksel olarak anlamlidir. Modeller, 6rneklemin %2,052, %5,493, 9%5,223 ve

%5,564 oranlarinda tanimlamaktadir.

4.11.1.2. ESDKP’nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalarinin Sonuclari
Kadin katilimi degiskenlerinin firma performans Olgiisii olarak ele alman ROE

tizerindeki etkisinin analiz edildigi regresyon sonuglari agagidaki tablolarda goriilmektedir

Tablo.4.22.Ust Yonetimde Kadin Yonetici Sayis1 ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,11** 0,02 -0,77*** 0,000 -0,88** 0,01 -0,69** 0,01
UYKS 0,033** | 0,016 0,007 ,642 ,004 0,81 0,01 ,69
Firma Biyukligi 0,049*** | 0,000 0,049** 0,001 0,045** 0,001
Ulke Yok Yok Var ald Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,06% 2,1% 2,0% 2,008%
F 5,805** 9,132*** 2,896** 4,827**
Model P-degeri 0,016° 0,000° 0,003° 0,001°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Muhasebe temelli performans degiskeni olarak ele aldigimiz bir diger bagiml
degisken olan en son dagitilan kar payi ile st yonetimde kadin sayisi arasindaki regresyon
sonuglarmin gosterildigi tabloya gore; her dort model F degeri anlamhidir. Ama UYKS
degiskeni katsayis1 sadece Model 1°de anlamli sonug¢ gostermistir. Diger modellerde firma

biiyiikliigii ve model sabiti disindaki degisken katsayilar1 anlamli degildir.

Tablo.4.23. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Sayis1 ile ESDKP Arasinda fliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,21*** | 0,000 -0,76*** 0,000 -0,88** 0,01 -0,69** 0,01
YKKS -0,014 0,78 -0,003 0,96 0,015 0,803 0,016 0,780
Firma Biiytkligi 0,051*** ,000 0,049** ,001 0,046** 0,001
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (Diizeltilmis) -0,117% 1,864% 1,686% 1,752%
F 0,080 7,638** 2,498** 4,117**
Model P-degeri 0,778" 0,001° 0,011° 0,003°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.
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Tabloda goriildiigli lizere, fima biiylikliigi modele dahil edildiginde model anlamli hale
gelmektedir. Bunun devaminda Model 3 ve Model 4’te F degerleri anlamlidir. Ama gerek
YKKS gerek iilke ve yonetim kurulu yapisi degiskenlerinin katsayilarina bakildiginda anlamli

sonuclara rastlanilmamaktadir.

Tablo.4.24. Ust Yonetim Kadin Yonetici Olmasi ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar:
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,07** | 0,40 -0,82*** | 0,000 | -0,90*** 0,00 -0,73** 0,01
UYKV 0,150 0,11 0,05 0,60 0,037 0,71 0,05 0,63
Firma Biytkliigi 0,050*** | 0,000 0,049** 0,001 0,046*** 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (adjusted) 0,200% 2,100% 2,000% 2,000%
F 2,63 9,16%** 2,905** 4,846**
Model P-degeri 0,106 0,00 0,003 0,001

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Tablo bize list yonetimde kadin yonetici olmasi durumunda ESDK’nin ne sekilde
etkilenecegini gostermektedir. Buna gore Model 1’in F degeri anlamli degildir. Bir 6nceki
tabloya benzer sekilde kontrol degiskenleri eklendigi zaman modeller anlamli hale
gelmektedir. Ancak UYKYV, iilke degiskeni ve yonetim kurulu katsayilari modellerin hig

birinde anlaml1 degildir.

Tablo.4.25 Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmasi ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) 0,21 0,000 -0,80 0,000 -0,89 0,01 -0,70 0,01
YKKV 0,01 0,93 0,02 0,78 0,05 0,55 0,05 0,53
Firma Biiyiklugi 0,051*** 0,000 0,049** ,001 0,046** 0,001
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,127% 1,861% 1,716% 1,784%
F 0,008 7,599 2,519 4,160
Model P-degeri 0,927° 0,001° 0,011° 0,002°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.
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ESDKP’ye ait diger ii¢ regresyon tablosuyla paralel olarak sadece kadin katilimi

degiskeninin dahil edildigi Model 1’e ait F degeri anlamsiz, diger modelllere ait F degerleri

pozitif yonlii anlamlidir. Kadin katilimi degiskeni hi¢cbir modelde anlamli bir katsayiya sahip

degildir. R? degerlerine bakildiginda Model 2 nin %1,861; Model 3’nin %1,716; Model 4’ nin

%1,784 oraninda 6rneklemi agikladigl goriilmektedir.

Tablo.4.26. Ust Yonetimde Kadin Yénetici Oram ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,18*** | 0,000 -0,81*** 0,000 -0,89*** 0,000 -0,71%** 0,01
UYKO 0,11 0,65 0,029 0,91 -0,007 0,98 0,002 0,99
Firma Buyukliigi 0,051*** | 0,000 | 0,050*** | 0,000 | 0,047*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,094% 2,104% 1,982% 1,987%
F 0,210 9,029*** 2,888** 4,787**
Model P-degeri 0,647° 0,000° 0,004° 0,001°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

UYKO Kkatsayilar1 higbir modelde anlamli sonug gdstermemektedir. Ik model harig

olmak flizere diger diger modeller pozitif anlamhidir. En yiliksek R? degeri Model 2’de

gorilmektedir.

Tablo.4.27. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Oram ile ESDKP Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar
ESDKP
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,21*** | 0,000 -0,82*** 0,000 | -0,93*** 0,01 -0,72** 0,01
YKKO 0,000 0,99 0,07 0,65* 0,10 0,55 0,08 0,61
Firma Buyukliigi 0,052*** 0,000 0,051** 0,001 0,048** 0,001
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapisi Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,128% 1,943% 1,788% 1,828%
F ,000 7,864*** 2,577** 4,227**
Model P-degeri 0,986° 0,000" 0,009" 0,002°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, **_ * jsaretleriyle gosterilmistir.
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ESDKP’nin kadin katilimi degiskenleri ile iligkisini ele aldigimiz diger tiim tablolarda
Model 1 anlamli ¢itkmamistir. Yonetim kurulunda kadin oraniyla iliskisini analiz ettigimizde
de bu durum goriilmektedir. Diger modellerin F degeri anlamli sonug¢lanmistir. YKKO

katsayist Model 2’de pozitif anlamli1 degerdedir.

4.11.2. Piyasa Temelli Degiskenlerin Regresyon Uygulamalar:
4.11.2.1. PD/DD’nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalarinin Sonuclari

Kadin katilimi degiskenlerinin firma performans olgiisii olarak ele alinan Piyasa
degeri/Defter degeri lizerindeki etkisinin analiz edildigi regresyon sonuglar1 asagidaki

tablolarda goriilmektedir.

Tablo.4.28. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Sayis1 ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar:
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 1,90*** | 0,000 -8,06*** 0,000 -8,93*** 0,000 -8,09*** 0,000
UYKS 0,30** 0,002 0,050 0,65 0,05 0,67 0,05 0,634
Firma Biiyiklugi 0,549*** | 0,000 0,553 0,107 | 0,550*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 1,021% 5,487% 4,834% 5,3%
F 9,686** 22,685%** 5,743%** 11,512%**
Model P-degeri 0,002° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Piyasa temelli performans degiskeni olarak ele alinan Piyasa degeri/Defter degeri
degiskeni ile list yonetimde kadin yoOnetici sayisi ile kurulan tiim regresyon modellerinde
model P degeri anlamli sonug ortaya ¢ikarmustir. Ayrica Model 1°de UYKS katsayisi pozitif
yonde anlamlidir. R? degeri en yiiksek olarak %5,487°lik oranla Model 2°de goriilmektedir.

Buna gore Model 2, 6rnekelmin %5,487°lik kismin1 tanimlamaktair.
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Tablo.4.29. Yoénetim Kurulunda Kadmm Uye Sayis1 ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 2,87*** | 0,000 | -8,047*** | 0,000 -9,67*** 0,000 -8,67*** 0,000
YKKS -0,45 0,22 -0,021 0,59 -0,29 0,48 -0,29 0,47
Firma Biyiikligi 0,582*** | 0,0000 | 0,603*** | 0,000 | 0,591*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,001% 5,357% 4,698% 5,224%
F 1,533 20,784*** 5,308*** 10,633***
Model P-degeri 0,216° 0,000° 0,000 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Sadece YKKS ile PD/DD arasinda iligkiyi analiz eden ilk modelde anlamli bir sonuca

rastlanilmamaktadir. Diger modellerin anlamli oldugu Model P degerlerinden anlagilmaktadir.
Firma biiyiikligi degiskenine ait katsayilar dahil edildikleri biitiin modellerde anlamlidir.
YKKS, iilke degiskenleri ve yonetim kurulu yapisi katsayilari hi¢bir modelde anlamli
degildir. Modellere ait R? degerlerinden orneklemin ne kadarlik kismini tanimlamada
kullanabilecegine bakildiginda en yiikksek oranin %5,357 ile Model 2’de oldugu

goriilmektedir.

Tablo.4.30. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Olmasi ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar:
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 2,07*** | 0,000 | -8,14*** | 0,000 | -9,09*** | 0,000 -8,16*** 0,000
UYKV 0,73 0,26 -0,31 0,65 -0,34 0,62 -0,031 0,65
Firma Biiytkligi 0,574*** | 0,000 | 0,581*** | 0,000 0,574*** 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,033% 5,487% 4,841% 5,326%
F 1,279 22,684*** 5,751*** 11,506***
Model P-degeri 0,258° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

UYKYV degiskeni ile kurulan Model 1 anlamli degildir ama kontrol degiskenlerinin

kademeli olarak eklendigi diger lic modele ait F degerleri %99 giiven araliginda anlamlidur.

En yiiksek R? degeri Model 2’de goriilmektedir.
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Tablo.4.31. Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmas: ile PD/DD Arasinda iliskiyi Goésteren Regresyon

Sonuclari
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 2,87*** | 0,000 -8,53*** 0,000 -9,67*** 0,000 -8,65*** 0,000
YKKV -0,54 0,32 -0,11 0,85 -0,20 0,75 -0,20 0,75
Firma Biiytklugi 0,583*** 0,000 0,599*** 0,000 0,589*** 0,000
Ulke Yok Var Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist | Yok Var Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,000% 5,293% 4,609% 5,138%
F 0,990 20,450*** 5,204*** 10,425***
Model P-degeri 0,320° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Buraya kadar analiz tablolarini inceledigimiz modellerin bircogunda oldugu gibi

YKKYV ile PD/DD arasindaki iligkiyi inceledigimiz regresyon modellerinde de Model 1
anlamsiz, Model 2, Model 3 ve Model 4 anlamli ¢ikmistir. Yine benzer sekilde firma

biiyiikliigii ve sabit (constant) katsayilarinda p degerleri anlamli sonuglar ortaya ¢ikarmistir.

Tablo.4.32 Ust Yonetimde Kadin Yonetici Oram ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclar
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 2,27*** | 0,000 -8,48*** 0,000 -9,41%** 0,000 -8,569*** 0,00
UYKO 2,1 0,191 1,71 0,32 1,82 0,29 1,84 0,284
Firma Biytkliigi 0,56*** 0,000 | 0,566*** | 0,000 | 0,563*** | 0,000
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 0,085% 5,600% 4,954% 5,446%
F 1,716 23,107*** 5,867*** 11,757***
Model P-degeri 0,191° 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

UYKO ve PD/DD arasindaki iliski, Model 1 igin anlamsiz; diger modeller igin %99
araliginda anlamhidir. UYKO higbir modelde anlamli iliski gdstermemistir. Model 2,
%5,6’sm1; Model 3, %4,954’Unli, Model 4, %5,446’s1m

kullanilabilmektedir.

orneklemin tanimlamada
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Tablo.4.33. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Oram ile PD/DD Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
PD/DD
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 2,80*** | 0,000 -8,63*** 0,000 -9,82%** 0,000 -8,75%** 0,000
YKKO -0,63 0,56 0,12 0,91 0,15 0,90 0,14 0,90
Firma Biiytklugi 0,587*** 0,000 0,599*** 0,000 0,591*** 0,000
Ulke Yok Var Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist | Yok Var Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) -0,10% 5,210% 4,516% 5,047%
F 0,335 20,044 *** 5,097*** 10,209***
Model P-degeri 0,563" 0,000° 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Sadece kadin katilimi degiskeni ile kurulmus olan Modell anlamli degildir. F degerleri

anlamli olan diger ii¢c model; 6rneklemi sirasiyla %5,21, %4,516 ve %5,047 oranlarinda

tanimlamaktadir.

4.11.2.2. KPV’nin Ele Alindig1 Regresyon Uygulamalarinin Sonuglari

Kadin katilimi degiskenlerinin firma performans 0l¢iisii olarak ele alinan Kar Pay1

Verimi lizerindeki etkisinin analiz edildigi regresyon sonuglar1 asagidaki tablolarda

goriilmektedir.

Tablo. 4.34.Ust Yonetimde Kadin Yonetici Sayisi ile KPV Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon Sonuclari

KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) 0,01 0,000 0,000 0,61 -0,01 0,04 -0,01 0,19
UYKS 0,001** 0,01 0,001 0,038 0,001** 0,03 0,001** 0,021
Firma Buyukligi 0,000 0,126 0,001** 0,024 0,001** 0,038
Ulke Yok Yok Var X Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var XX
R? (diizeltilmis) 0,80% 1,20% 2,95% 3,21%
F 7,461%* 5,641** 3,834*** 7,196***
Model P-degeri 0,006" 0,004 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.
x Sadece Tiirkiye %99 seviyesinde anlaml ve katsayisi pozitiftir.
xx Sadece tek katmanlt %99 seviyesinde anlaml ve katsayis1 pozitiftir.

KPV ile kurdugumuz modellerin hepsi anlamli sonug¢ vermistir. Ayrica Model 2 hari¢

olmak diger iic modelde F degeri anlamlidir. Bununla beraber Model 1, Model 3 ve Model
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4’te UYKS pozitif yonde anlamli sonuglara sahiptir. Buraya kadar analiz ettigimiz diger
modellerden farkli olarak kontrol degiskeni i¢in olusturdugumuz iilke kukla degiskenlerini
ekledigimiz Model 3’te Tiirkiye’nin katsayisi pozitif ve anlamlidir. Buna benzer sekilde
yonetim kurulu yapisi i¢in olusturdugumuz kukla degiskenlerin dahil edildigi Model 4’te tek
katmanli olarak olusturulan yonetim kurulu yapilarina ait katsay: pozitif ve anlamlidir. Tablo
incelemesi yapilirken Tiirkiye’nin yonetim kurulu yapisinin tek katmanli oldugunu belirtmek

yerinde olacaktir.

Tablo.4.35. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Sayisi ile KPV Arasinda lliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,01*** | 0,000 -0,01** 0,01 -0,02** 0,01 -0,01* 0,06
YKKS 0,003** | 0,002 0,002** 0,03 0,001 0,31 0,001 0,23
Firma Biiytikligi 0,001** 0,010 0,001** 0,001 0,001** 0,002
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var a/d
R? (diizeltilmis) 1,1% 1,2% 2,2% 2,5%
F 9,384** 5,279** 2,997** 5,465***
Model P-degeri 0,002 0,005 0,003 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

Tabloda ele alinan doért modelde anlamlidir. Ayrica Model 1 ve Model 2’de YKKS

%95 seviyesinde anlamlidir. Modellerin 6rneklemi tanimlamasinda en yiiksek R? degeri

%2,5’tur.

Tablo.4.36. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Olmasi ile KPV Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,00** 0,03 -0,01** 0,20 -0,02** 0,01 -0,01** 0,04
UYKV 0,004** | 0,030 0,002 0,21 0,003 0,187 0,003 0,17
Firma Biiytkligi 0,001** 0,02 0,001** 0,002 0,001** 0,004
Ulke Yok Yok Var X Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var XX
R? (diizeltilmis) 0,440% 0,860% 2,557% 2,770%
F 4,719** 4,239** 3,450** 6,320***
Model P-degeri ,030° ,015° ,001° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.
X Sadece Tiirkiye %95 seviyesinde anlaml1 ve katsayis1 pozitiftir.
xx Sadece tek katmanli %99 seviyesinde anlamli ve katsayis1 pozitiftir.
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Tabloda da goriildigi tlizere farkli seviyelerde olsada dort modelin F degeride
anlamlidir. UYKV Kkatsayist Model 1°de anlamli ve pozitif katsayrya sahiptir. UYKS
degiskenlerinin ele alindig1 modellere benzer sekilde Model 3’te Tiirkiye %95 seviyesinde
anlamli ve katsayisi pozitiftir; Model 4’te ise tek katmanli %99 seviyesinde anlamli ve katsay1

pozitiftir.

Tablo.4.37. Yénetim Kurulunda Kadin Uye Olmas1 ile KPV Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,01***| 0,000 -0,01 0,18 -0,02** 0,01 -0,01* 0,06
YKKV 0,01***| 0,00 0,004** 0,01 0,00 0,12 0,003* 0,08
Firma Biiytikligii 0,001** 0,01 0,001** 0,001 0,001** 0,002
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var X
R? (diizeltilmis) 1,247% 1,492% 2,379% 2,676%
F 10,899** 6,272** 3,120** 5,784***
Model P-degeri 0,001° 0,002° 0,002° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *** ** * jsaretleriyle gosterilmistir.
X Sadece tek katmanlt %95 seviyesinde anlamli ve katsayis1 pozitiftir.

Dort modelinde F degerleri incelendiginde anlamli oldugu goriilmektedir. YKVV

katsayilar1 Modell, Model 2 ve Model 4’te pozitif ve anlamlidir. Firma biiyiikliiglinlin buraya
ele alinan biitiin modellerde oldugu gibi KPV ve YKKV’nin ele alindigr modellerinde pozitif
ve anlamli katsayilara sahip oldugu goriilmektedir. Ayrica Model 4’te tek katmanli %95

seviyesinde anlamli ve katsayis1 pozitiftir.

Tablo.4.38. Ust Yonetimde Kadin Yonetici Oram ile KPV Arasinda lliskiyi Gosteren Regresyon Sonuclar

KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,01*** 0,000 -0,01 0,21 -0,18*** 0,000 -0,01** 0,03
UYKO 0,01 0,21 0,01 0,18 0,009* 0,08 0,01* 0,07
Firma Biytkligi 0,001** 0,012 0,001** 0,001 0,001** 0,002
Ulke Yok Yok Var X Yok
Yon. Kur. Yapist Yok Yok Yok Var XX
R? (diizeltilmis) 0,067% 0,890% 2,735% 2,943%
F 1,568 4,355%* 3,625** 6,663**
Model P-degeri 0,211° 0,013 0,000° 0,000°

%1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, ***, ** * jsaretleriyle gosterilmistir.

x Sadece Tiirkiye %95 seviyesinde anlamli ve katsayisi pozitiftir.

xx Sadece tek katmanlt %99 seviyesinde anlaml ve katsayisi pozitiftir.
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Model 2, Model 3 ve Model 4 anlamlidir. Model 4’te UYKO Kkatsayist %90
seviyesinde anlamlidir ve katsayisi pozitiftir. Ayrica Model 4 6rneklemin %2,9431liik kismini

tanimlamada kullanilabilmektedir.

Tablo.4.39. Yonetim Kurulunda Kadin Uye Oram ile KPV Arasinda iliskiyi Gosteren Regresyon

Sonuclari
KPV
Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Katsay1 | P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg. Katsay1 P-deg.
Sabit (constant) | 0,01***| 0,000 -0,01 0,29 -0,02*** 0,01 -0,01** 0,05
YKKO 0,000 0,48 0,00 0,46 0,00 0,55 0,00 0,50
Firma Biiytikligi 0,001** 0,013 0,001*** 0,001 0,001** 0,002
Ulke Yok Yok Var a/d Yok
Yon. Kur. Yapisi Yok Yok Yok Var X
R? (diizeltilmis) -0,001% 0,637% 2,140% 2,355%
F 0,507 3,221** 2,894** 5,178***
Model P-degeri 0,477 0,041° 0,004° 0,000"

%, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilik, *¥¥, **_* isaretleriyle gosterilmistir.
X Sadece tek katmanlt %95 seviyesinde anlamli ve katsayisi pozitiftir.

Model 2, Model 3 ve Model 4 anlamlidir. YKKO katsayilart higbir modelde anlamli
degildir. Yonetim kurulu yapilarinida dahil ettigimiz Model 4’te firma biiytlikliiglinlin yanisira
sadece tek katmanli yonetim kurulu yapilar1 %95 seviyesinde anlamli ve katsayisi pozitiftir.
Ayrica Model 4, 6rneklemin %2,355’lik kismini1 tanimlamada kullanilabilmektedir.

Tablolar detayli incelendiginde; iist yonetimde ve yonetim kurulunda kadin katilimiyla
ilgili iliskilerin en sik rastlanilan bagimli degisken olarak Kar Payr Verimi 6ne ¢ikmaktadir.
KPV ile iist yonetim kadin yonetici oranit ve yonetim kurulu kadmn iiye orami degiskeni
disindaki tiim kadin katilimi degiskenleri arasinda gozlemlenen iliskilerin katsayilar1 pozitif

ve anlamhidir. YKKO degiskeniyle arasindaki iliskilere ait katsayilar anlamli degildir.

4.12. Regresyon Analizlerine Ait Bulgular

Regresyon analizi sonuglarimi 6zetlemek istersek; iist yonetimlerde kadin yonetici
sayisinin yiiksek oldugu firmalarin en son dagittigi kar paylari, piyasa degerinin defter
degerine oran1 ve kar pay1 verimi oranlarinin yiliksek oldugunu gosterdigi sdylenebilir. Ayrica
ist yonetimde kadin yonetici sayisindaki artig {ilke ve yonetim kurulu yapisi boyutuyla
birlikte ele alindiginda da kar pay1 verimindeki artis siirmektedir.

Kadi katilmuyla ilgili olarak ele aldigimiz bir bagka degisken olan iist yonetimde
kadin yonetici olmasi durumunda da Kar Payr Verimi’ndeki artig goriilmektedir. Kar Pay1

Verimi'nin st yonetimindeki kadin yonetici oranina bagh iliski incelendiginde anlamli
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sonuca ulagilamamistir ancak modele tilke ve yonetim kurulu yapisi boyutu eklendiginde
pozitif iligki gdstermeye baslamistir.

Ust yonetimde kadm ydneticilerin sayis1 yiiksekliginin pozitif etki yarattigi bir baska
performans ol¢iisii; piyasa temelli performans 6lgiisii olarak ele alinan piyasa degerinin defter
degerine oranidir. Elde edilen analiz bulgularina gore; kadin ydnetici sayisi yiiksek olan
firmalar az olan firmalara gore piyasada kaydi degerlerinden daha yiliksek bir fiyatla
degerlenmislerdir.

Analiz sonuglar1 sadece kadin yoneticilerin degil; kadin yonetim kurulu iiyelerinin de
performans Olgiilerini etkiledigini gostermistir. Calismada muhasebe temelli performans
dlciisii olarak kabul edilen Oz Kaynak Verimliligi Oraninin (ROE) yénetim kurulunda kadin
tiyeye yer verilmesi durumunda arttigi gériilmiistiir. Yonetim kurullarinda kadin {iye olmasi
durumunun firmanin Kar Payr Verimliligi’nde yarattig1 pozitif etki, firma biyiikliigii boyutu
ve yonetim kurulu yapist boyutu ile birlikte ele alindiginda da devam ettirdigi analiz
sonucunda ortaya ¢ikan bulgulardandir. Kar Pay1 Verimi; firmanin her yil, fiyatinin yiizde
kacin1 kar payi olarak 6dedigini gosterdigine gore; yonetim kurullarinda kadin iiyeye yer
veren firmalara ait hisse senetleri satin alindiginda kar payr 6demeleri ile hisse senedine
0dediginiz bedelin daha yiiksek bir kismin1 geri alacaginiz anlamina gelmektedir.

Kadinlarin firmalarda st diizey yonetici ve yonetim kurulu {iyesi oldugu firmalarda
ele alinan performans olgiileri tizerinde ne gibi bir etki yarattigi regresyon analizi ile ortaya

konularak yukarida 6zetlenmistir.
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SONUC

Calismada, EuroMed ortakligina iiye 7 iilkede kadin istihdamina daha ¢ok yer verildigi
diistiniilen donemsel ve donemsel olmayan tiikketici mal ve hizmetleri sektorlerinde faaliyet
gosteren calismaya elverigli 843 firmada iist yonetimlerinde ve yonetim kurullarinda kadin
bulunmasinin firmalarin finansal performans degerlerini etkileyip etkilemedigi aragtirilmistir.
Ekim 2016 — Subat 2017 tarihleri arasinda derlenen verilerden yararlanilarak gerceklestirilen
analizlerde firmalarda kadinlarin karar alma kadrolarinda sayica daha onceki calismalari
destekler nitelikteki azlig1 dikkat ¢ekmektedir.

Konuyla ilgili ge¢mis literatiir incelenerek, kadinlarin varliginin firma finansal
performansina  etkisinin  bulunup  bulunmadiginm1  belirlemek amaciyla modeller
olusturulmustur. Olusturulan modellerde bagimli degisken olarak performans oOlgiitleri yer
alirken, bagimsiz degiskenler olarak; iist yonetimde ve yonetim kurullarinda kadinlarin sayisi,
orani ve var olup olmamasmi temsil eden kadin katilimi degiskenleri ele alinmustir.
Modellerin analiz uygulamasina gecilmeden Once tanimlayict istatistikler hesaplanarak
firmalarin sergiledikleri fotograf ortaya konulmustur. Bu hesaplamalarda; {ist yonetimde ve
yonetim kurullarinda kadin olan ve olmayan firmalara ait degisken ortalamalarinda anlamli
fark yaratip yaratmadig1 T testi analizleri ile ortaya koyulmaya calisilmig ve anlaml1 sonuglar
ortaya cikaran; firma biiyiikliigii, kar pay1 verimi, en son dagitilan kar pay1 degiskenlerinin
modele dahil edilmesi gerekliligi {izerinde durulmustur. Modellerin kurulmasinda yol
gosterici olmasi adina 6nem tasiyan korelasyon hesaplamalarinda da bagimsiz degiskenlerle
aralarinda korelasyon oldugu goriilen bu ii¢ degisken modele dahil edilmistir. Bunlarin
disinda; firma fiyat kazang orani (son 12 ay), firma 6z kaynaklarinin getirisi (ROE), piyasa
degeri/defter degeri orani (son ¢eyrek) modele giren diger bagimsiz degiskenlerdir.

Calismada performans Olciisti olarak neyin kullanilmasi gerektigine karar verildiken
sonra bu degiskenlerin muhasebe temelli ve piyasa temelli olarak iki boliimde analiz edilmesi
uygun goriilmiistiir. Buna bagh olarak; Oz Kaynak Verimliligi (ROE) ve En Son Dagitilan
Kar Pay1 (ESDKP) muhasebe temelli performans 6l¢iisii olarak arastirmaya dahil edilmistir.
Piyasa temelli performans degiskenleri olarak; Fiyat Kazan¢ Oran1 (F/K), Piyasa
degeri/Defter degeri oran1 ve Kar Pay1 Verimliligi ele alinmistir.

Regresyon uygulamasi sonucunda ortaya ¢ikan bulgulara gore; firmalarda kadin {ist
diizey yonetici ya da kadin yonetim kurulu iiyesi olmasi, performans 6lgiisii olarak ele alinan

Fiyat Kazang¢ Orani lizerinde anlamli herhangi bir etkiye sahip degildir.
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Yapilan biitiin analizler sonucu; {ist diizey kadin yonetici ve kadin yonetim kurulu
tiyesinin en dikkat ¢ekici etkisi Kar Pay1 Verimi iizerinde goriilmiistiir. Firmalar, hisse senedi
fiyatlarinin ne kadarlik kismini hisse sahiplerine kar pay1 olarak 6dedigi ile iist diizey kadin
yonetici ve kadm yonetim kurulu iiyesinin iliskili oldugu ortaya konulmustur. Ust
yonetimlerinde ve yonetim kurullarinda kadinlara ayrilan koltuk sayilar1 yiiksek olan firmalar
daha yiiksek Kar Pay1 Verimi ortaya koymaktadirlar.

Muhasebe temelli performans Olgiileri firmalardaki kadin katilimi degiskenlerinden
etkilenmektedir. Bu etki firma Oz Kaynak Getirisi’nde (firma sermayesine karsilik elde edilen
net kar); yonetim kurulunda kadin iiye olup olmamasi durumuyla simirl iken yine kar pay1
dagitimini ele alan En Son Dagitilan Kar Payi 6l¢iisiinde, yonetim kurullarinda kadin iiye olup
olmamasi durumu disinda iist yonetimde bulunan kadin yonetici sayisi ve yonetim kurulunda
kadin {iye orani firma biiyiikliigli (hisse senedi sayis1 X dolagimdaki hisse senedi sayist)
boyutuyla birlikte ele alindiginda iliskili hale geldigi goriillmektedir.

Firmalarin kar pay1 politikalari tizerinde kadinlarin etkisi oldugu tezi ¢alisma bulgulari
dogrultusunda destenmektedir. Konuyla ilgi benzer bir ¢alisma (Byoun vd., 2016), bu
calismanin sonuglartyla paralellik gostermektedir. Literatiirde yer alan s6z konusu calisma;
yoneticiler ve hissedarlar arasindaki en onemli ¢atigmalardan biri olan kar pay1 politikasinin
yonetim kurulu yapisina bagli olarak degisiklik gosterip gostermedigini incelemistir ve
cesitlendirilmis yonetim kurullarinin daha yiliksek oranda kar payr dagittigi sonucuna
ulagmistir. Kadinlarin ve azinliklarin farkli 6zellikleri ve ge¢misleri gz oniine alindiginda,
kadin yoneticilerin kar payi politikasi lizerinde farkl etkilerinin olmasi beklenecegini savunan
calismada yonetim kurulu farkliliklarinin kar payr 6deme politikast lizerinde 6nemli ve
olumlu etkileri oldugunu teyit edilmektedir.

Daha yiiksek kar payr dagitiminin firmayi1 yatirimcilar icin cazip hale getirecegi
sonucuna varmak yanlis olmayacaktir. Ayrica, yonetici ve yatirimcilar arasinda catisma
konusu olan kar payr politikasinda; kadinlarin etkisiyle ibrenin yatirimcilardan yone
dondiiglinii gormek firmanin imaj1 i¢in olumlu yansimalar yaratacag diisiiniilmektedir.

Elde edilen sonuglar ¢esitli finansal performans olgiileri ile kadin yonetici ve yonetim
kurulu iiyesi arasindaki iliskiyi ortaya koyarken; esit temsiliyetin yatirimcilar tarafindan
dikkate alinmasi, yatirrm kararlarina iliskin beklentilerin degerlendirilmesinde kullanilmasi
miimkiindiir.

Calisma orjinalligini literatiirde yer alan benzer calismalardan farkli bir 6érnekleme
sahip olmasindan almaktadir. Calismada elde edilen bulgularin; kadin temsiliyeti ve firma

performansi konusu iizerinde ¢alisacak arastirmacilar, sivil toplum kuruluslari, yoneticiler,
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bireysel ve kurumsal yatirimcilar i¢in aydinlatict olacagi ve benzer ¢alismalara 151k tutacagi

diistiniilmektedir.
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EK 1- MODELLERDE KULLANILAN DEGISKENLER VE KURULAN MODELLER

Modellerde kullanilan degisken kodlarinin agik isimleri su sekildedir:
ROE = Firma Oz Kaynaklarin Getirisi

ESDKP = En Son Dagitilan Kar Pay1

KPV  =Kar Pay1 Verimi

FIK = Fiyat Kazang Orani (son 12 ay)

PD/DD = Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani (son ¢eyrek)
UYKS = Ust Yonetim Kadin Sayist

YKKS = Yo6netim Kurulu Kadin Sayisi

UYKV = Ust Yénetim Kadin Var

YKKV = Yo6netim Kurulu Kadin Var

UYKO = Ust Yénetim Kadm Orani

YKKO = Yo6netim Kurulu kadin Orant

FB = Firma Biyukligi

UD = Ulke Degiskenleri

YKY = Yonetim Kurulu Yapisi

Muhasebe temelli performans degiskenleri i¢in modeller:
Bagimli degisken olarak ROE’nin kabul edildigi modeller;
ROE =B+ B. UYKS + €

ROE = Bo+ B: UYKS + B:FB + €

ROE = Bot+ B UYKS + B.FB +f:UD + €

ROE = Bo+ 1 UYKS + BFB + B:YKY + €

ROE = fot f1 YKKS + €

ROE = Bot+ f: YKKS + BFB + €

ROE = Bo+ B YKKS + B.FB +B:UD + €

ROE = Bot B: YKKS + B FB +BsYKY + €

ROE = Bot+ p: UYKV + €

ROE = Bot+ B1 UYKV + B.FB + €

ROE = Bo+ f: UYKV + B.FB +B:UD + €

ROE = Bot+ B UYKV + B2FB +B:YKY + €

ROE = Bot+ f: YKKV + €



ROE = Bot B: YKKV + B.FB + €

ROE = Bot+ B YKKV + B.FB +:UD + €
ROE = fot B: YKKV + BFB +B:YKY + €
ROE = Bot+ p: UYKO + €

ROE = Bot+ B1 UYKO + BFB + €

ROE = Bo+ f: UYKO + B.FB +B:UD + €
ROE = Bot+ f: UYKO + B:FB +B:YKY + €
ROE = ot B: YKKO + €

ROE = fot B: YKKO + B.FB + €

ROE = Bo+ B YKKO + B.FB + B:UD + €
ROE = fot B: YKKO + B2FB + fsYKY + €

Bagimh degisken olarak ESDKP’nin kabul edildigi modeller;
ESDKP = Bot p: UYKS + €

ESDKP = Bot+ B: UYKS + B:FB + €

ESDKP = Bot+ B: UYKS + BFB + B:UD + €
ESDKP = Bot+ B: UYKS + B2FB + B:YKY + €
ESDKP = o+ B YKKS + €

ESDKP = Bo+ B: YKKS + BFB + €

ESDKP = Bot+ B: YKKS + BFB + B:UD + €
ESDKP = Bot+ B: YKKS + BFB +f:YKY + €
ESDKP = Bot+ B: UYKV + €

ESDKP = Bo+ B: UYKV + B:FB + €

ESDKP = Bot+ B: UYKV + BFB + BsUD + €
ESDKP = Bot B: UYKV + BFB + B:YKY + €
ESDKP = Bot f: YKKV + €

ESDKP = Bot p: YKKV + B:FB + €

ESDKP = Bot+ B: YKKV + BFB + B:UD + €
ESDKP = Bot+ B: YKKV + BFB + B:YKY + €
ESDKP = Bo+ p: UYKO + €

ESDKP = Bo+ B: UYKO + B:FB + €

ESDKP = Bot+ B1 UYKO + BFB +B:UD + €
ESDKP = Bot+ B: UYKO + BFB +B:YKY + €
ESDKP = Bot f: YKKO + €
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ESDKP = ot B YKKO + B:FB + €
ESDKP = Bot+ B: YKKO + B.FB + BSUD + €
ESDKP = Bot B YKKO + B:FB + sYKY + €

Piyasa temelli performans degiskenleri i¢cin modeller:
Bagimh degisken olarak KPV’nin kabul edildigi modeller;
KPV = Bo+ p: UYKS + €

KPV = Bot+ B UYKS + B.FB + €

KPV = Bot B UYKS + B.FB + B:UD + €
KPV = Bot+ B: UYKS + B2FB + B:sYKY + €
KPV = Bot+ p1 YKKS + €

KPV = Bo+ B: YKKS + B-FB + €

KPV = Bot+ B: YKKS + BFB + B:UD + €
KPV = Bo+ B: YKKS + B2FB + B YKY + €
KPV = Bot+ f: UYKV + €

KPV = Bot B UYKV + BFB + €

KPV = Bot B UYKV + BFB + B:UD + €
KPV = Bot Br UYKV + BFB + B YKY + €
KPV = ot B: YKKV + €

KPV = Bo+ B: YKKV + BoFB + €

KPV = Bot+ B: YKKV + B2FB + B:UD + €
KPV = o+ B: YKKV + BFB + B YKY + €
KPV = Bot B UYKO + €

KPV = Bot+ B UYKO + B.FB + €

KPV = Bot B UYKO + BFB + B:UD + €
KPV = Bot+ B: UYKO + B2FB + B:YKY + €
KPV = Bot+ B1 YKKO + €

KPV = Bo+ B: YKKO + BoFB + €

KPV = Bot B YKKO + BFB + B:UD + €
KPV = o+ B: YKKO + BFB + BYKY + €

Bagimh degisken olarak F/K’nin kabul edildigi modeller;
FIK = Bot B: UYKS + €
FIK = Bo+ B UYKS + B.FB + €
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F/IK = Bot+ B: UYKS + BFB + B:UD + €
FIK = Bot B UYKS + BFB + B:YKY + €
FIK = Bot+ B YKKS + €

F/K = Bot+ pr YKKS + BFB + €

F/IK = Bo+ B YKKS + B2FB + BsUD + €
F/K = Bo+ B: YKKS + BFB + BsYKY + €
FIK = Bot B: UYKV + €

FIK = Bot B UYKV + BFB + €

F/IK = Bot+ B UYKV + BFB + B:UD + €
FIK = Bot B UYKV + BoFB + B YKY + €
F/IK = Bot Br YKKV + €

F/IK = Bot f1 YKKV + :FB + €

F/IK = Bot+ B: YKKV + B2FB + B:UD + €
F/IK = Bot+ B YKKV + B2FB + B YKY + €
FIK = Bot B UYKO + €

F/IK = Bot B UYKO + BFB + €

F/IK = Bot+ B: UYKO + B.FB + B:UD + €
FIK = Bot B UYKO + BoFB + BaYKY + €
F/K = Bo+ p: YKKO + €

F/IK = Bot+ f1 YKKO + B:FB + €

F/IK = Bot+ B1 YKKO + BFB + BsUD + €
F/IK = Bot f1 YKKO + B2FB + BsYKY + €

Bagimh degisken olarak PD/DD’nin kabul edildigi modeller;

PD/DD = ot f: UYKS + €
PD/DD = Bot B: UYKS + p:FB + €

PD/DD = Bot 1 UYKS + B2FB + BsUD + €
PD/DD = Bot+ P: UYKS + BFB + BsYKY + €

PD/DD = Pot fr YKKS + €
PD/DD = Bo+ Bl YKKS + BzFB + €

PD/DD = Bot+ f: YKKS + BFB + B:UD + €
PD/DD = Bo+ Bl YKKS + BzFB +B3YKY + €

PD/DD = Bot+ f: UYKV + €
PD/DD = Bo+ Bl UYKV + BzFB + €
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PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD
PD/DD

= Bot+ B: UYKV + BFB + fsUD + €
= Bot+ B UYKV + B2FB + B YKY + €
= Bo+ P1 YKKV + €

= Bo+ B1 YKKV + BFB + €

= Bot+ B YKKV + B.FB +B:UD + €

= Bot P1 YKKV + BFB + BsYKY + €
=B+ B UYKO + €

= Bot B UYKO + BFB + €

= Bot+ B1 UYKO + BFB +BsUD + €

= Bot+ B UYKO + B:FB +B:sYKY + €
= Bo+ P1 YKKO + €

= Bot B YKKO + BFB + €

= Bot B: YKKO + B:FB + B:UD + €
= Bot+ B: YKKO + BFB + s YKY + €
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