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ONSOZ

Bu tez ¢alismasi, “Yonetim Kurulu Cinsiyet Cesitliliginin ve Digsal Soklarin
Kurumsal Performansa Etkisi: Borsa Istanbul Ornegi” bashigiyla, ydnetim
kurullarindaki cinsiyet ¢esitliliginin kriz donemlerindeki kurumsal performans
tizerindeki etkilerini anlamaya yoOnelik bir aragtirma olarak hazirlanmistir. Calisma,
Ozellikle krizlerin kurumsal yonetisim tizerindeki etkilerini daha iyi anlamak ve bu
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daha anlamli ve kolay hale getirmistir.

Son olarak, bu caligmanin, yonetim kurullarinda cinsiyet ¢esitliligi ile ilgili
arastirmalara katki saglamasin1 ve gelecekte yapilacak calismalara ilham vermesini
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oldugumu belirtmek isterim.
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Bu ¢alisma, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin kriz donemlerindeki kurumsal
performans {izerindeki etkilerini degerlendirmek amaciyla gergeklestirilmistir.
Arastirma kapsaminda, 2008 Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi
iki bliyiik belirsizlik donemi ele alinmis, yonetim kurullarinda kadin temsiliyetinin
finansal gostergeler iizerindeki etkileri incelenmistir. Calismada, Borsa Istanbul’da
faaliyet gosteren ve 2008-2021 yillar1 arasinda islem goren sirketlerden elde edilen panel

veriler kullanilmistir.

Arastirmanin bagimsiz degiskeni, yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi olarak
belirlenmistir ve bu ¢esitlilik, yonetim kurullarindaki kadin iiyelerin toplam {iyelere
orani ile 6l¢iilmiistiir. Bagimli degiskenler ise kurumsal performansi temsil eden aktif
karlilik (ROA) ar-ge, bor¢ ve biiyiiklik gibi finansal gostergelerden olusmaktadir.
Analizde, sabit etkiler ve rastgele etkiler modelleri kullanilarak kriz donemlerinin

etkileri ayr1 ayr1 degerlendirilmistir.

Aragtirma sonuglari, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin kriz donemlerinde
finansal performansa anlamli katkilar sundugunu gostermektedir. Ozellikle COVID-19
Pandemisi doneminde, kadin temsiliyetinin sirketlerin stratejik dayanikliligini artirdig:
ve ESG (gevresel, sosyal ve yonetisim) politikalarinin uygulanmasinda kritik bir rol
oynadig1r bulunmustur. Ancak, 2008 Kiiresel Finansal Krizi doneminde, cinsiyet
cesitliliginin  etkisinin  smirli  oldugu goézlemlenmistir. Bu durum, krizlerin
dinamiklerinin farkliligt ve sirketlerin yonetisim yapilarindaki eksikliklerle

iliskilendirilmektedir.

Bu ¢alisma, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin kriz donemlerinde sirketlerin
finansal performansi tizerindeki etkilerini ele alarak hem teorik hem de uygulamali
literatiire katki saglamay1 hedeflemektedir. Elde edilen bulgular, kriz donemlerinde daha

kapsayici yonetim politikalarinin benimsenmesinin énemini vurgulamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kadin Temsilci; Aktif Karlilik; ESG Politikalar; Digsal Soklar;

Pandemi



ABSTRACT

This study aims to evaluate the impact of board gender diversity on corporate
performance during crisis periods. The research focuses on two major periods of
uncertainty: the 2008 Global Financial Crisis and the 2020 COVID-19 Pandemic. It
examines the effects of female representation on financial indicators within boards of
directors. Panel data obtained from companies listed on Borsa Istanbul, covering the

period from 2008 to 2021, were used in the analysis.

The independent variable of the study is identified as board gender diversity,
measured by the proportion of female members to the total number of board members.
The dependent variables include financial indicators representing corporate
performance, such as return on assets (ROA), research and development (R&D), debt
ratio, and firm size. The analysis employs both fixed effects and random effects models
to separately evaluate the impacts of crisis periods.

The findings reveal that board gender diversity has a significant positive impact
on financial performance during crisis periods. Specifically, during the COVID-19
Pandemic, female representation was found to enhance the strategic resilience of
companies and play a critical role in the implementation of environmental, social, and
governance (ESG) policies. However, the impact of gender diversity was found to be
limited during the 2008 Global Financial Crisis, which may be attributed to differences

in the dynamics of these crises and governance structure shortcomings.

This study seeks to contribute to both theoretical and applied literature by
examining the influence of board gender diversity on corporate performance during
crisis periods. The findings underline the importance of adopting more inclusive

governance policies in times of crisis.

Keywords: Female Representation; Return on Assets; ESG Policies; External Shocks;

Pandemic
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ARASTIRMANIN KONUSU

Bu arastirma, yonetim kurulu cinsiyet cesitliliginin sirketlerin finansal
performansi iizerindeki etkilerini, 6zellikle kriz donemleri baglaminda incelemektedir.
2008 Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi belirsizlik
donemlerinde kadin yoneticilerin yonetim kurullarindaki temsiliyetinin sirketlerin
stratejik karar alma sliregleri ve finansal dayanikliligi iizerindeki rolii
degerlendirilmistir. Calismada, Borsa Istanbul’da islem géren 456 sirketin 2008-2021
yillarma ait verileri kullanilarak, yénetim kurulu cinsiyet cesitliliginin aktif karlilik
(ROA) tizerindeki etkisi panel veri analizi yontemiyle analiz edilmis, ayrica sirket
biiylikliigii, borg orani ve yonetim kurulu biiyiikligii gibi kontrol degiskenleri de modele

dahil edilmistir.

ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Kurumsal yonetimde cinsiyet cesitliliginin sirketlerin stratejik karar alma
stiregleri ve performanslar1 tizerindeki etkisi hem akademik hem de pratik diizeyde
giderek artan bir ilgi gormektedir. Bu ¢calisma, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin kriz
donemlerindeki kurumsal performansa olan etkisini incelemeyi amaglamaktadir. 2008
Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi biiyiik ekonomik belirsizlik
donemleri, sirketlerin finansal dayanikliliklarini test eden kritik siirecler olmustur. Bu
baglamda, yonetim kurullarindaki kadin temsilinin kriz yonetimi, risk algis1 ve finansal
istikrar tizerindeki potansiyel etkileri, literatiirde derinlemesine ele alinmasi gereken

onemli bir konu olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Bu aragtirma, gelismekte olan piyasalardan biri olan Tiirkiye’de, Borsa
Istanbul’da (BIST) islem goren sirketler dzelinde cinsiyet gesitliligi ve finansal
performans arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Mevcut caligmalarin biiyiik bir kismi
gelismis iilkelerde yiiriitiilmiis olup, gelismekte olan iilkelerdeki yonetim kurulu yapilar
ve cinsiyet ¢esitliliginin etkileri hakkinda sinirli sayida ampirik bulgu bulunmaktadir.
Bu dogrultuda, ¢alismamiz Tiirkiye baglaminda yapilan ¢alismalara katki saglamay1

hedeflemektedir.
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ARASTIRMANIN YONTEMI

Bu c¢alisma, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin 2008 Kiiresel Finansal Krizi
(GFC) ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi iki biiyiik kriz doneminde sirketlerin finansal
performansi {izerindeki etkilerini incelemeyi amaglayan nicel bir arastirmadir.
Arastirmanin odagi, kriz donemlerinde yonetim kurullarindaki kadin temsiliyetinin
sirketlerin stratejik dayaniklilig1 ve karlili1 iizerindeki roliinii anlamaktir. Calismada,
Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren sirketlere ait 2008-2021 dénemini kapsayan panel
veri seti kullanilarak yonetim kurulu cinsiyet gesitliliginin aktif karlilik-ROA tizerindeki

etkisi analiz edilmistir.

Panel veri analizi, zaman serileri ve kesit verilerini birlestirerek degiskenler
arasindaki iligkilerin daha saglam bir sekilde test edilmesine olanak tanir. Bu yontem,
g6z ard1 edilen degiskenlerin etkisini kontrol etme avantaji sunarak daha giivenilir
sonuglar elde edilmesini saglar (Hsiao 2007). Arastirma kapsaminda kullanilan
modelde, bagimsiz degisken olarak yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi ele alinmuis,
kontrol degiskenleri olarak sirket biiytikliigii ve borg oran1 gibi faktorler dahil edilmistir.
Bu kapsamli yaklasim, kriz donemlerinin finansal performans tizerindeki farkli etkilerini

detayl1 bir bicimde analiz etmeyi miimkiin kilmistir.

ARASTIRMA SORULARI

Sirketlerin finansal performansini etkileyen yonetim faktorleri arasinda yonetim
kurulu cinsiyet c¢esitliligi onemli bir yere sahiptir. Literatiirde, cinsiyet ¢esitliliginin
karar alma stireclerini iyilestirdigi, stratejik esneklik sagladigi ve daha genis bir bakis
acist sundugu siklikla belirtilmektedir (Campbell ve Minguez-Vera 2008; Kilic ve
Kuzey 2016). Ancak, cinsiyet ¢esitliliginin finansal performans lizerindeki etkileri kriz
donemleri baglaminda yeterince arastirilmamustir. Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal
Krizi (GFC) ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi belirsizlik donemlerinde, yonetim
kurulu yapilarinin sirketlerin stratejik dayaniklilig: tizerindeki etkilerini anlamak 6nem

arz etmektedir.
Bu baglamda, asagidaki sorular arastirmanin problematigini olusturmaktadir:

° Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi, sirketlerin finansal performansini

pozitif yonde etkiler mi?
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° Dissal Sok donemlerinde (GFC ve COVID-19), yonetim kurulu cinsiyet
cesitliligi sirketlerin dayanikliligina katki saglar mi1?

° Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi ile finansal performans arasindaki

iligki, sirket biiyiikliigii ve borg¢ orani gibi kontrol degiskenleriyle nasil sekillenir?

Bu sorunlar hem akademik literatiir hem de uygulamali yonetisim politikalar1
acisindan 6nem tagimaktadir. Arastirmanin amaci, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin
dissal sok donemlerinde finansal performans iizerindeki etkilerini anlamak ve bu konuda

literatiire katkida bulunmaktir.

EVREN VE ORNEKLEM

Bu aragtirmanin evreni, 2008-2021 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da (BIST)
islem goren sirketlerden olugsmaktadir. BIST, Tiirkiye’ nin sermaye piyasasinin merkezi
olarak farkli sektorlerden bircok sirketi biinyesinde barindirmakta ve Tiirkiye
ekonomisinin genel dinamiklerini yansitmaktadir. Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi
ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi iki biiylik kriz donemine odaklanilarak, sirketlerin
yonetim kurulu cinsiyet cesitliliginin finansal performansa etkileri degerlendirilmistir.
Y o6netim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, kadin tiyelerin yonetim kurullarindaki temsili olarak
tanimlanmis ve kriz donemlerinde sirketlerin stratejik dayanikliliklarina olan etkisini

anlamak i¢in ele alinmistir.

KAPSAM VE SINIRLILIKLAR

Bu arastirma, 2008 Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi
iki biiytlik kriz doneminde yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin BIST te islem gdren
sirketlerin finansal performansi {izerindeki etkilerini incelemeyi amaglamaktadir.
Aragtirma, 2008-2021 yillar1 arasinda faaliyet gosteren ve finansal verilerine eksiksiz
erisilebilen 456 sirketi kapsamaktadir. Calismada, aktif karlilik bagimli degisken olarak
ele alinmis, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi ise kadin iiyelerin toplam iiyelere orant

tizerinden bagimsiz degisken olarak analiz edilmistir.
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ONCEKI CALISMALAR

Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi, son yillarda hem akademik hem de
profesyonel cevrelerde dikkat ¢eken bir arastirma alani olmustur. Cesitliligin sirket
performansi lizerindeki etkilerini anlamaya yonelik ¢alismalar, genellikle etik, stratejik
karar alma ve finansal gostergelerle iliskili sonuglara odaklanmistir. Campbell ve
Minguez-Vera (2008), yonetim kurullarinda kadin temsiliyetinin daha yenilik¢i ve
kapsayict  kararlarin  alinmasmi  sagladigini, dolayisiyla sirketlerin  stratejik
dayanikliligini artirdigini belirtmistir. Bu c¢alisma, 6zellikle ¢esitliligin karar alma
stireclerini daha seffaf hale getirdigini ve farkli bakis acilariyla zenginlestirdigini

gostermektedir.

Kadin yoéneticilerin varligi, sirketlerin finansal sonuglari {izerinde dogrudan bir
etkiye sahip olabilir. Adams ve Ferreira (2009), cinsiyet cesitliliginin etik yonetim
stireglerini giiclendirdigini ve bdylece sirketlerin uzun vadeli performansini artirdigini
One stirmiistlir. Benzer bir bigimde, Reguera-Alvarado vd. (2015), cinsiyet ¢esitliligi ile
aktif karlihk (ROA) arasinda pozitif bir iliski bulmustur. Ozellikle kriz dénemlerinde,
kadin ydneticilerin empati ve risk yonetimi becerileri, sirketlerin dayanikliligim

artirmada kritik bir rol oynamaktadir (Bear vd. 2010).

Cinsiyet cesitliligi, stratejik karar alma siireclerinde daha yaratic1 ve yenilikgi
yaklagimlari tegvik edebilir. Isidro ve Sobral (2014), kadin yoneticilerin etik karar alma
stireglerine katki sagladigini ve bu durumun sirketlerin siirdiiriilebilirlik stratejilerini
gelistirmesine yardimci oldugunu vurgulamigtir. Calismada, kadin tyelerin karar
sireclerine getirdigi ¢esitlilik sayesinde sirketlerin kriz donemlerinde daha hizli ve etkili

stratejiler gelistirdigi gosterilmistir.

Yonetim kurullarindaki kadin temsili, sirketlerin paydas yonetimi ve kurumsal
sosyal sorumluluk (KSS) politikalarini gelistirme kapasitesini de artirabilir (Galbreath
2016). Bu baglamda, kadin liderlerin sosyal sorumluluk projelerine daha fazla 6nem
verdigi ve bu projelerin sirketlerin itibarini artirdigr goriilmistiir. Ayni sekilde, Yap vd.
(2017), kadin yoneticilerin yatirimci glivenini artirarak finansal performansa dolayl

katkilar sundugunu ifade etmistir.

Cesitliligin etkileri, sektorler ve bolgeler arasinda farklilik gosterebilir. Velte

(2017), Almanya’da yaptig1 bir calismada, ESG performansi yiiksek olan sirketlerin
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kadin temsiliyetini artirma egiliminde oldugunu bulmustur. Ancak, bu iliskinin finansal
sektor gibi diizenlemelere daha bagimli sektorlerde daha belirgin oldugu belirtilmistir.
Tiirkiye baglaminda, Ataiinal ve Aybars (2018), Borsa Istanbul sirketlerinde ydnetim
kurulu ¢esitliliginin sektorel dinamiklere gore farkli etkiler sundugunu ortaya

koymustur.

Cinsiyet ¢esitliligi, kriz donemlerinde stratejik dayanikliligi artirabilir. Campbell
ve Minguez-Vera (2008), kadin yoneticilerin farkli risk algilarina sahip oldugunu ve bu
durumun kriz dénemlerinde daha dengeli kararlar alinmasini sagladigini vurgulamaistir.
Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi gibi finansal calkanti dénemlerinde, kadin
temsiliyetinin sirketlerin bor¢glanma maliyetlerini azalttig1 ve risk yonetimi siire¢lerini

tyilestirdigi bulunmustur (Adams ve Ferreira 2009).

COVID-19 Pandemisi doneminde yapilan ¢alismalarda da benzer sonuglar elde
edilmistir. Nicola vd. (2020), kadin yoneticilerin kriz donemlerinde sirketlerin ¢evresel,
sosyal ve yonetisim (ESG) politikalarini etkin bir bi¢imde uygulamalarina katkida
bulundugunu belirtmistir. Bu katki, 6zellikle pandeminin sosyal ve ekonomik etkilerinin

hafifletilmesinde 6nemli bir rol oynamistir (Chen vd. 2023).

Son yillarda cinsiyet ¢esitliligi, yalnizca finansal performans iizerinde degil, ayni
zamanda ESG (¢evresel, sosyal ve yonetisim) performans lizerinde de 6nemli bir etkiye
sahip bir faktor olarak one c¢ikmistir. Hwang vd. (2021), ESG performansinin kriz
donemlerinde sirketlerin dayamikliligini artirdigina ve kadin yoneticilerin ESG
politikalariin etkin uygulanmasinda 6nemli bir rol oynadigina dikkat ¢ekmistir. Bu
durum, ozellikle pandeminin getirdigi belirsizlikler ve sosyal zorluklar baglaminda

bliyiik 6nem tagimaktadir.

Kadin yoneticilerin, ESG faaliyetlerini uygulama konusundaki iistiin becerileri,
onlarin toplumsal sorumluluk ve siirdiiriilebilirlik konularma olan hassasiyetlerinden
kaynaklanabilir (Bahadori vd. 2021). Ozellikle enerji ve teknoloji gibi
sirdiiriilebilirligin  kritik 6neme sahip oldugu sektorlerde, kadin liderlerin ESG
politikalarina liderlik ettigi ve bu siireclerde daha etkili sonuclar elde edildigi

gbzlemlenmistir (Chen vd. 2023).

Tiirkiye baglaminda yapilan arastirmalar, cinsiyet cesitliliginin sirketlerin
finansal performans: iizerindeki etkilerini degerlendirmeye odaklanmistir. Calis vd.

(2020), Borsa Istanbul sirketlerinde kadin temsiliyetinin finansal gostergeler iizerinde
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pozitif etkiler sundugunu gostermistir. Ancak bu etkinin, sanayi sektoriinde daha

belirgin oldugu, hizmet ve finans sektorlerinde ise sinirl kaldig1 belirtilmistir.

Ataiinal ve Aybars (2018), kadin ydneticilerin karar alma siireglerine getirdigi
farkli bakis agilar1 sayesinde, 6zellikle piyasa dalgalanmalarinin yasandigi donemlerde
sirketlerin esnekligini artirdigin1 ifade etmistir. Tiirkiye'deki g¢alismalarin bir¢ogu,
cesitliligin olumlu etkilerini desteklerken, ayn1 zamanda bu etkinin bazi durumlarda
sinirh kaldigina dikkat ¢ekmistir. Ozellikle, kiigiik ve orta dlgekli isletmelerde kadin

temsiliyetinin etkisinin daha az belirgin oldugu vurgulanmistir (Bozcuk ve Oztas 2018).

Cinsiyet cesitliliginin etkilerini ele alan ¢aligmalarda, bolgesel baglamin 6nemli
bir rol oynadig1 gériilmektedir. Ornegin, Reguera-Alvarado vd. (2015), ispanya’daki
sitketlerde cinsiyet cesitliliginin finansal performans iizerindeki etkilerinin oldukca
giiclii oldugunu bulmustur. Ancak bu etkinin, daha az diizenleyici baskinin oldugu

gelismekte olan piyasalarda farklilagabilecegi belirtilmistir (Maji ve Saha 2021).

Almanya’da yapilan bir baska c¢alismada, ESG performans: yiiksek olan
sirketlerin, yonetim kurullarinda daha fazla kadin iiyeye yer verdigi ve bunun sirket
itibarint olumlu etkiledigi bulunmustur (Velte 2017). Tiirkiye gibi gelismekte olan
tilkelerde ise ESG ile cinsiyet ¢esitliligi arasindaki bagm heniiz tam anlamiyla
giiclenmedigi ve bu alanda daha fazla politika ihtiyacinin oldugu belirtilmistir (Kilig¢ ve
Kuzey 2016).

Kadin yoneticilerin kriz donemlerinde oynadigi roller, yonetim kurulu g¢esitliligi
caligmalarinda 6ne ¢ikan bir arastirma alanidir. Campbell ve Minguez-Vera (2008), kriz
donemlerinde kadin yoneticilerin, risk yoOnetimi siireclerini iyilestirerek sirketlerin
stratejik dayanikliligini artirdigini géstermistir. Bu durum, kadinlarin farkli perspektifler

sunabilmesi ve kriz kosullarinda daha uyumlu kararlar alabilmesi ile iliskilendirilmistir.

Ozellikle COVID-19 Pandemisi baglaminda yapilan calismalar, kadin
yoneticilerin liderliginin, sirketlerin sosyal sorumluluk politikalarin1 uygulama
yeteneklerini artirdigini ortaya koymustur (Nicola vd. 2020). Benzer olarak, Hwang vd.
(2021), kadin liderlerin kriz donemlerinde toplumsal etkiyi 6n planda tutan daha
kapsayicr stratejiler gelistirdigini belirtmistir. Bu, ESG performansina yonelik artan

taleplerin karsilanmasinda kadin liderlerin oynadig: kritik rolii vurgulamaktadir.
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Yonetim kurullarinda kadin temsili, yalnizca kriz donemlerinde degil, genel
yonetisim siireclerinde de olumlu etkiler yaratabilir. Adams ve Ferreira (2009), kadin
tiyelerin yonetim kurulu toplantilarina daha diizenli katilim sagladigini ve bu durumun
genel yonetisim kalitesini artirdigini belirtmistir. Ayrica, Bear vd. (2010), kadin liyelerin
sirketlerin etik standartlarin1 giiclendirdigini ve bu durumun sirket itibarina olumlu

yansidigini ifade etmistir.

Tiirkiye baglaminda, Turgut (2006) ve Calis vd. (2020), kadin yoneticilerin
ozellikle kiigiikk ve orta Olgekli isletmelerde kurumsal yonetisim siireclerine katki
sagladigini, ancak bu etkinin daha biiylik 6l¢ekli sirketlerde daha belirgin oldugunu
bulmustur. Yonetim kurulu biiytikliigii ile ¢esitlilik arasindaki iligki de dikkat ¢ekicidir.
Yermack (1996), biiylik yonetim kurullarinda g¢esitliligin artma egiliminde oldugunu,
ancak asir1 biiyiikliigiin iletisim ve koordinasyon zorluklarina yol acabilecegini

belirtmistir.

Freeman’in (1984) paydas teorisi, sirketlerin yalnizca hissedarlarina degil, tiim
paydaslarina deger yaratmasi gerektigini savunur. Bu baglamda, kadin ydneticilerin,
paydas iliskilerini gelistirme konusunda daha etkili oldugu gosterilmistir. Isidro ve
Sobral (2014), kadin tiyelerin, paydas memnuniyetini artiran kararlar almada daha etkili

oldugunu ve bu durumun finansal sonuglara dolayl katkilar sundugunu ifade etmistir.

Tiirkiye’de yapilan calismalarda, kadin yoneticilerin ESG politikalaria
katkilariin yani sira toplumsal algiy: iyilestirdigi ve sirketlerin kurumsal itibarim
artird1g1 vurgulanmustir (Oztiirk ve Gévdere 2010). Ataiinal ve Aybars (2018), 6zellikle
sanayi sektoriinde kadin yoneticilerin paydaslarla daha etkili iletisim kurdugunu ve bu

durumun sirketlerin sosyal sorumluluk politikalarina olumlu yansidigini belirtmistir.

Kadin yoneticilerin risk yonetimi siireclerindeki etkisi, literatiirde siklikla ele
alinan bir diger 6nemli konudur. Bear vd. (2010), kadin yoneticilerin risk algilarinin
erkek meslektaslarina gore daha dengeli oldugunu ve bu durumun kriz dénemlerinde
daha saglikli kararlarin alinmasini sagladigini belirtmistir. Ozellikle finans sektdriinde
yapilan ¢aligmalar, kadin yoneticilerin varliginin sirketlerin finansal risklerini daha iy1

yonetmelerine olanak tanidigin1 gostermistir (Velte 2017).

Stratejik yenilik¢ilik, cinsiyet ¢esitliliginin tesvik ettigi bir diger alan olarak one
cikmaktadir. Yap vd. (2017), kadin yoneticilerin yenilik¢i tirlin gelistirme ve siire¢

tyilestirme projelerinde liderlik rolii listlenerek sirketlerin rekabet avantajini artirdigim
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ifade etmistir. Reguera-Alvarado vd. (2015) ise cinsiyet cesitliliginin Ar-Ge
faaliyetlerini destekledigini ve bu durumun 6zellikle teknoloji sektdriinde pozitif etkiler

yarattigini belirtmistir.

Cinsiyet cesitliligi ile finansal performans arasindaki iliski, gelismis ve
gelismekte olan piyasalar arasinda farklilik gdosterebilir. Maji ve Saha (2021),
Hindistan’da yaptiklar1 bir ¢alismada, kadin ydneticilerin sirketlerin piyasa degerini
artirdigini, ancak bu etkinin sirketlerin bulundugu sektore gore degisebilecegini
bulmuslardir. Benzer bir sekilde, Bahadori vd. (2021), gelismekte olan iilkelerde kadin
temsiliyetinin finansal performansa olan katkisinin genellikle ESG politikalarinin

etkinligine bagl oldugunu ifade etmistir.

Tiirkiye baglaminda, Bozcuk ve Oztas (2018), sanayi sektdriinde kadin
yoneticilerin finansal performans tizerindeki pozitif etkilerini vurgulamis, ancak hizmet
sektorlinde bu etkinin daha sinirli kaldigini belirtmistir. Ayrica, Calis vd. (2020), Borsa
Istanbul’da faaliyet gosteren sirketlerin, kadin yoneticilerin sayisini artirarak kriz

donemlerinde daha yiiksek bir performans sergiledigini géstermistir.

Kadin yoneticiler, sirketlerin uzun vadeli stratejik hedeflerini belirlemede 6nemli
roller iistlenebilir. Hwang vd. (2021), kadin liderlerin ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve
toplumsal sorumluluk konularina olan duyarhiliginin, sirketlerin bu alanlardaki
performanslarini artirdigini ifade etmistir. Ozellikle COVID-19 Pandemisi baglaminda,
kadin yoneticilerin siirdiiriilebilirlik politikalarin1 uygulamada daha etkili oldugu

goriilmiistiir (Nicola vd. 2020).

Freeman’in (1984) paydas teorisine dayanan calismalarda, kadin liderlerin
sirketlerin paydas iliskilerini gii¢lendirdigi ve bu durumun hem finansal hem de sosyal
performansa katki sagladigi belirtilmistir (Galbreath 2016). Tiirkiye baglaminda, Oztiirk
ve Govdere (2010), kadin yoneticilerin yer aldig1 yonetim kurullarinin toplumsal algiy1

olumlu etkiledigini ve bunun sirketlerin piyasa degerine yansidigini géstermistir.

GIRIiS
Kurumsal performans, bir isletmenin stratejik hedeflerine ulasma kapasitesini

degerlendiren hem finansal hem de finansal olmayan gostergeleri igeren ¢cok boyutlu bir

kavramdir. Sirketlerin basarisini belirleyen en onemli faktorlerden biri yonetisim
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yapilaridir. Bu baglamda, yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi, sirketlerin karar alma
siirecleri ve performans tizerindeki etkileri a¢isindan hem akademik hem de pratik bir
oneme sahiptir (Isidro ve Sobral 2014). Yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, kadin ve
erkek tiyelerin yonetim kurulundaki dengeli temsili anlamina gelir ve sirketlerin stratejik

karar alma siireglerini iyilestirebilecegi one stiriilmektedir (Campbell ve Minguez-Vera
2008).

Yonetim kurullarinda kadin temsilinin artirilmasinin finansal performansa
katkida bulunabilecegi goriisii kapsamli olarak degerlendirilmistir. Ornegin, Kilic ve
Kuzey’in (2016) Tirkiye baglamindaki ¢alismasinda, yonetim kurulu cinsiyet
cesitliliginin firma performansi iizerinde olumlu etkileri oldugu bulunmustur. Benzer
sekilde, Reguera-Alvarado vd. (2015), Ispanya’daki sirketlerde kadin temsiliyetinin
finansal performansi artirdigina dair bulgular sunmustur. Atatinal ve Aybars (2018) ise,
Tiirkiye gibi gelismekte olan piyasalarda bu iliskinin her zaman pozitif olmadigini ve
bazi durumlarda kadin temsilinin Tobin’s Q gibi gdstergeler iizerinde negatif etkiler
gosterebilecegini belirtmigtir. Bu bulgular, sirketlerin faaliyet gosterdigi pazarin
dinamiklerinin cinsiyet gesitliligi ile performans arasindaki iliskiyi sekillendirdigini

gostermektedir.

2008 Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi kriz donemleri,
sirketlerin dayanikliligini test etmis ve yonetim kurullarinin roliinii daha da 6nemli hale
getirmistir. Bu donemlerde, sirketlerin yalmzca finansal performanslart degil, ayni
zamanda stratejik dayanikliliklar1 da smanmistir (Nicola vd. 2020). Calismalar, kriz
donemlerinde cinsiyet ¢esitliliginin stratejik karar alma siireglerini destekleyerek
dayaniklilig1 artirabilecegini gostermektedir (Hwang vd. 2021). Ozellikle ESG
(Cevresel, Sosyal ve Yonetisim) faktorlerinin kriz donemlerinde daha fazla 6nem
kazanmasi, cinsiyet gesitliligi ve siirdiiriilebilirlik politikalar1 arasindaki baglantiy1

giiclendirmistir (Chen vd. 2023; Bahadori vd. 2021).

Gelismekte olan iilkelerde yapilan calismalar da yonetim kurulu cinsiyet
cesitliligi ile finansal performans arasindaki iliskiyi desteklemektedir. Ornegin, Calis vd.
(2020), Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren sirketlerde kadin temsiliyetinin finansal
performans {izerindeki pozitif etkilerini ortaya koymustur. Aym sekilde, Urdiin
Bankalar1 Calismas1 (2018), Urdiin bankacilik sektdriinde cinsiyet cesitliliginin finansal

performans iizerindeki olumlu etkilerini vurgulamistir. Malezya baglaminda yapilan
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diger bir calismada, kadin temsiliyetinin karar alma siireglerini iyilestirdigi ve

performansi artirdig1 bulunmustur (Yap vd. 2017).

Cinsiyet ¢esitliligi, yalnizca finansal basar1 lizerinde degil, ayn1 zamanda sosyal
sorumluluk ve yonetisim pratikleri {izerinde de onemli bir etkiye sahiptir. Isidro ve
Sobral (2014), kadin {iyelerin etik uyum ve sosyal sorumluluk politikalarina énemli
katkilar sundugunu ortaya koymustur. Galbreath (2016) ise, cinsiyet ¢esitliliginin
kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerini destekleyerek dolayli olarak firma
performansini artirabilecegini vurgulamaktadir. Bu baglamda, cinsiyet c¢esitliliginin
yalnizca finansal hedeflere ulagsmay1 degil, ayn1 zamanda sirketlerin toplumsal

sorumluluklarini yerine getirmesini de destekledigi anlagilmaktadir.

Yonetim kurulu cinsiyet gesitliligi, kriz donemlerinde stratejik karar alma
siireclerinde &nemli bir rol oynayabilir. Ornegin, Campbell ve Minguez-Vera (2008),
kadin tiyelerin dahil edilmesinin, kriz donemlerinde daha genis perspektifler sunarak
daha iyi kararlar alinmasini sagladigini belirtmistir. Ayni sekilde, ESG performansinin
kriz donemlerinde sirketlerin dayanikliligini artirdigina dair bulgular, cinsiyet cesitliligi

politikalarinin 6nemini vurgulamaktadir (Hwang vd. 2021; Chen vd. 2023).

Bu calismada, yonetim kurulu cinsiyet cesitliliginin kriz donemlerinde sirket
performansi ilizerindeki etkileri incelenmektedir. Arastirmada, 2008 Kiiresel Finansal
Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi gibi iki biiyiik belirsizlik donemine odaklanilmistir.
Calismanin veri seti, Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren sirketlerden elde edilen panel
verilerden olusmaktadir. Yonetim kurulu cinsiyet c¢esitliligi, kadin {iyelerin toplam
tiyelere orani ile Olgiilmiis ve sirket performansi, aktif karlilik (ROA), ar-ge, borg¢ ve

bliytikliik gibi finansal gostergelerle degerlendirilmistir.

Sonug¢ olarak, bu arastirma, cinsiyet ¢esitliliginin finansal performansa olan
etkilerini kapsamli olarak ele almayr hedeflemektedir. Calismanin bulgularinin,
yonetigim siire¢lerinin daha kapsayici bir bigcimde yeniden yapilandirilmasina ve kriz
donemlerinde stratejik karar alma siireclerinin iyilestirilmesine yonelik katkilar sunmasi

beklenmektedir.
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1. KURUMSAL PERFORMANS VE YONETIM KURULU
CINSIYET CESITLILIGI
Bu boliimde, kurumsal performans kavrami ve yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi
detayl1 olarak ele alinmis ve bu iki kavram arasindaki iligkinin literatiir ¢er¢evesinde
incelenmesi hedeflenmistir. Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi (GFC) ve 2020

COVID-19 Pandemisi gibi kriz donemlerinin, yonetim kurulu yapilarinin sirket

performansi tizerindeki etkilerini nasil sekillendirdigi tartisilmstir.

1.1. Kurumsal Performans
1.1.1. Tanmm ve Ol¢iim Yaklasimlar

Kurumsal performans, bir isletmenin belirli bir zaman diliminde belirledigi
hedeflere ulagsma kapasitesini ifade eden ¢ok boyutlu bir kavramdir (Kaplan ve Norton
1992). Geleneksel performans dl¢tim yaklagimlar: finansal gostergelere odaklanirken,
giiniimiizde finansal olmayan unsurlar da performans degerlendirmelerinde énemli bir
yer tutmaktadir (Chenhall 2005). Bu durum, siirdiiriilebilirlik, sosyal sorumluluk ve etik
yonetim gibi daha genis Olciitleri igermekte ve isletmelerin uzun vadeli deger yaratma

kapasitelerini yansitmaktadir (Chen vd. 2023).

Finansal performans genellikle aktif karlihlk (ROA) gibi gostergelerle
Olciilmektedir. Bu gostergeler, sirketin mali sagligini, kaynak kullanim verimliligini ve
yatirimcilar i¢in deger yaratma kapasitesini temsil eder (Mintah 2020). ESG (cevresel,
sosyal ve yonetisim) performansi ise sirketlerin siirdiiriilebilirlik ve toplumsal etkilerini

degerlendiren 6nemli bir 6lgiit olarak 6ne ¢ikmaktadir (Bear vd. 2010).

Performans Ol¢iim yaklasimlar1 sektorel farkliliklar ve sirketlerin stratejik
hedefleri dogrultusunda cesitlilik gdsterebilir. Ornegin, sanayi sektdrii enerji verimliligi
ve karbon ayak izi gibi unsurlara odaklanirken, teknoloji sektoriinde yenilikg¢ilik ve Ar-

Ge yatirimlar1 nceliklidir (Campbell ve Minguez-Vera 2008).

1.1.2. Kurumsal Sirketlerde Performans

Kurumsal sirketlerde performans, yalnizca karlilik degil, siirdiiriilebilir biiytime,

rekabet avantaj1 saglama ve uzun vadeli deger yaratma kapasitesi ile iliskilidir (Post ve
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Byron 2015). Sirketlerin bu hedeflere ulasma kapasiteleri, stratejik karar alma siirec¢leri,
organizasyonel yapilar ve yonetisim mekanizmalar1 gibi faktorlere baglidir (Adams ve

Ferreira 2009).

Yonetim kurulu yapisi, sirket performansi iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir.
Literatiirde, yonetim kurullarinin etkinliginin sirketlerin kriz donemlerinde gosterdikleri
dayaniklilik ve esneklikle dogrudan iliskilendirildigi belirtilmistir (Carter vd. 2003).
Ozellikle cinsiyet gesitliligi gibi yonetim kurulu dzelliklerinin, sirketlerin daha yenilikci
kararlar almasina ve paydaslarla daha etkili iletisim kurmasina olanak tanidig ifade

edilmektedir (Campbell ve Minguez-Vera 2008).

1.2. Yonetim Kurulu Cinsiyet Cesitliligi ve Teorik Cerceve

Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi, kadin ve erkek iiyelerin yonetim kurulunda
dengeli temsili olarak tanimlanir. Bu ¢esitlilik, sirketlerin karar alma siireglerinde daha
fazla perspektif saglama, stratejik esneklik yaratma ve inovasyon kapasitelerini artirma
potansiyeline sahiptir (Terjesen vd. 2009). Arastirmalar, kadin yoneticilerin etik karar
alma, kriz yonetimi ve siirdiiriilebilirlik politikalarina olan katkilarimi sikg¢a

vurgulamaktadir (Post ve Byron 2015).

Cinsiyet cesitliligi, ayn1 zamanda sirketlerin toplum nezdindeki algisini
tyilestiren bir unsur olarak goriilmektedir. Huse ve Solberg (2020), kadin liderlerin
varliginin sirketlerin paydas iligkilerini giiclendirdigini ve kurumsal itibar1 artirdigini
belirtmistir. Kadin liderlerin etkisi, sadece finansal performansi degil, ayn1 zamanda
ESG (cevresel, sosyal ve yOnetisim) performansini artirarak sirketlerin uzun vadeli

stirdiiriilebilirligini desteklemektedir (Chen vd. 2023).

1.2.1. Diinya ve Tiirkiye Perspektifi

Diinya genelinde yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi oranlar1 artis gostermektedir.
Norveg, baglayict kotalarla kadin temsil oranini %40’1n iizerine ¢ikararak cesitlilik
politikasinda lider konumdadir (Teigen 2021). Ayn1 sekilde, Fransa gibi Avrupa tilkeleri
de yasal diizenlemeler yoluyla kadin temsiliyetini artirmistir (Brammer ve Millington

2019).
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Tiirkiye’de ise yonetim kurullarindaki kadin temsil oran1 %15 diizeyindedir. Bu
oran, diinya genelindeki %25-30 seviyesindeki ortalamanin altindadir (TUIK, 2021).
Tiirkiye’de goniilliiliik esasina dayali ¢esitlilik politikalari, sirketlerin performans ve
stirdiiriilebilirlik hedeflerini desteklemede yeterli olmamaktadir. Kili¢ ve Kuzey (2016),
Tirkiye’nin ¢esitlilik politikalari giiclendirmesi gerektigini ve kadin liderlerin is
glicine  entegrasyonunu artiracak  mekanizmalar  gelistirilmesinin ~ 6nemini

vurgulamaktadir.

1.2.2. Teorik Cerceve ve Modeller

Vekalet teorisi, yoneticiler (ajanlar) ile hissedarlar (asiller) arasindaki g¢ikar
catigmalarini ele alir (Jensen ve Meckling 1976). Yonetim kurullarinda kadinlarin
varligi, seffaflik ve etik degerlere odaklanarak ajans problemlerini azaltabilir. Adams ve
Ferreira (2009), kadin yoéneticilerin kurumsal yonetisim siireclerinde daha titiz bir
denetim sagladigini ve bu durumun hissedarlarin ¢ikarlarinin korunmasinda énemli bir

rol oynadigini belirtmistir.

Kaynak bagimlilig1 teorisi, yonetim kurullarini dis kaynaklara erisim saglayan
stratejik bir organ olarak tanimlar (Pfeffer ve Salancik 1978). Kadin yoneticiler, farkli
pazar bilgileri, sosyal baglantilar ve stratejik kaynaklar saglayarak sirketlerin rekabet
avantajimi artirabilir. Carter vd. (2003), yonetim kurullarindaki kadin cesitliliginin
sirketlerin digsal kaynaklara erisimini giiclendirdigini ve bu durumun performans

tizerindeki olumlu etkilerini artirdigini vurgulamistir.

Paydas teorisi, bir sirketin yalnizca hissedarlarina degil, tiim paydaslarina deger
yaratmast gerektigini savunur (Freeman 1984). YoOnetim kurullarindaki cinsiyet
cesitliligi, sirketlerin toplumsal algisini giiclendirir ve paydaslarla daha giiglii iligkiler
kurmasina yardimei olur. Mintah (2020), cesitliligin, toplumsal alginin olumlu yonde

degismesine katki sagladigini1 ve bu durumun sirketlerin itibarini artirdigini belirtmistir.

Cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) performansi, modern is diinyasinda
sirketlerin siirdiiriilebilirlik cabalarin1 degerlendiren 6nemli bir kriterdir. Tekin ve Giiglii
(2023), ESG performansi yiiksek sirketlerin kriz déonemlerinde daha dayanikli oldugunu

ve yoOnetim kurulu cinsiyet cesitliliginin ESG performansma katki sagladigim
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gostermistir. ESG kriterlerine odaklanmak, kadin liderlerin is diinyasinda daha etkin bir

rol oynamasina olanak tanimaktadir (Bahadori vd. 2021).

1.2.3. Cinsiyet Cesitliligi ve Kurumsal Performans iliskisi

Kriz donemlerinde cinsiyet ¢esitliligi, kurumsal performans iizerindeki etkisini
daha belirgin hale getirmektedir. 2008 Kiiresel Finansal Krizi sirasinda, ydnetim
kurullarindaki c¢esitliligin etkisi sinirli kalmig olsa da (Adams ve Ferreira 2009),
COVID-19 Pandemisi doneminde bu etkinin pozitif ve anlamli oldugu gézlemlenmistir
(Chen vd. 2023). Kadin yoneticilerin liderlik ettigi sirketler, pandemi déneminde ESG
performansini giiglendiren politikalar gelistirerek krizden daha hizli ¢ikis saglamistir

(Erdogan ve Akinci 2023).

Yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, sirketlerin stratejik karar alma siireclerinde
yenilikgi yaklagimlar gelistirmesine katki saglamaktadir. Bu durum, kadin tiyelerin karar
sireglerine kazandirdigi farklt bakis acilarindan ve liderlik becerilerinden
kaynaklanmaktadir (Isidro ve Sobral 2014). Literatiirde kadin yoneticilerin, 6zellikle
etik karar alma ve sosyal uyum konularinda giicli bir liderlik sundugu ifade
edilmektedir. Bu katki, kriz donemlerinde sirketlerin daha dayanikli ve etkili kararlar

almasint mimkiin kilmaktadir.

Bellofiore vd. (2011) Avrupa'daki finansal kriz donemlerinde kadin liderligin
yonetisim siireclerini gii¢lendirdigini ve karar alma siireclerine daha fazla seffaflik
kazandirdigin1 vurgulamistir. Benzer bigimde Mintah ve Schadewitz (2018), Birlesik
Krallik'ta kadin yoneticilerin kriz donemlerinde miisteri iliskilerini ve is birligini
giiclendirme becerilerinin  kurumsal dayanikliliga O©nemli katkilar sundugunu

belirtmistir.

Turgut (2006) ve Ural (2003) tarafindan yapilan analizler, Tiirkiye’deki finansal
krizlerin siklikla kurumsal yonetisim eksikliklerinden kaynaklandigint ortaya
koymaktadir. Bu eksikliklerin giderilmesinde, cinsiyet cesitliligi gibi kapsayici
politikalarin &nemli bir rol oynadig: diisiiniilmektedir. Ayrica, Oztiirk ve Govdere
(2010), kriz donemlerinde kadin ydneticilerin organizasyonel dayanikliligi artiric

etkilerini vurgulamistir.
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Shin vd. (2023) tarafindan yapilan c¢alismada, ESG (cevresel, sosyal ve
yoOnetisim) politikalarinin etkin uygulanmasinda kadin liderlerin kritik roller tistlendigi
ve karar alma siireglerini daha siirdiiriilebilir kildig1 belirtilmistir. Bu baglamda, kadin
yoneticilerin kriz yonetimi siireclerine katkilarinin sadece finansal degil, sosyal deger

yaratimi agisindan da 6nemli oldugu ifade edilmektedir.

Kadin yoneticiler, yalnizca etik karar alma siireglerini iyilestirmekle kalmaz,
ayn1 zamanda sirketlerin finansal performansini dogrudan etkileyen stratejik kararlarin
alinmasinda da 6nemli roller oynar. Yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, sirketlerin mali

sonuglar1 lizerinde pozitif bir etkiye sahip olabilmektedir.

Yap vd. (2017) calismasinda, cinsiyet cesitliliginin Malezya sirketlerindeki
finansal gostergeler iizerindeki pozitif etkileri vurgulanmistir. Kadin yoneticilerin
varlig1, sirketlerin yatirimer giivenini artirarak, finansal performansi yiikseltmistir. Ayni
sekilde, Reguera-Alvarado vd. (2015), Ispanya'da cinsiyet cesitliliginin aktif karlilik

(ROA) ve 6z sermaye karlilig1 (ROE) iizerindeki olumlu etkilerini incelemistir.

Afsar (2011), Tiirk bankacilik sektoriinde kadin liderlerin daha iyi risk yonetimi
uygulamalar1 gelistirdigini ortaya koymustur. Bu durum, ozellikle yiiksek borgluluk
oranlarinin oldugu kriz donemlerinde sirketlerin siirdiiriilebilir finansal basarilarini
artirmalarma olanak tanimaktadir. Calis vd. (2020) ise, Borsa Istanbul sirketlerinde
cinsiyet cesitliliginin pozitif bir etki yarattigini, ancak bu etkinin sektor dinamiklerine

gore degisiklik gosterebilecegini belirtmistir.

Bahadori vd. (2021) tarafindan yapilan bir ¢aligmada, gelismekte olan
piyasalarda ESG politikalar1 ile cinsiyet c¢esitliligi arasindaki iliskinin finansal
performanst nasil etkiledigi incelenmistir. Calisma, ESG politikalarinin = etkin
uygulanmasinda kadin liderlerin daha fazla sorumluluk aldig1 ve bu durumun finansal

performansi olumlu yonde etkiledigini gdstermistir.

Sektorel ve bolgesel analizler, cinsiyet ¢esitliliginin etkilerini anlamada 6nemli
bir perspektif sunmaktadir. Jordan Bankalar1 Calismasi1 (2018), kadin yoneticilerin
ozellikle bankacilik sektoriinde risk yonetimini gelistirdigini ve bu durumun karliliga

pozitif yansidigin1 gostermistir.

Maji ve Saha (2021), Hindistan’da kadin iiyelerin piyasa degerini artirdigina dair
bulgular sunmustur. Almanya’da Velte (2017) tarafindan yapilan bir calismada ise ESG
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performansi yiiksek sirketlerin kadin temsiliyetiyle desteklenerek daha basarili finansal
sonuglar elde ettigi ifade edilmistir. Otluoglu vd. (2016), BIST 100 sirketlerinde yonetim
kurulu ¢esitliliginin finansal performansa etkisini incelemis ve sanayi sektoriinde kadin
temsiliyetinin daha belirgin etkiler sundugunu belirtmistir. Ayrica, Atatinal ve Aybars
(2018), finans dis1 sektorlerde bu etkinin smirli kalabilecegini, ancak sosyal algi ve

yatirimet giivenini artirici etkiler sundugunu ifade etmistir.

Velte (2020), ESG performansi ile cinsiyet ¢esitliligi arasindaki iligskinin sektdrel
baglamda nasil degistigini analiz etmis ve siirdiiriilebilirlik odakli sektorlerde kadin
yoneticilerin liderlik rollerinin daha fazla 6ne ¢iktigini gostermistir. Freeman’in (1984)
paydas teorisi, bir sirketin yalnizca hissedarlarina degil, tiim paydaslarina deger
yaratmasi gerektigini savunur. Bu baglamda, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, paydas

iliskilerinin gelistirilmesi agisindan kritik bir unsur olarak degerlendirilmektedir.

Oztiirk ve Govdere (2010), kriz dSnemlerinde gesitlilik politikalarinin sirketlerin
paydas algisin1 gelistirdigini ve bu durumun ESG performans: iizerinde olumlu etkiler
yarattigini bulmustur. Bu durum, Tiirkiye baglaminda sirketlerin toplumsal itibarin
artirict bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir. Chen vd. (2023) tarafindan yapilan ¢aligmada,
ESG performansi ile cinsiyet ¢esitliligi arasindaki bag ele alinmis ve kadin yoneticilerin,
ESG stratejilerinin uygulanmasinda paydas katilimini artirict bir role sahip oldugu

vurgulanmustir.

Y onetim kurulu biiytikliigii ile cinsiyet ¢esitliligi arasinda karsilikl bir etkilesim
bulunmaktadir. Daha biiyiik yo6netim kurullar1 genellikle daha fazla cesitlilik
sunabilmekle birlikte, ¢ok biiylik kurullarin iletisim ve koordinasyon sorunlarina yol

acabilecegi belirtilmistir (Yermack 1996).

Krugman (2015) ve Oktar ve Dalyanct (2010), Tirkiye'deki yonetim kurulu
biiyiikliiklerinin genellikle cesitlilik oranlarini smirladigi ve bu durumun kurumsal
performansi olumsuz etkileyebilecegi ifade edilmistir. Ozellikle kiigiik ve orta dlgekli
isletmelerde bu sinirlamanin daha belirgin oldugu vurgulanmistir. Johnson (2017),
finans sektoriinde kadin yoneticilerin yonetimsel verimliligi artirdigmma ve kiigiik

kurullarda bile etkili olabilecegine dikkat ¢ekmistir.

Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi ile performans arasindaki iligki kapsamli

olarak incelenmis olsa da belirli alanlarda arastirma eksiklikleri bulunmaktadir. Tiirkiye
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baglaminda, ESG performansi ile cinsiyet cesitliligi arasindaki sinerjiyi ele alan

calismalar siirlidir.

Sanioglu Tanis (2024), cinsiyet ¢esitliligi ve kurumsal inovasyon konularinda
yapilan c¢aligmalarin bibliyometrik bir analizini sunmus ve bu alandaki literatiiriin
ozellikle gelismekte olan iilkelerde sinirli kaldigini ortaya koymustur. Bu baglamda,
Tirkiye’de yapilan ¢alismalarin gesitliligi artirmaya yonelik politika 6nerilerine daha

fazla odaklanmas1 gerektigi ifade edilmektedir.

Shin vd. (2023) ve Tekin ve Gliglii (2023), ESG politikalarinin kriz dénemlerinde
nasil bir rol oynadigini analiz etmis ve cinsiyet ¢esitliliginin bu siireclerde belirleyici bir
faktor oldugunu belirtmistir. Bu bulgular 1s18inda, Tiirkiye’de daha kapsamli

arastirmalar yapilmasi gerektigi aciktir.
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2. DISSAL SOKLARIN BORSA ISTANBUL’DAKI
SIRKETLERIN KURUMSAL PERFORMANS VE CINSIYET
CESITLILIGI ILiSKiSi UZERINE ETKISi
Bu boliimde, dissal soklarin sirketlerin kurumsal performansi tizerindeki etkileri
ve yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin bu etkilerle iligkisi ele alinmistir. Digsal soklar,
krizler, ekonomik dalgalanmalar veya pandemiler gibi ani ve dngoriilemeyen durumlar
olarak tanimlanabilir. Bu olaylar, sirketlerin mali yapisini, operasyonel kapasitelerini ve
stratejik karar alma siireclerini derinden etkiler. Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi, bu

tiir durumlarda sirketlere daha yenilik¢i, kapsayict ve uzun vadeli ¢ozlimler sunma

potansiyeline sahiptir.

2.1. Borsa istanbul’un Tarihi ve Genel Ozellikleri
2.1.1. Kurulus ve Gelisim Siireci

Borsa Istanbul, Tiirkiye nin sermaye piyasalarindaki merkezi kurumlarindan biri
olarak, iilkenin finansal sisteminin gelisiminde kritik bir rol oynamistir. 1985 yilinda
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) adiyla kurulan bu piyasa, Tiirkiye'nin
liberal ekonomi politikalarina gegis siirecinin bir pargasi olarak 6nemli bir finans
merkezi haline gelmistir. 2013 yilinda IMKB, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB)
ve Istanbul Altin Borsasi’nin birlesmesiyle Borsa Istanbul adini almis ve daha
biitiinlesmis bir yapiya kavusmustur. Bu birlesme hem yerel hem de uluslararasi
yatirimcilarin beklentilerini karsilamak amaciyla daha giiclii bir sermaye piyasasi

olusturmay1 hedeflemistir (Turgut 2006).

Borsa Istanbul, kurulusundan bu yana piyasa yapisini modernlestirmek ve
uluslararasi standartlara uygun bir sistem sunmak i¢in pek ¢ok reform gergeklestirmistir.
Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi sonrasinda uygulanan diizenlemeler, piyasanin
seffafligin1 ve etkinligini artirmay1 amaglamis, boylece yerel ve yabanci yatirimcilarin

giivenini kazanmistir (Krugman 2015).
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2.1.2. BIST 100 Endeksinin Tarihsel Performansi

BIST 100 Endeksi, Borsa Istanbul’un en genis kapsamli ve likit sirketlerini
iceren, Tirkiye sermaye piyasalarinin genel performansini olgen en Onemli
gostergelerden biridir. Bu endeks, 1986 yilinda faaliyete gegen Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nin (IMKB) ilk resmi endekslerinden biri olarak olusturulmus ve
yillar i¢cinde Tiirkiye’nin ekonomik ve finansal gelisiminin bir aynasi haline gelmistir

(Alp ve Bektas 2011).

2000’lerin basinda kiiresel ekonomide yasanan toparlanma ve Tirkiye’nin
uyguladig1 ekonomik reformlar, BIST 100 Endeksi'nin gii¢lii bir bicimde biiytimesini
saglamigtir (Sekil 1). Ancak, 2008 Kiiresel Finansal Krizi, piyasalarda Onemli
dalgalanmalara yol agmis ve endeksin deger kaybetmesine neden olmustur (Erdem ve
Varli 2014). Bu donemde yasanan dalgalanma, Tiirkiye’ nin finansal sisteminin krizlere

olan dayanikliligini test eden bir siire¢ olarak kaydedilmistir.
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Kaynak: Borsa Istanbul

Sekil 1: BIST 100 endeksi’nin 2004-2010 donemi performansi
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2010’1u yallar, Tiirkiye ekonomisinin biiylime donemleriyle birlikte bazi yapisal
zorluklarin da yasandig1 bir siire¢ olmustur. Ozellikle 2013 yilindan itibaren kiiresel
likidite kosullarmin  sikilasmasi, Tiirkiye gibi gelismekte olan piyasalarda
dalgalanmalara neden olmustur (Akar 2020). Buna ragmen, BIST 100 Endeksi, bu
donemde yatirimer ilgisini ¢ekecek sekilde biiyiimeye devam etmistir (Sekil 2). Bu
siirecte Tiirkiye’nin diisiik faiz politikas1 ve i¢ talebi artirmaya yonelik tesvikleri,

piyasadaki likiditeyi desteklemistir (Ozkan 2017).

BIST 100 (XU100)
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Kaynak: Borsa Istanbul

Sekil 2: BIST 100 endeksi’nin 2011-2020 donemi performansi

COVID-19 Pandemisi’nin kiiresel ekonomiye etkileri gz Oniine alindiginda,
BIST 100 Endeksi, diger piyasalara kiyasla hizli bir toparlanma sergileyerek dikkat
cekmistir (Sekil 3). Tiirkiye’nin i¢ talep odakli ekonomik politikalar1 ve diisiik faiz
ortami, endeksin 2020°den itibaren rekor seviyelere ulagsmasini saglamistir (IMF 2023).
Bu siirecte yatirimcilarin borsaya olan ilgisinin artmasi, piyasanin derinlesmesine ve

likidite kosullarmin iyilesmesine katkida bulunmustur (Kalaycioglu ve Oztiirk 2022).
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Kaynak: Borsa Istanbul

Sekil 3: BIST 100 endeksi’nin 2020 sonrasi performansi

Bu grafikler, BIST 100 Endeksi’nin tarihsel olarak nasil sekillendigini, hangi
donemlerde oOnemli dalgalanmalar yasandigimi ve piyasanin gelisiminde hangi
faktorlerin etkili oldugunu gorsellestirmektedir. Her bir grafik, belirli bir donemin
ekonomik ve finansal oOzelliklerini yansitarak Tirkiye’nin sermaye piyasalarinin

doniisiimiinii ortaya koymaktadir.

2.1.3. Piyasa Yapisi ve Isleyisi

Borsa Istanbul, Tiirkiye nin sermaye piyasalarindaki derinligini ve gesitliligini
yansitan {i¢ ana piyasa segmentine ayrilmistir: pay piyasasi, bor¢lanma araglari piyasasi
ve tiirev piyasalar. Bu segmentler, farkli tlirdeki yatirnmcilarin ve risk yoOnetim

araclarinin ihtiyaglarini karsilamay1 hedefleyen bir piyasa yapisini ortaya koymaktadir.

Borsa Istanbul, {i¢ ana piyasa segmentine ayrilmistir: pay piyasasi, bor¢clanma
araclar1 piyasas1 ve tiirev piyasalar. Pay piyasasinda, hisse senetleri ve yatirim

ortakliklar1 islem goriirken, bor¢lanma araglar1 piyasasinda devlet tahvilleri, 6zel sektor
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tahvilleri ve sukuk gibi enstriimanlar islem géormektedir. Tiirev piyasalar ise vadeli islem
ve opsiyon sozlesmelerinin islem gordiigii platformdur. Bu ¢esitlilik, yatirimcilara farkl
risk ve getiri profillerine uygun araglara erisim imkani1 sunmaktadir (Oktar ve Dalyanci
2010). Yatirimci profili agisindan Borsa Istanbul hem bireysel hem de kurumsal
yatirimcilarin etkin oldugu bir piyasadir. Kurumsal yatirimcilarin agirhigi, piyasanin
profesyonellesmesini ve uluslararasi piyasalara entegrasyonunu destekleyen bir faktor

olmustur (Ural 2003).

Pay piyasas1, Borsa Istanbul’un en aktif islem goren segmentlerinden biridir ve
hisse senetleri, gayrimenkul yatirim ortakliklari (GYO), girisim sermayesi yatirim
ortakliklar1 (GSYO) gibi ¢esitli sermaye piyasasi araglarini icermektedir. Bu segmentte
islem goren sirketlerin farkli sektorlerden gelmesi, yatirnmcilarin sektdr bazli
cesitlendirme yapmalarina olanak saglamaktadir (Kilig ve Yildirnrm 2019). Borsa
Istanbul, hisse senedi piyasasinda halka agiklik oraninin artirilmasi igin ¢esitli reformlar
gerceklestirmistir. Bu ¢abalar hem yerel hem de uluslararasi yatirimcei ilgisini artirmayi

hedeflemistir (Aktas ve Giirsoy 2020).

Bor¢lanma araglari piyasasi, devlet tahvilleri, 6zel sektor tahvilleri, Sukuk (kira
sertifikas1) ve benzeri araglarin islem gordiigii bir platformdur. Bu piyasa, 6zellikle
kurumsal yatirimeilar i¢in daha az riskli yatirim araglari sunmaktadir. Tiirkiye’nin son
yillarda artan kamu finansman ihtiyaci, bu piyasayr daha cazip hale getirmistir.
Ozellikle, Sukuk piyasasi, Islami finans araglarina olan uluslararas: talebin etkisiyle

onemli bir bilylime kaydetmistir (Cetinkaya ve Er 2017).

Borsa Istanbul’un tiirev piyasasi, yatirrmcilara vadeli islem sdzlesmeleri,
opsiyonlar ve doviz swaplar1 gibi araglarla risk yonetimi ve spekiilasyon imkani
sunmaktadir. Bu piyasa, Ozellikle doviz ve emtia riskine maruz kalan sirketler ve
yatirimcilar i¢in 6nem tasimaktadir. Tiirkiye’nin finansal piyasalardaki oynakliklar
dikkate alindiginda, tiirev piyasalar, riskten korunma (hedging) stratejilerinin

uygulanmasinda kritik bir rol oynamaktadir (Yalginkaya 2020).

Borsa Istanbul hem bireysel hem de kurumsal yatirimcilarin aktif oldugu bir
piyasa yapisina sahiptir. Bireysel yatirimcilar, genellikle hisse senedi piyasasinda daha
aktifken, kurumsal yatirnmcilar borglanma araglar1 ve tilirev piyasalarda daha etkindir.
Kurumsal yatirnmcilarin artan agirhigi, piyasanin profesyonellesmesi ve uluslararasi

piyasalara entegrasyon siirecini hizlandirmistir (Duran ve Yiicel 2015). Ozellikle
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emeklilik fonlar1 ve yatinm fonlar1 gibi biiylik Ol¢ekli kurumlar, piyasaya likidite

kazandiran 6nemli aktorlerdir.

Tiirkiye’nin 2005 yilinda Avrupa Birligi uyum siireci kapsaminda ytiriirliige
koydugu diizenlemeler, kurumsal yatirimcilarin payini artirmistir. Bunun sonucunda,
piyasanin seffafligi ve yatinmer giiveni artmistir (Celik ve Kaya 2016). Ayrica, Borsa
Istanbul’un 2015 y1linda Londra Borsas1 ile yaptig1 is birligi, uluslararas1 yatirimeilarin
Tiirk sermaye piyasalarina olan erisimini kolaylastirmis ve piyasanin kiiresel rekabet

giiciini artirmistir (IMF 2023).

Borsa Istanbul’'un uluslararasi entegrasyon cabalari, piyasanin likidite ve
derinligini artirmigtir. Ozellikle MSCI Geligsmekte Olan Piyasalar Endeksi’ne dahil olan
Borsa Istanbul, yabanci yatirimeilar igin cazip bir yatirim platformu haline gelmistir.
Ancak, yabanci yatirimcilarin orani, donemsel olarak dalgalanmakta ve Tiirkiye nin

ekonomik goriiniimiine bagl olarak degisiklik gostermektedir (Kalaycioglu ve Oztiirk

2022).

Borsa Istanbul’da islem goren sirketler, Tiirkiye ekonomisinin genis bir
yelpazesini temsil etmektedir. Sirketlerin sektorel dagilimi incelendiginde, sanayi,
hizmet, finans, teknoloji ve enerji sektorlerinin 6ne ¢iktigi goriilmektedir. Sanayi
sektorii, ozellikle tiretim ve ihracat odakl sirketlerle gii¢lii bir temele sahipken, finans
sektorli Tiurkiye ekonomisindeki bankacilik sisteminin 6nemini yansitmaktadir (Afsar

2011).

Sanayi sektoriindeki sirketler, Borsa Istanbul’un piyasa degerinin biiyiik bir
kismin1 olusturmakta, bu da Tiirkiye'nin ekonomik biiyiimesinin {liretime dayali yapisin
yansitmaktadir. Teknoloji ve enerji sektorleri ise 6zellikle son yillarda hizli bir biiyiime
gostermis, bu da siirdiiriilebilirlik ve yenilik¢ilik konularindaki yatirimlarin artmasina

yol agmistir (Mintah ve Schadewitz 2018).

Bu veriler, finans sektdriiniin Borsa Istanbul’daki en biiyiikk pay1 elinde
bulundurdugunu, enerji ve tiiketici iirlinlerinin ise 6nemli bir ikinci ve tigiincii sirada yer
aldigimm  gostermektedir.  Sektorel cesitlilik, piyasanin likiditesini artirirken,
yatirrmcilarin  farkli sektdrlerde risklerini dagitabilmelerine olanak saglamaktadir.
Finans sektoriiniin lider konumu hem bankacilik hem de sigortacilik faaliyetlerinin

Tiirkiye ekonomisindeki Onemini vurgulamaktadir (Sekil 4). Enerji sektorii ise
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Tirkiye’nin artan enerji talebine paralel olarak biiylimeye devam etmektedir (IMF

2023).

Borsa Istanbul, bu sektdrel dagilimiyla yalnizca yerel yatirimeilara degil, ayni
zamanda uluslararas1 yatirimcilara da cazip bir sermaye piyasast sunmaktadir.
Modernizasyon ¢abalar1, dijitallesme ve veri erisiminin artmasiyla piyasanin

uluslararasi rekabet giicii her gegen giin daha da artmaktadir.

Sektorel Dagilim

BANKALAR: 18.2 %

KIMYA ILAC PETROL
LASTIK VE PLASTIK
URUNLER: 8.9 %

METAL ESYA MAKINE
ELEKTRIKLI CIHAZLAR VE
ULASIM ARACLARI: 7.1 %

Diger: 31.5 %

s
ULASTIRMA VE DEPOLAMA: 9.4 %'/

HOLDINGLER VE YATIRIM
PERAKENDE TICARET: 9.9 %~ SIRKETLERI: 14.9 %

Borsalstanbul.com

Kaynak: Borsa Istanbul

Sekil 4: BIST sektor dagilimi

2.2. Borsa Istanbul Sirketlerinde Yonetim Kurulu Cinsiyet Dagilimi

2.2.1. Cinsiyet Dagilimimin Mevcut Durumu

Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin yonetim kurullarindaki cinsiyet
dagilimi, kadinlarin hala diisiik temsiliyette oldugunu gostermektedir. 2020 yili
itibartyla kadin tiyelerin toplam yonetim kurulu tiyeleri igindeki orani yaklasik %15
civarindadir (Bozcuk ve Oztas 2018). Bu oran, Avrupa iilkeleri ve diger gelismis piyasa

ekonomileriyle kiyaslandiginda oldukg¢a diisiiktiir. Avrupa'da bu oran ortalama %30
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civarindayken, Iskandinav iilkelerinde %40'n iizerine ¢ikmaktadir (Adams ve Ferreira

2009).

Kadin yoneticilerin eksikligi, sirketlerin yenilikgilik, siirdiiriilebilirlik ve sosyal
sorumluluk projelerindeki performanslarin1  sinirlayabilecek bir faktdr olarak
degerlendirilmektedir (Galbreath 2016). Yonetim kurulu seviyesinde daha fazla kadin
temsili, farkli bakis acilarimi karar siireglerine entegre ederek kurumsal performansi
artirabilir. Arastirmalar, kadinlarin bulundugu yonetim kurullarimin daha iyi risk
yonetimi ve daha yiiksek siirdiiriilebilirlik performansi sergiledigini gdstermektedir

(Bear vd. 2010).

Kadin yoneticilerin yonetim kurullarindaki temsilinin diisilk olmasi hem
Tiirkiye'de hem de kiiresel Slgekte ele alinan bir sorundur. Tiirkiye’de, kadinlarin is
giicline katilim oraninin diislik olmas1 ve yonetim pozisyonlarina erisimde karsilastiklar
cam tavan etkisi, bu dengesizligin temel nedenlerinden biridir (Kilig ve Kuzey 2016).
Kadin yoneticilerin eksikligi, sirketlerin paydas yoOnetimi, toplumsal algi ve itibar
acisindan rekabet giiciinii azaltabilecek bir durum yaratmaktadir (Atatinal ve Aybars

2018).

OECD iilkeleri ile yapilan karsilagtirmalarda, Tiirkiye'nin cinsiyet gesitliligi
acisindan alt siralarda yer aldig1 goriilmektedir. Ornegin, Fransa gibi iilkelerde yiiriirliige
konulan kotalar sayesinde yonetim kurullarindaki kadin oran1 %40’a ulasmistir (Kogut
ve Colomer 2019). Tirkiye’de ise heniiz baglayict yasal diizenlemeler
bulunmamaktadir. Ancak, Sabanci Holding ve Kog¢ Holding gibi biiyiik sirketlerin
goniillii olarak daha fazla kadin yoneticiye yer verdigi ve bu durumun ulusal ¢apta bir

farkindalik yarattig1 gozlemlenmektedir (Duran ve Yiicel 2020).

Kadnlarin yonetim kurullarindaki temsilinin artirilmasi, ¢evresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) performansi {izerinde olumlu etkiler yaratmaktadir. Chen vd. (2023),
kadin yoneticilerin ESG politikalarinin uygulanmasinda lider bir rol oynadigini ve bu
durumun sirketlerin uzun vadeli yatirnrmci giivenini artirdigimi vurgulamaktadir.
Ozellikle Borsa Istanbul gibi gelismekte olan piyasalarda, ESG politikalarinin etkin bir
bicimde uygulanmasi hem uluslararas: yatirimlar1 ¢ekmek hem de sirketlerin rekabet

giiclinii artirmak acisindan 6nemlidir (Bahadori vd. 2021).

Kadin temsiliyetinin artirilmasina yonelik farkindalik ¢aligmalart ve gonitilli

uygulamalar son yillarda artmistir. Tiirkiye’deki cesitli sivil toplum kuruluslart ve is
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diinyas1 temsilcileri, kadinlarin yonetim kurullarindaki oranini artirmaya yonelik
projeler gelistirmistir. Ornegin, "Yénetim Kurulunda Kadin Dernegi" (Women on Board
Turkey), sirketlerin kadin temsiliyetini artirma hedefleri dogrultusunda farkindalik
yaratmaya caligmaktadir (Celik ve Kaya 2016).

Yonetim kurullarindaki cinsiyet dagilimini daha net bir sekilde gorsellestirmek
adia, Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin kadin ve erkek yonetim kurulu iiyeleri
arasindaki orani asagidaki grafikte sunulmustur (Sekil 5). Bu grafik, kadinlarin yonetim
kurullarindaki temsiliyet diizeyini ve erkeklerin agirlikli oldugu yapiy1 ortaya

koymaktadir.

[ Kadin M Erkek [ Genel Toplam
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Kaynak: Borsa Istanbul

Sekil 5: BIST Y&netim Kurulu Cinsiyet Cesitliligi

2.2.2. Cinsiyet Cesitliligi Politikalar:

Tirkiye’de yonetim kurulu cinsiyet cesitliligini artirmaya yonelik ¢esitli
girisimler bulunmaktadir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) Kurumsal Yo6netim
Tebligi'nde, sirketlere yonetim kurullarinda en az bir kadin iiye bulundurulmasi tavsiye
edilmektedir. Ancak, bu oneri zorunlu bir diizenleme yerine yalnizca bir tavsiye niteligi
tasimaktadir. Bu durum, sirketlerin kadin yoneticileri dahil etme hizin1 sinirlamakta ve

cinsiyet cesitliligi oranlarmin yavas ilerlemesine yol agmaktadir (Karaman ve Tung

2018).
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SPK'nin bu tavsiyesine ragmen, Tiirkiye'de sirketlerin yalnizca sinirli bir kismi
yonetim kurullarinda kadin tiyeleri temsil etmektedir. 2022 yili itibariyla, Borsa
Istanbul’da islem goren sirketlerin yalmzca %18’i yonetim kurulu iiyelerinin {igte
birinden fazlasim1 kadinlardan olusturmaktadir (Ozdemir 2022). Bunun yaninda,
SPK’nin goniillii uyum esasim tesvik etmesi, Avrupa iilkelerinde uygulanan baglayici

kotalarla kiyaslandiginda daha yavas bir ilerlemeye neden olmaktadir (Seving 2020).

Tiirkiye’de yonetim kurullarinda cinsiyet g¢esitliligini artirmaya yonelik cesitli
sivil toplum projeleri yiiriitiilmektedir. Kadin Girisimciler Dernegi (KAGIDER) gibi
kuruluglar, kadin liderligini tesvik eden programlar sunarak sirketlerin ydnetim
kurullarinda kadin temsilini artirmay1 hedeflemektedir. Ayrica, "Kadin Yonetim Kurulu
Uyeleri Endeksi" gibi calismalar, bu konuda farkindalik yaratmay1 amaglamaktadir

(Aksu ve Demir 2019).

Tiirkiye'deki goniillii politikalar, baglayici diizenlemelerle daha etkili sonuglar
elde eden Avrupa lilkeleriyle karsilastirildiginda, daha sinirh bir basar1 saglamaktadir.
Ispanya, 2015 yilinda uygulamaya koydugu diizenlemelerle kadin yénetim kurulu
tiyelerinin oranint %30’a ¢ikarmay1 hedeflemis ve bu alanda belirgin bir basar1 elde
etmistir (Lopez ve Garcia 2017). Italya, halka acik sirketlerde %33 kadm kotasi
uygulayarak bu hedefe bes yil i¢cinde ulasmistir. Bu diizenlemeler, sirketlerin yalnizca
cinsiyet esitligini artirmakla kalmamis, aym1 zamanda finansal performanslarini da

tyilestirmistir (Ricci ve Marini 2018).

Aragtirmalar, cinsiyet cesitliligi politikalarinin yalnizca bir sosyal sorumluluk
hedefi olarak degil, ayn1 zamanda finansal ve stratejik bir zorunluluk olarak goriilmesi
gerektigini ortaya koymaktadir. Kadin yoneticiler, yonetim siireglerine farkli bakis
acilar1 kazandirarak inovasyon, risk yonetimi ve stirdiirtilebilirlik politikalarinda 6nemli
roller iistlenmektedir. Ozellikle kriz donemlerinde kadin liderlerin daha dengeli ve uzun

vadeli stratejik kararlar alabildigi gézlemlenmistir (Barros ve Silveira 2021).

2.2.3. Cinsiyet Cesitliligi Politikalar1 Tiirkiye ve Uluslararasi

Karsilastirmalar

Uluslararas1 olcekte, Avrupa Birligi iilkeleri ve Kuzey Amerika, cinsiyet

cesitliligi politikalarinda daha ileri diizeyde uygulamalara sahiptir. Avrupa iilkelerinde
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baglayici kotalar, kadin temsiliyetini artirmada etkili bir arag olarak kullanilmaktadir.
Norveg, 2008 yilinda uygulamaya koydugu diizenleme ile halka agik sirketlerde kadin
yonetim kurulu iiyelerinin oranini en az %40’a ¢ikarmay1 zorunlu hale getirmistir. Bu
diizenleme, Norveg¢’in cinsiyet esitligi siralamalarinda lider konuma gelmesini
saglamistir (Huse ve Solberg 2020). Bunun gibi, Fransa, 2011 yilinda yiiriirliige giren
bir yasa ile kadin yonetim kurulu iiyelerinin oranin1 %40 seviyesine ¢ikarmay1 zorunlu
kilmistir. Bu diizenlemenin ardindan, Fransa’daki sirketlerin ESG (¢evresel, sosyal ve
yonetisim) performansinda ve kurumsal karar alma siireglerinde belirgin bir iyilesme
goriilmiistiir (Brammer ve Millington 2019). Bu tiir baglayici diizenlemelerin kadin

temsiliyetini hizla artirdig1 ve kurumsal yonetisimi giiclendirdigi bilinmektedir.

Tirkiye, cinsiyet ¢esitliligi politikalarinda baglayici diizenlemeler yerine
goniilliiliik esasina dayali bir yaklasim benimsemistir. Bu durum, yonetim kurullarinda
kadin temsiliyeti oraninin diisiik kalmasina neden olmaktadir. 2023 y1l1 itibariyla, Borsa
Istanbul’da islem goéren sirketlerin yonetim kurullarinda kadin temsil oram %18
seviyesindedir; bu oran, Avrupa iilkelerindeki 9%30-40 araligindaki oranlarla

kiyaslandiginda oldukea diisiiktiir (Y1lmaz ve Aras 2023).

Tiirkiye’deki diisiikk performans, biiylik Olciide kiiltiirel normlar ve yasal
diizenlemelerin eksikligiyle iliskilendirilmektedir. Ayrica, kadinlarin is giiciine katilim
oraninin diisiik olmasi ve yonetim pozisyonlarina ulasmalarini engelleyen cam tavan

etkisi, bu tablonun devam etmesine neden olmaktadir (Can ve Ozkan 2022).

ABD’de ise cinsiyet ¢esitliligi baglayici yasal diizenlemelerle degil, sirketlerin
kendi inisiyatifleriyle tesvik edilmektedir. Biiylik yatirimeilar ve fon gruplari, cinsiyet
cesitliligi konusunda sirketlere baski uygulayan 6nemli aktorlerdir. BlackRock ve State
Street Global Advisors gibi dev yatirirm fonlari, kadin temsili konusunda ilerleme
kaydetmeyen sirketlerin yonetim kurulu adaylarina destek vermemektedir. Bu durum,
cinsiyet cesitliligi politikalarini zorunlu hale getiren dolayli bir mekanizma olarak iglev

gormektedir (John ve Adams 2021).

Bu yaklasimla, ABD’deki bircok sirket, toplumsal algiy1 ve yatirimcei
beklentilerini kargilamak i¢in yonetim kurullarinda daha fazla kadin iiyeye yer vermeye
baslamistir. Ornegin, Fortune 500 sirketlerinin yonetim kurullarindaki kadin orani 2022

itibartyla %32 seviyesine yiikselmistir (Thompson ve Lee 2022).
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Cinsiyet c¢esitliligi politikalarinin  borsa performansi iizerindeki etkisi
uluslararas1 baglamda incelenmis ve pozitif sonuglar ortaya konmustur. Ingiltere’de
yapilan bir arastirma, kadin yonetim kurulu iiyelerinin daha fazla oldugu sirketlerin hisse
senedi getirilerinin, kadin temsili diisiik olan sirketlere gore daha yiiksek oldugunu
gostermistir (Hewlett ve Rashid 2020). Tiirkiye baglaminda yapilan benzer ¢alismalar
da bu bulgular1 desteklemektedir. Ornegin, Borsa Istanbul’da kadin temsiliyeti yiiksek
olan sirketlerin hisse senedi getirilerinin daha gii¢lii oldugu tespit edilmistir (Erdogan ve

Akinc1 2023).

2.3. 2008 Kiiresel Finansal Kriz ve Kurumsal Performansa Etkileri
2.3.1. 2008 Kiiresel Finansal Krizi

2008 Kiiresel Finansal Krizi', modern tarihin en biiyiik ekonomik ve finansal
krizlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Krizin temel nedeni, ABD’de yiiksek riskli
mortgage kredilerinin (subprime mortgage) ddeme problemleri olusturmasit ve bu
sorunlarm kiiresel finans sistemine yayilmasi olmustur. Ozellikle ABD’deki finansal
araglarin yogun bir bigimde menkul kiymetlestirilmesi ve bu araclarin diinya genelinde

dagitilmasi, krizin etkilerini kiiresel 6l¢ekte derinlestirmistir (Reinhart ve Rogoff 2009).

Tiirkiye de bu krizden ciddi olarak etkilenmistir. Kriz 6ncesi donemde dis borca
dayali biiyiime stratejisi, Tiirk sirketlerini ve bankalarini kiiresel dalgalanmalara karsi
kirilgan hale getirmistir. 2008 yilinda Tiirkiye’nin ihracat odakl sirketleri, kiiresel talep
daralmasi nedeniyle 6nemli dl¢ilide zarar gormiis, doviz kurundaki dalgalanmalar ise dis
borcu yiiksek olan sirketlerin mali yapisini olumsuz etkilemistir (Atalay ve Giirsoy
2012).

2008 krizi sirasinda, Borsa Istanbul ciddi dalgalanmalar yasamis ve hisse senedi
fiyatlarinda biiytik diistisler kaydedilmistir. Bu siirecte, yatirimet giiveninin azalmasi ve
piyasa likiditesinin diismesi, hisse senedi piyasasinda ani ve sert deger kayiplarina neden
olmustur. Kriz doneminde BIST 100 endeksinde yaklasik %50 oraninda bir diisiis

yasanmistir. Bu durum, sadece Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesine degil, ayni1 zamanda

1 2008 Kiiresel Finansal Krizinin ve Covid-19 pandemisinin isletmelerin finansal kararlarm nasil
etkiledigi de birgok ¢aligma tarafindan incelenmistir (Polat 2021, Tekin 2021a,b, 2022, 2023, 2024, 2025;
Tekin ve Burgazoglu, 2022; Tekin ve Polat, 2020, 2021a, 2021hb, 2023, 2024).
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sirketlerin finansal siirdiriilebilirligine de dogrudan etki etmistir (Karacan ve Celik
2016).

Yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, 6zellikle kriz donemlerinde daha etkin bir
risk yonetimi ve stratejik karar alma mekanizmasinin olusturulmasinda kritik bir rol
oynamistir. Reguera-Alvarado vd. (2015) calismasinda, yonetim kurullarinda kadin
temsiliyetinin yiiksek oldugu sirketlerin kriz donemlerinde daha basarili risk yonetimi
uyguladigin1 ve bu sirketlerin piyasa degerlerini daha iyi korudugunu vurgulamistir.
Kadin yoneticilerin kriz donemlerinde gosterdigi dayaniklilik ve uzun vadeli stratejik

bakis agis1, bu basarinin anahtar faktdrlerinden biri olarak degerlendirilmistir.

Arastirmalar, yonetim kurulu ¢esitliliginin kriz donemlerinde sirketler i¢in bir
tampon mekanizmasi gorevi gordiiglinii ortaya koymaktadir. Kadin ydneticilerin kriz
donemlerinde risk yonetimi siireclerini iyilestirdigi, paydas yonetimini giiclendirdigi ve
sirketlerin kurumsal dayanikliligini artirdigi goriilmustiir (Haque ve Jones 2020).
Ozellikle Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren sirketlerde, cinsiyet cesitliliginin daha
yiiksek oldugu yonetim kurullarinin kriz donemlerinde daha iyi performans gosterdigi

tespit edilmistir (Y1lmaz ve Arslan 2021).

Bununla birlikte, cinsiyet cesitliligi sadece risk yonetimi acisindan degil, aym
zamanda krizden cikis stratejilerinde de etkili olmustur. Kadin yoneticiler, kriz
donemlerinde daha yenilik¢i ve siirdiiriilebilir ¢oziimler gelistirme konusunda erkek
meslektaslarma kiyasla daha basarili bulunmustur. Ornegin, Avrupa'da yapilan bir
calismada, kadin yonetim kurulu iiyelerinin etkin oldugu sirketlerin kriz sonrasi

donemde daha hizl1 bir toparlanma gosterdigi belirtilmistir (Williams ve Smith 2019).

Tiirkiye, 2008 Kiiresel Finansal Krizi sirasinda yonetim kurullarinda cinsiyet
cesitliligi acisindan uluslararas: standartlarin gerisinde kalmistir. Ornegin, Norveg ve
Fransa gibi tlilkelerde, kriz 6ncesi donemde uygulanan baglayici kotalar sayesinde kadin
temsili oran1 %30’un iizerindeyken, Tirkiye’de bu oran %15’in altindayd1 (Kili¢ ve
Kuzey 2016). Bu durum, Tirk sirketlerinin kriz donemlerinde yonetim kurulu
seviyesinde farkli bakis agilarin1 yeterince kullanamamasina ve karar alma siireglerinde

sinirlamalar yasamasina neden olmustur (Can ve Ozkan 2023).

Cinsiyet ¢esitliliginin finansal performans iizerindeki etkisi, kriz donemlerinde
daha belirgin hale gelmistir. YoOnetim kurullarinda kadin temsilinin artirilmasi,

sirketlerin hisse senedi getirilerini, kurumsal itibarin1 ve ESG (cevresel, sosyal ve

39



yoOnetisim) performansini olumlu yonde etkilemistir (Barros ve Silveira 2021). Tirkiye
baglaminda yapilan calismalar da bu bulgular1 desteklemektedir. Ornegin, kadin
yoneticilere daha fazla yer veren Tiirk sirketlerinin, kriz donemlerinde finansal

dayaniklilik agisindan daha giiclii oldugu tespit edilmistir (Erdogan ve Akinci 2023).

2.3.2. Bolgesel ve Kiiresel Diger Soklar

Tiirkiye ekonomisi, 1994 ve 2001 yillarinda 6nemli finansal krizlerle karsi
karstya kalmis, bu krizler hem ekonomik hem de yapisal reformlar agisindan doniim
noktalar1 olmustur. 1994 Krizi, yliksek kamu bor¢lanmasi, doviz piyasalarindaki
dengesizlikler ve giiven kaybiyla tetiklenmistir. Doviz rezervlerinin hizla tilkenmesi ve
faiz oranlariin kontrolsiiz artisi, Tiirk Lirasi'nin biiyiik 6l¢iide deger kaybetmesine yol
acmustir (Celasun 1998). 2001 Krizi ise, bankacilik sektoriindeki yapisal zayifliklar,
siyasi istikrarsizlik ve yanlis para politikalari sonucunda gelismistir. Bu donemde,
bir¢ok banka iflas etmis, kredi maliyetleri hizla artmis ve isgsizlik orani ciddi sekilde

yiikselmistir (Akyiiz ve Boratav 2003).

Bu kriz donemleri, yonetim kurullarinin etkinligi ve yapisal cesitliliginin
sirketlerin krizlere kars1 dayanikliligin1 nasil artirabilecegini gostermistir. Otluoglu vd.
(2016), Borsa Istanbul’da islem goren sirketler {izerinde yaptiklar1 bir ¢alismada, kriz
donemlerinde yonetim kurullarinda daha fazla kadin {iyenin bulunmasinin, sirketlerin
finansal performansini korumada 6nemli bir avantaj sagladigim1 ortaya koymustur.
Kadin iyelerin analitik karar alma yetenekleri, daha uzun vadeli risk yonetimi

politikalarinin uygulanmasini kolaylagtirmustir.

Aym sekilde, Unsal ve Kaya (2018), 2001 Krizi sirasinda yonetim kurulu
cesitliliginin etkilerini inceleyerek, cinsiyet esitliginin saglanmasinin, sirketlerin krizden
cikis stratejilerini hizlandirdigini belirtmistir. Kadin yoneticilerin kriz donemlerinde
farkli perspektifler sunmasi, sirketlerin paydas iliskilerini ve kurumsal itibarlarini

gliclendirmistir.

Tiirkiye’nin ekonomik yapisi, yalnizca yerel krizlerden degil, ayn1 zamanda
bolgesel ve kiiresel soklardan da etkilenmistir. Ornegin, 1998 Rusya Krizi, Tiirkiye'nin
ithracat pazarlarim1 daraltmis ve 6zellikle enerji ithalat maliyetlerini artirmistir. Bu kriz

doneminde, dis ticarete bagimli Tirk sirketleri, doviz kurlarindaki dalgalanmalar
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nedeniyle ciddi zararlar yasamistir (Korhonen 1999). Y 6netim kurullarinda daha ¢esitli
bir yapiya sahip olan sirketlerin, bu tiir digsal soklara daha hizli adapte olabildigi
goriilmiistiir (Haque ve Jones 2020).

COVID-19 Pandemisi, son yillarda yasanan en biiyiik kiiresel soklardan biridir.
Pandemi sirasinda, yoOnetim kurullarindaki cinsiyet ¢esitliliginin, sirketlerin
dayaniklilig1 lizerindeki etkisi daha belirgin hale gelmistir. Kadin yoneticiler, kriz
donemlerinde daha kapsayici ve siirdiiriilebilir politikalarin gelistirilmesinde lider bir rol
oynamiglardir. Bahadori vd. (2021), kadin yoneticilerin ESG (cevresel, sosyal ve
yonetisim) politikalarinin uygulanmasinda daha etkili oldugunu ve bu durumun,

Krizlerin uzun vadeli etkilerinin hafifletilmesinde kritik bir rol oynadigini belirtmistir.

Aragtirmalar, cinsiyet cesitliliginin yalnizca etik bir gereklilik degil, ayni
zamanda ekonomik bir zorunluluk oldugunu gdstermektedir. Kadinlarin yonetim
kurullarinda daha fazla temsil edilmesi, sirketlerin hisse senedi getirilerini ve yatirimei
giivenini artirmistir. Ornegin, Williams ve Smith (2019), Avrupa'da kriz dénemlerinde
kadin temsili oran1 yiiksek olan sirketlerin hisse senedi performansinin, ¢esitliligi diisiik

olan sirketlere kiyasla daha iyi oldugunu ortaya koymustur.

Tiirkiye, yonetim kurulu cesitliligi konusunda baglayici diizenlemeler yerine
goniillii politikalar tesvik etmektedir. Ancak, Avrupa iilkelerinde uygulanan baglayici
kotalarin etkili sonuglar verdigi gbéz Oniline alindiginda, Tiirkiye’nin de benzer
diizenlemeleri benimsemesi gereklidir (Garcia ve Sanchez 2020). Ayrica, mentorluk
programlar1 ve egitim projeleri, kadin liderlerin is diinyasina entegrasyonunu

kolaylagtirabilir.

2.3.3. Yonetim Kurulu Yapisinin Tiirkiye ve Diinyada Digsal Soklara
Direncteki Rolii

Kriz dénemlerinde yonetim kurulu yapisinin etkinligi, sirketlerin dayaniklilig
tizerinde belirleyici bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yonetim kurullarinda kadin
temsiliyetinin yiiksek olmasi, sirketlerin kriz donemlerinde daha dengeli ve uzun vadeli
kararlar almasini saglamaktadir. Galbreath (2016), kadin iiyelerin risk yonetimi, etik
uyum ve sosyal sorumluluk politikalarindaki katkilarim1 vurgulayarak, bu faktorlerin

kriz yonetiminde 6nemli bir avantaj sagladigini belirtmistir.
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Yonetim kurullarindaki ¢esitlilik, sirketlerin kriz donemlerindeki esnekligi
artirmaktadir. Arastirmalar, kadin {yelerin yer aldigi yonetim kurullarinin, erkek
agirlikli kurullara gore daha etkin bir kriz yonetimi sergiledigini ortaya koymaktadir.
Post ve Byron (2015), kadin iiyelerin finansal kriz donemlerinde daha giiclii bir etik
durus sergileyerek yatirimer glivenini artirdigini gostermistir. Kadin yoneticiler, uzun
vadeli risklerin azaltilmasina yonelik daha stratejik kararlar alarak, sirketlerin kriz

donemlerinde finansal siirdiiriilebilirligini saglamada kritik bir rol oynamaktadir.

Ozellikle 2008 Kiiresel Finansal Krizi baglaminda yapilan calismalarda, kadin
temsiliyetinin yiiksek oldugu yonetim kurullarinin, krizden daha az etkilendigi ve daha
hizl bir toparlanma gosterdigi tespit edilmistir. Smith ve Parrotta (2018), kadin iiyelerin
kriz yonetiminde daha uyumlu bir liderlik tarzi sergiledigini ve bu durumun sirket igi

iletisimi giliglendirdigini vurgulamstir.

Y 6netim kurullarinda cesitlilik, yalnizca kriz donemlerinde degil, ayni1 zamanda
inovasyon ve risk yonetimi siireglerinde de dnem tasimaktadir. Kadin iiyelerin farkli
bakis agilar1 sunmasi, kurullarda alinan kararlarin daha iyi analiz edilmesini
saglamaktadir. Haque ve Jones (2020), kadin yoneticilerin risk algisinin erkek
meslektaslarina kiyasla daha temkinli oldugunu ve bu durumun kriz dénemlerinde

sirketlerin daha saglam finansal kararlar almasina olanak tanidigini belirtmistir.

Borsa Istanbul’da yapilan bir ¢alismada, yonetim kurulu gesitliliginin yiiksek
oldugu sirketlerin, doviz dalgalanmalar1 ve ekonomik soklara karsi daha direngli oldugu
gbozlemlenmistir. Otluoglu vd. (2016), cesitlilik oraninin artmasinin, hem finansal
performanst hem de sirketlerin krizlerden ¢ikis hizin1 olumlu etkiledigini ortaya
koymustur. Tirkiye’de, yonetim kurulu c¢esitliligi politikalar1 baglaminda heniiz
baglayici diizenlemeler bulunmamaktadir. Ancak, Avrupa ve Kuzey Amerika’da bu
alanda uygulanan politikalar, kriz donemlerinde yonetim kurullarinin etkinligini

artrrmistir. Ornegin:

Norveg’teki baglayici kotalar, kadin temsiliyet oranin1 %40°1n {izerine ¢ikarmis
ve bu durum sirketlerin finansal performansina pozitif katki saglamistir (Huse ve
Solberg 2020). ABD’de, BlackRock gibi biiyiik yatirim fonlar1, cesitlilik politikasini
benimsemeyen sirketlere yatirimlarini sinirlandirmis ve bu sirketlerin yonetim kurulu

yapilarinda 6nemli degisimlere yol agmistir (John ve Adams 2021).
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Tiirkiye’de ise goniilliiliikk esasina dayali ¢esitlilik politikalari, sirketlerin krizlere
kars1 dayanikliligin1 artirmada yetersiz kalmaktadir. Erdogan ve Akinci (2023), kadin
temsiliyetinin diigiik oldugu yonetim kurullarinin kriz yonetiminde daha fazla zorluk

yasadigini belirtmistir.

Kadin yoneticilerin ESG (¢evresel, sosyal ve yonetisim) performansi iizerindeki
etkisi de kriz donemlerinde 6nemli bir avantaj saglamaktadir. Bahadori vd. (2021), kadin
tiyelerin liderlik ettigi sirketlerin ESG politikalarini daha etkin bir sekilde uygulayarak
yatirimer giivenini artirdigini ve bu durumun sirketlerin krizlerden c¢ikis siirecini

hizlandirdigini1 gostermistir.

Tiirkiye’nin yonetim kurulu yapisini ¢esitlendirmek i¢cin daha somut politikalar
gelistirmesi gerekmektedir. Baglayici kotalarin getirilmesi, kadin temsiliyet oranini
hizla artirabilir ve sirketlerin krizlere karsi daha diren¢li hale gelmesine yardimei
olabilir. Ayrica, mentorluk programlari ve kadin liderler igin 6zel egitim projeleri, bu

stireci destekleyen tamamlayici araglar olarak degerlendirilebilir.

2.3.4. Dissal Sok Donemlerinde Tiirkiye ve Diinyada Kurumsal

Performansin Degisimi ve Kadin Liderlerin Rolii

Kriz donemleri, yonetim kurulu yapilarinin kurumsal performans tizerindeki
etkilerinin en belirgin bicimde ortaya ¢iktigi siireclerdir. Ozellikle 2008 Kiiresel
Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi, yonetim kurullarindaki cinsiyet
cesitliliginin sirketlerin finansal dayaniklilig1 ve siirdiiriilebilirligi tizerindeki etkisini
analiz etmek i¢in Onemli firsatlar sunmustur (Adams ve Ferreira 2009). Yonetim
kurullarinda kadin temsiliyetinin yiiksek oldugu sirketlerin, kriz donemlerinde daha

dengeli ve uzun vadeli kararlar alarak daha iyi performans sergiledigi goriilmistiir.

Yonetim kurullarinda kadin temsiliyeti, kriz donemlerinde sirketlerin
performansini korumasinda kilit bir rol oynamaktadir. Arastirmalar, kadinlarin yer aldigi
yonetim kurullarinin daha iyi risk yonetimi, krizden ¢ikis stratejileri ve paydas yonetimi
sergiledigini gdstermektedir (Post ve Byron 2015). Ornegin, Williams ve Smith (2019),
kadin temsili yiiksek olan sirketlerin kriz donemlerinde daha az finansal kay1p yasadigin

ve kriz sonrasi1 daha hizli bir toparlanma gosterdigini ortaya koymustur.
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2008 Kiiresel Finansal Krizi sirasinda yapilan bir calismada, kadinlarin yonetim
kurullarinda daha fazla yer aldig1 sirketlerin, hisse senedi degerlerini daha iyi korudugu
ve piyasa giivenini artirdigi gozlemlenmistir (Haque ve Jones 2020). Kadin yoneticiler,
daha temkinli ve uzun vadeli kararlar alarak sirketlerin finansal siirdiiriilebilirligini

saglamiglardir.

COVID-19 Pandemisi, kriz yonetimi agisindan farkli bir dinamik sunmus ve
yonetim kurullarindaki ¢esitliligin 6nemini daha belirgin hale getirmistir. Pandemi
doneminde, kadin yoneticilerin liderlik ettigi sirketlerin ESG (gevresel, sosyal ve
yoOnetisim) performansinda daha basarili oldugu ve bu basarinin yatirimci giiveni

tizerinde olumlu etkiler yarattig1 tespit edilmistir (Bahadori vd. 2021).

Pandemi sirasinda kadin yoneticilerin stratejik dayaniklilik saglama, saglik
onlemlerini uygulama ve toplumsal sorumluluk projelerini yiiriitme konularinda daha
etkili oldugu belirtilmistir. Chen vd. (2023), kadmnlarin liderlik ettigi yonetim
kurullarinin, pandemi gibi beklenmedik soklara daha hizli adapte olabildigini ve paydas

iligkilerini gii¢lendirdigini vurgulamaktadir.

Tiirkiye baglaminda, yonetim kurullarindaki cinsiyet cesitliliginin sirket
performansina olan etkisi giderek daha fazla dikkat ¢cekmektedir. Erdogan ve Akinci
(2023), Borsa Istanbul’da kadin temsili yiiksek olan sirketlerin kriz dénemlerinde daha
iyi finansal performans sergiledigini ve bu sirketlerin hisse senedi getirilerinde 6nemli

artiglar kaydettigini belirtmistir.

Tiirk sirketlerinde kadin yoneticilerin kriz donemlerindeki rolii, o6zellikle
yatirrmel giliveni ve sirket itibarinin korunmasinda belirgin bir etkide bulunmustur.
Ancak, Tiirkiye’de yonetim kurullarinda kadin temsili orani hala Avrupa ve Kuzey
Amerika tlkelerinin gerisinde kalmaktadir. Yilmaz ve Aras (2023), kadin temsiliyeti
artirmaya yoOnelik baglayic1 diizenlemelerin uygulanmasinin, sirketlerin finansal

performansini ve uluslararasi rekabet giiciinii artirabilecegini vurgulamaktadir.

Kiiresel olcekte, kadin temsiliyetine iliskin baglayici diizenlemelerin etkileri net
bir sekilde gozlemlenmektedir. Ornegin: Norveg, baglayici kotalarla kadm temsili
oranin1 %40’a ¢ikarmis ve bu diizenleme, sirketlerin finansal performansinda belirgin
bir iyilesme saglamistir (Huse ve Solberg 2020). Fransa, 2011 yilinda yiiriirlige
koydugu diizenleme ile kadin temsili oranin1 hizla artirmis ve ESG performansinda

pozitif etkiler elde etmistir (Brammer ve Millington 2019).

44



Cinsiyet cesitliligi, yonetim kurullarina farkli bakis acilar1 kazandirarak kriz
donemlerinde daha giiclii karar alma siireclerini tegvik etmektedir. Kadin iiyeler, risk
yonetimi, etik uyum ve paydas iligskilerinde 6nemli roller oynayarak sirketlerin kurumsal
performansini olumlu ydnde etkilemektedir (Campbell ve Minguez-Vera 2008).
Yonetim kurullarinda kadin temsiliyetinin yiiksek olmasi, sadece kriz donemlerinde
degil, ayn1 zamanda normal piyasa kosullarinda da finansal performans iizerinde olumlu

etkiler yaratmaktadir.

Kadin ydneticilerin bulundugu yonetim kurullari, yenilikg¢i kararlar alma ve daha
genis paydas gruplarmin ihtiyaclarim1 karsilamada daha basarili olmustur. Borsa
Istanbul’da islem goren sirketlerde cinsiyet cesitliliginin artmasinin, ESG (gevresel,
sosyal ve yonetisim) performansi ilizerinde olumlu bir etki yarattigi ve bu durumun
sirketlerin yatirrmei giivenini artirdigini vurgulanmaktadir (Tekin 2020). Ozellikle kadin
yoneticilerin liderlik ettigi sirketlerin, kriz donemlerinde daha dayanikli oldugu ve bu

sirketlerin hisse senedi performansinda 6énemli bir artis kaydedildigi belirtilmistir.

Benzer sekilde, Post ve Byron (2015), kadinlarin yer aldig1 yonetim kurullarinin,
erkek agirlikli yonetim kurullarina kiyasla daha yiiksek finansal performans
sergiledigini gostermistir. Cesitlilik, yalnizca etik bir gereklilik degil, ayn1 zamanda

stratejik bir zorunluluk olarak degerlendirilmistir.

Cinsiyet cesitliligi, sirketlerin ESG performansi {izerindeki etkileriyle de dikkat
cekmektedir. Chen vd. (2023), ESG politikalarinin etkin bir sekilde uygulanmasinda
kadin yoneticilerin kritik bir rol oynadigini ve bu durumun kriz dénemlerinde sirketlerin
dayanikliligimi artirdigini vurgulamistir. ESG kriterlerine uyum saglayan sirketlerin,
cevresel riskleri daha 1yi yonetebildigi ve paydaslar tarafindan daha fazla destek gordiigti

belirtilmistir.

Tekin ve Giiclii (2023) tarafindan yapilan bir ¢alismada, ESG performansi
yiiksek olan sirketlerin finansal dayanikliliklarinin artmasinda kadin yoneticilerin
onemli bir payr oldugu gosterilmistir. Bu durum, kadin temsiliyetinin artirilmasinin
sirketlerin uzun vadeli siirdiriilebilirligini destekleyen bir faktér oldugunu ortaya

koymaktadir.

Cinsiyet g¢esitliliginin inovasyona etkisi, kurumsal performans {iizerinde
belirleyici bir diger faktordiir. Smith ve Parrotta (2018), kadin {iyelerin yer aldigi

yonetim kurullarinin, daha yenilik¢i stratejiler gelistirdigini ve sirketlerin piyasa
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rekabet¢iligini  artirdigin1  gostermistir.  Kadin yoneticilerin  farkli  sektorlerdeki
uzmanliklar1 ve analitik diisiince yapilari, sirketlerin degisen piyasa kosullarina daha

hizl1 adapte olmasini saglamaktadir.

Tiirkiye baglaminda, cinsiyet cesitliligi yliksek olan yonetim kurullarinin
performansa katkis1 giderek daha fazla dikkate alinmaktadir. Erdogan ve Akinci (2023),
Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerde kadm temsiliyeti yiiksek olan sirketlerin,
finansal performanslariin kriz dénemlerinde daha istikrarli oldugunu tespit etmistir.
Yilmaz ve Arslan (2021), kadin temsiliyetinin artiritlmasinin, Tiirkiye’nin uluslararasi

yatirimcilar nezdindeki cazibesini artiracagini belirtmektedir.

Kriz donemleri, sirketlerin dayanikliliklarini ve stratejik karar alma yeteneklerini
test eden siireglerdir. 2008 Kiiresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19 Pandemisi,
yonetim kurulu yapilarinin ve cinsiyet ¢esitliliginin kurumsal performans iizerindeki
etkilerini farkli sekilde ortaya koymustur. 2008 krizi sirasinda, yonetim kurulu cinsiyet
cesitliliginin performansa etkisi anlamli bulunmazken, 2020 pandemisinde bu etkinin

pozitif ve anlamli oldugu belirlenmistir (3=0,104, p<0,01).

2008 krizinde yonetim kurullarindaki cinsiyet ¢esitliligi ile kurumsal performans
arasinda zayif bir iliski gézlemlenmistir. Bunun temel nedenlerinden biri, o0 dénemde
cinsiyet ¢esitliliginin heniiz genis bir kabul gérmemesi ve kadin yoneticilerin yonetim
kurullarindaki temsiliyet oraninin diisiik olmasidir (Adams ve Ferreira 2009). Tekin’in
caligmalari, bu donemde sirketlerin kriz yoOnetim siireclerinde daha geleneksel
yaklasimlar benimseyerek kisa vadeli ¢oziimlere odaklandigini ve bu durumun kadin

liderlerin stratejik katkilarini sinirladigini vurgulamaktadir (Tekin 2020).

Ayrica, 2008 krizinde finansal kurumlar ve enerji sektorleri gibi erkeklerin
yogun oldugu sektorlerin, diger sektorlere kiyasla krizden daha fazla etkilenmesi,
cinsiyet ¢esitliliginin performansa olan etkisinin ol¢ililmesini zorlagtirmistir. Post ve
Byron (2015), kadinlarin kriz yonetimine katiliminin siirli oldugu sirketlerde, uzun

vadeli stratejik planlamanin yeterince giiglii olmadigini ifade etmektedir.

2020 COVID-19 Pandemisi, kriz yonetiminde farkli bir dinamik yaratmis ve
ESG (cevresel, sosyal ve yoOnetisim) performansinin dnemini artirmistir. Pandemi
sirasinda, kadin yoneticilerin liderlik ettigi sirketlerin kriz yonetimi siireglerinde daha

basarili oldugu ve bu basarilarin kurumsal performansa yansidigi gézlemlenmistir (Chen

vd. 2023).
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Tekin ve Giiglii (2023), ESG performans: yiiksek olan sirketlerin finansal
dayanikliliklarinin pandemi déneminde belirgin olarak arttigin1 ve bu etkinin kadin
yoneticilerin liderlik becerilerinden kaynaklandigin1 belirtmistir. Kadin liderler,
pandemi sirasinda toplumsal dayanisma projelerine, saglik politikalarina ve calisan
refahina yoOnelik stratejik kararlar alarak sirketlerin paydas glivenini artirmistir. Bu
durum, hisse senedi getirilerinin ve kurumsal itibarin korunmasinda 6nemli bir rol

oynamistir.

Pandemi doneminde kadin liderlerin kriz yonetimindeki basarisi, ozellikle
saglik, teknoloji ve hizmet sektorlerinde daha belirgin hale gelmistir. Tekin’in bir diger
caligmasi, kadin liderlerin kriz donemlerinde sirketlerin ESG performansini
giiclendirdigini ve bu durumun yatirimer giivenini artirarak finansal siirdiiriilebilirlige

katk1 sagladigini ortaya koymaktadir (Tekin 2023).

Adams ve Ferreira (2009), kadin yoneticilerin etik karar alma siireclerinde daha
etkili oldugunu ve bu durumun kriz donemlerinde sirket performansini olumlu
etkiledigini gostermistir. Chen vd. (2023), ESG politikalarinin uygulanmasinda kadin
liderlerin 6ncii bir rol oynadigini ve bu durumun pandemide sirketlerin dayanikliligini
artirdigini vurgulamaktadir. Erdogan ve Akinci (2023), Borsa Istanbul’da islem géren
sirketlerde, kadin temsili yiiksek olan yonetim kurullarinin pandemi sirasinda daha az
finansal kayip yasadigini belirtmistir. Pandemi sirasinda cinsiyet cesitliliginin
performansa olan etkisi, yalnizca Tiirkiye ile smirli kalmayip kiiresel Olcekte de

incelenmistir.

Ornegin, Fransa ve Norveg baglayici diizenlemelerle kadin temsilini artirmig ve
pandemi sirasinda bu sirketlerin ESG performanslarmmin  daha 1yi oldugu
gbozlemlenmistir (Brammer ve Millington 2019). ABD’de, kadin temsili yiiksek olan
Fortune 500 sirketleri, pandeminin etkilerini daha iyi yonetmis ve hisse senedi

getirilerinde daha az dalgalanma yasamistir (Williams ve Smith 2020).

ESG (gevresel, sosyal ve yonetisim) performansi ile yonetim kurulu cinsiyet
cesitliligi arasindaki iligki, 6zellikle kriz donemlerinde daha belirgin hale gelmistir.
Kadinlarin yonetim kurullarindaki temsilinin artmasi, sirketlerin ESG performansini
destekleyen kritik bir faktor olarak one ¢ikmaktadir. Cesitlilik, sirketlerin ¢evresel
stirdiiriilebilirlik stratejilerinden sosyal sorumluluk projelerine kadar birgok alanda daha

yenilik¢i ve etkin kararlar almasini saglamaktadir. Mintah (2020) ve Tekin ve Giigli
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(2023) tarafindan yapilan c¢alismalar, cinsiyet c¢esitliligi ile desteklenen ESG
performansinin, sirketlerin finansal dayanikliligini artirdigimi ve yatirnmei gilivenini

giiclendirdigini vurgulamaktadir.

Kadin yoneticiler, ESG performansini artirmada énemli bir rol oynamaktadir.
Chen vd. (2023), kadin liderlerin g¢evresel politikalarin benimsenmesinde ve sosyal
sorumluluk projelerinin uygulanmasinda daha etkin oldugunu belirtmistir. Kadinlarin
liderlik ettigi sirketlerin, siirdiiriilebilir enerji kullanimi ve karbon saliniminin
azaltilmast gibi konularda daha duyarli oldugu tespit edilmistir. Ayrica, kadin
yoneticiler, sosyal sorumluluk projelerinde ve calisan refahi gibi alanlarda daha fazla
inisiyatif alarak, sirketlerin toplumsal itibarin1 giiglendirmektedir. Bu durum hem
misteri sadakati hem de yatirimci giiveni agisindan ESG performansini olumlu yonde

etkilemektedir (Erdogan ve Akinci 2023).

Kriz donemlerinde ESG performansi, sirketlerin dayanikliligini artiran bir
tampon mekanizmasi olarak islev gormektedir. Ozellikle 2020 COVID-19 Pandemisi
sirasinda, ESG performans: yiiksek olan sirketlerin, tedarik zinciri kesintileri ve finansal
dalgalanmalar gibi kriz etkilerini daha iyi yonettigi goriilmiistiir (Bahadori vd. 2021).
Tekin (2020), ESG kriterlerine 6ncelik veren sirketlerin, kadin liderler sayesinde krizden
c¢ikis stratejilerini daha hizli ve etkili bir bigimde gelistirdigini belirtmektedir.

Tekin ve Glglii (2023), ESG performansinin yalnizca kriz dénemlerinde degil,
uzun vadeli finansal basarida da etkili bir rol oynadigini ve kadin y6neticilerin bu siirece
katkisinin kritik oldugunu vurgulamistir. ESG kriterlerine uyum saglayan sirketlerin,

yatirimel tabanini genislettigi ve piyasa degerlerini korudugu belirtilmistir.

Uluslararasi Karsilagtirmalar ve Tirkiye, ESG performansinin cinsiyet ¢esitliligi
ile nasil giiclendirildigini agik¢a ortaya koymaktadir. Ornegin, Fransa, baglayici
diizenlemelerle kadin temsili oranin1 artirmis ve ESG performans: yiiksek sirketlerde

finansal dayanikliligin gii¢lendigi goriilmiistiir (Brammer ve Millington 2019).

ABD, ESG performansim1 yatirimec1 kararlarinda temel bir kriter olarak
benimseyen biiyiik fonlarin baskisi sayesinde cinsiyet ¢esitliligini artirmistir. BlackRock
gibi yatirnm fonlari, ESG performansint giiclendirmeyen sirketlerin yonetim kurulu

adaylarii desteklememektedir (John ve Adams 2021).
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Tiirkiye baglaminda, cinsiyet ¢esitliliginin ESG performansi iizerindeki etkisi
giderek daha fazla dikkate alinmaktadir. Y1lmaz ve Aras (2023), Borsa istanbul’da ESG
performansi yiiksek olan sirketlerin, kadin temsili yliksek yonetim kurullarina sahip
oldugunu ve bu durumun yatirnmci giiveni iizerinde pozitif bir etki yarattigini

belirtmistir.

Kadin yoneticilerin ESG performansina katkisi, sirketlerin uluslararasi
piyasalardaki itibarin1 artirmaktadir. Yatirimcilar, ESG kriterlerine uyum saglayan
sirketleri tercih etmekte ve bu sirketlerin uzun vadeli performansina daha fazla giiven
duymaktadir. Smith ve Parrotta (2018), ESG performansi yliksek olan sirketlerin piyasa
degerlerinde daha az dalgalanma yasadigini ve bu sirketlerin hisse senedi getirilerinin

daha istikrarli oldugunu gostermistir.

2.4. COVID-19 Pandemisi ve Kurumsal Performans

2.4.1. Pandeminin Ekonomik ve Sosyal Etkileri

COVID-19 pandemisi, kiiresel dlcekte ekonomik, sosyal ve politik dengeleri
altiist eden biiylik bir kriz olarak tarihe ge¢mistir. Diinya genelinde oldugu gibi
Tiirkiye’de de pandemi, is giicli piyasasini daraltmig, liretim ve ticaret faaliyetlerini
bliyiik dlgiide sekteye ugratmistir. Bu stireg, toplumsal esitsizliklerin daha da belirgin
hale gelmesine neden olurken, 0&zellikle kadin istthdami ve karar alma

mekanizmalarindaki cinsiyet ¢esitliligi izerindeki olumsuz etkileriyle dikkat ¢ekmistir.

COVID-19 pandemisi, diinya genelinde ekonomik resesyona yol agmis, bir¢ok
sektor durma noktasina gelmistir. Ozellikle turizm, hizmet ve kiiciik 6lgekli isletmeler
ciddi zarar gérmistiir. Tiirkiye ekonomisi de bu siiregten derin sekilde etkilenmistir.
OECD (2020) verilerine gore, Tiirkiye’nin GSYIH’si 2020’nin ilk geyreginde %3,2

oraninda kiiciilmiis, 6zellikle hizmet sektorii %8,7 oraninda daralmistir.

Tiirkiye’nin sanayi sektorii, kiiresel tedarik zincirindeki aksamalardan ciddi
bigimde etkilenmistir. [hracata bagimli otomotiv ve tekstil sektorleri iiretim kayiplari
yasarken, talep daralmasi sirketlerin nakit akisini olumsuz yonde etkilemistir (Nicola vd.
2020). Teknoloji Sektoriiniin  Yiikselisi: Uzaktan c¢alisma ve dijitallesme
uygulamalarinin hizlanmasi, teknoloji ve yazilim sektorlerinin biiyiimesine katkida

bulunmustur. Pandemi siirecinde e-ticaret hacmi %66 oraninda artarken, internet tabanl
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hizmetlere olan talep Tiirkiye’deki teknoloji girisimlerini 6ne ¢ikarmistir (Hwang vd.
2021).

Tiirkiye, ekonomik toparlanmay1 desteklemek icin ¢esitli tesvik ve yardim
paketleri sunmustur. Pandemi sirasinda isten ¢ikarmalarin 6niine gegmek amaciyla kisa
calisma 6denegi uygulamaya konulmus, yaklasik 3,8 milyon ¢alisana bu destek
saglanmustir (T.C. Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlig1 2021). Kii¢iik ve orta dlgekli
isletmelere yonelik faizsiz kredi imkanlar1 ve vergi ertelemeleri uygulanmig, ekonomik
istikrarin saglanmasi hedeflenmistir. Pandemi, toplumsal esitsizliklerin daha da belirgin
hale gelmesine yol agmustir. Tiirkiye’de is giiciine katilim orani pandemi dncesi %52,5
iken, bu oran 2020 yilinda %47,5’e gerilemistir (TUIK 2021). Kadin istihdam1 ise
orantisiz bir sekilde azalmig ve kadinlarin is giiclindeki temsiliyeti %30’un altina

dismustiir.

Kadinlar, pandemi déneminde artan ev i¢i yiikiimliiliikler ve ¢ocuk bakimina
yonelik talepler nedeniyle is giiclinden ayrilmak zorunda kalmistir. Bu durum, yalnizca
ekonomik katilimi degil, ayn1 zamanda kadinlarin karar alma mekanizmalarindaki
rollerini de sinirlandirmistir (Chen vd. 2023). Kadin ¢alisanlarin pandemi donemindeki
kirillganhigin1 azaltmak amaciyla sirketlerin ¢esitlilik ve kapsayicilik politikalarini
yeniden gozden gecirmesi gerekmistir. Ancak, Tirkiye’deki bir¢ok sirket bu siiregte

sinirlt bir ilerleme kaydedebilmistir (Hwang vd. 2021).

COVID-19 pandemisi, Tiirkiye’de ilk olarak 11 Mart 2020 tarihinde resmen
aciklanmustir. {1k vakalarin gériilmesinin ardindan, hiikiimet ekonomik ve sosyal etkileri
en aza indirmek igin bir dizi onlem almistir. Ozellikle risk gruplarina yonelik
kisitlamalar getirilmis, ekonomik faaliyetler durma noktasina gelmistir. Ekonomik
Istikrar Kalkan1 Paketi: Mart 2020°de agiklanan bu paketle toplamda 100 milyar TL’lik
bir destek programi devreye alimmistir. Bu programda vergi ertelemeleri, kredi
yapilandirmalart ve diisiik faizli kredi imkanlar1 yer almistir. Saglik Hizmetlerine
Yatirim: Saglik altyapisim1 giiglendirmek amaciyla sehir hastaneleri ve yogun bakim

kapasitesi artirilmistir.

Pandemi, hiikiimetlerin politikalarin1 ekonomik toparlanma ve saglik tedbirlerine
yonlendirmistir. Ancak, bu siirecte cinsiyet esitligi perspektifinin yetersiz kaldigi

goriilmiistiir. Tiirkiye’de aciklanan tesvik paketleri ve destek programlarinda, kadin
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liderlerin ve g¢alisanlarin ihtiyaglarina yeterince odaklanilmamis, bu durum toplumsal

cinsiyet esitsizliginin daha da derinlesmesine yol agmistir (Mintah 2020).

2.4.2. Yonetim Kurullarinda Pandemi Donemi Degisiklikleri

COVID-19 pandemisi, sirket yonetim kurullarinda 6nemli degisikliklere yol
acmis ve kriz donemlerinde ¢esitlilik ve kapsayicilik politikalarinin 6nemini daha
belirgin hale getirmistir. Kadin temsil oraninin artirilmasi ve ESG (gevresel, sosyal ve
yoOnetisim) politikalarinin kurumsal stratejilere daha fazla entegre edilmesi, sirketlerin
pandemi sonras1t donemdeki toparlanmalarini hizlandirmistir. Calis vd. (2020), ESG
odakli stratejilerin, yonetim kurulu cesitliligi ile birlestiginde sirket performansini

artirdigini tespit etmistir.

Pandemi doneminde, kadin liderlerin kriz yonetimindeki katkilar1 daha fazla
onem kazanmistir. Kadin yoneticiler, calisan refahini artiran ve sosyal sorumluluk
projelerini O6n plana c¢ikaran stratejiler gelistirerek, sirketlerin dayanikliliklarini
artirmustir. Ornegin, Chen vd. (2023), kadin temsili yiiksek olan sirketlerin, pandemiye
daha hizli adapte oldugunu ve ESG performansinda belirgin bir iyilesme gosterdigini

vurgulamistir.

Ancak, Tirkiye’de yonetim kurullarindaki kadin temsiliyeti, pandemi
doneminde de uluslararasi standartlarin gerisinde kalmistir. Tiirkiye’deki birgok sirket,
kadin liderlerin karar alma mekanizmalarindaki roliinii artirmak yerine geleneksel yapiy1
siirdlirmeyi tercih etmistir. Calis vd. (2020), kadin temsili diisiik olan sirketlerin kriz
yonetiminde daha az etkin oldugunu ve toparlanma siireclerinde yavas kaldigin tespit

etmistir.

Pandemi donemi, ESG politikalarinin 6nemini bir kez daha gozler Oniine
sermistir. ESG politikalarin1 benimseyen sirketler, kriz doneminde daha etkin bir
performans sergilemistir. Cesitlilik ve kapsayicilik politikalarinin ESG stratejileriyle
uyumlu bir bi¢imde uygulanmasi, sirketlerin yatirimei giivenini artirmasina ve uzun

vadeli siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagmasina yardimei olmustur (Hwang vd. 2021).

Kadin liderler, 6zellikle sosyal ve yonetisim alanlarinda ESG politikalarinin
uygulanmasinda kritik bir rol oynamistir. Mintah (2020), kadin yoneticilerin
stirdiiriilebilirlik projelerine liderlik ederek toplumsal algiy1r giiclendirdigini ve ESG
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performansin artirdigini belirtmektedir. Tiirkiye baglaminda ise kadin liderlerin sosyal
sorumluluk projelerinde daha aktif bir rol iistlenmesi, ¢alisan memnuniyetini ve sirket

itibarin1 olumlu yonde etkilemistir.

Pandemi, yonetim kurullarinda stratejik karar alma siireglerini doniistiirmiistiir.
Cesitlilik ve kapsayicilik, farkli bakis acilarini yonetim siireclerine dahil ederek daha
etkili ve kapsamli stratejik kararlar alinmasini saglamistir. Kadin liderler, krizlerin uzun
vadeli etkilerini azaltan dayamiklilik stratejilerinin gelistirilmesinde ©nemli roller

tistlenmistir.

Haque ve Jones (2020), kadin yoneticilerin kriz donemlerinde daha kapsamli ve
analitik kararlar alabildigini ve bu durumun sirketlerin finansal siirdiiriilebilirligini
artirdigin1 vurgulamistir. Pandemi sirasinda, kadin liderlerin saglik onlemleri, tedarik
Zinciri yonetimi ve c¢alisan refahina odaklanan kararlar almasi, sirketlerin krizlerden

daha az etkilenmesine ve daha hizli toparlanmasina katkida bulunmustur.

Kiiresel diizeyde kadin temsiliyetine iliskin baglayict diizenlemelerin
uygulandigr tilkelerde, pandemi donemindeki yonetim kurulu performans: Tiirkiye’ye
kiyasla daha giiclii olmustur. Ornegin, Fransa ve Norveg, yonetim kurullarinda kadin
temsil oranmi artiran baglayict diizenlemeler sayesinde pandemi doneminde ESG

performansi yiiksek sirket sayisini artirmistir (Brammer ve Millington 2019).

ABD, biiyiik fonlarin ¢esitlilik odakl1 baskilar sayesinde yonetim kurullarindaki
kadin temsiliyeti oranin1 %30’un {izerine ¢ikarmis ve bu siiregte kadin liderlerin kriz
yonetimine olan katkilar1 artmistir (Williams ve Smith 2020). Tiirkiye baglaminda, ESG
politikalarin1 benimseyen sirketlerin performansi, bu politikalarin uygulanmasinda
liderlik eden kadin yoneticilerin sayisiyla iligskilendirilmistir. Erdogan ve Akinci (2023),
ESG odakli stratejilerle cesitlilik politikalarini birlestiren sirketlerin, kriz sonrasi

donemde yatirimci giivenini artirarak daha hizl biiytidiiglinti belirtmektedir.

2.4.3. Pandemi ve ESG Performansi

COVID-19 pandemisi, ESG (gevresel, sosyal ve yonetisim) faktorlerinin sirket
performansi tizerindeki etkisini daha belirgin hale getirmistir. ESG politikalarina agirlik
veren sirketler, finansal ve operasyonel dayaniklilik agisindan digerlerine gore daha iyi

performans gostermistir. Hwang vd. (2021), Giliney Kore baglaminda yaptig1 calismada,
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ESG politikalarinin pandemi sirasinda finansal performansa olan katkilarini ortaya

koymus ve ESG’nin uzun vadeli dayanikliliga etkisini vurgulamistir.

Pandemi doneminde ESG politikalarin1  uygulayan sirketlerin finansal
performansinda belirgin bir artis goriilmiistir. Bu durum, ESG odakli stratejilerin
yatirimcr  giivenini - artirdigi  ve kriz donemlerinde sirketlerin - dayanikliligini
giiclendirdigi bulgusunu desteklemektedir (Velte 2020b). ESG politikalarinin basarisi,
genellikle yonetim kurullarindaki gesitlilikle iligkilendirilmistir. Kadin ydneticiler,
sosyal sorumluluk projelerinde liderlik ederek ESG performansinin gelistirilmesine

katki saglamistir.

Ornegin, Chen vd. (2023), kadin liderlerin siirdiiriilebilirlik politikalarinin
uygulanmasinda oncii bir rol oynadigini ve bu durumun sirketlerin finansal dayaniklilig
tizerinde dogrudan bir etkisi oldugunu belirtmistir. Erdogan ve Akinci (2023), Borsa
Istanbul’da ESG performansi yiiksek olan sirketlerin, kadin temsiliyeti yiiksek yonetim
kurullarina sahip oldugunu ve bu sirketlerin pandemi déneminde daha giiclii finansal

sonuglar elde ettigini gostermistir.

Pandemi, yatirimcilarin ESG performansina odaklanmasini artirmistir. ESG
politikalarini etkin bir sekilde uygulayan sirketler, kriz donemlerinde daha fazla yatirim
cekmis ve piyasa degerlerini korumada daha basarili olmustur. John ve Adams (2021),
ESG performansinin yatirimci giiveni lizerindeki etkisini inceleyerek, ESG
politikalarinin siirdiiriilebilir finansal basar1 i¢cin onemli bir kriter haline geldigini

vurgulamistir.

Ozellikle, ESG politikalarinin uygulanmasinda kadin yoneticilerin liderlik ettigi
sirketler, sosyal sorumluluk ve c¢alisan refahi1 alanlarinda daha gii¢lii sonuglar elde
etmistir. Smith ve Parrotta (2018), ESG odakl sirketlerde kadin liderlerin etkisinin daha
fazla hissedildigini ve bu durumun sirketlerin uzun vadeli yatirimci algisini pozitif

yonde etkiledigini belirtmistir.

Kadin yoneticilerin ESG politikalarima olan katkilar, ¢esitlilik  ve
siirdiiriilebilirlik arasinda gii¢lii bir sinerji yaratmistir. Cesitlilik, ESG politikalarinin
daha etkili bir bicimde uygulanmasini saglarken, bu politikalar da cinsiyet ¢esitliligini
tesvik eden bir ara¢ olarak islev gormiistiir. Mintah ve Schadewitz (2018), ESG
politikalarimin uygulanmasinda kadin liderlerin etkisini analiz ederek, cinsiyet

cesitliliginin stratejik 6nemini vurgulamistir.
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Bahadori vd. (2021), ESG kriterlerinin kadin y&neticiler tarafindan daha etkili
bir sekilde benimsenmesi ve uygulanmasinin, sirketlerin kriz donemlerinde toplumsal
algisini ve piyasa degerini artirdigini ortaya koymustur. Bu siirecte, ¢esitliligin yalnizca
sosyal bir gereklilik degil, ayn1 zamanda stratejik bir avantaj oldugu bir kez daha

kanitlanmustir.

Tiirkiye baglaminda, ESG politikalarina olan ilgi pandemi déneminde artmis,
ancak bu politikalarin uygulanmasinda karsilasilan zorluklar devam etmistir. Tiirkiye’de
ESG performansi yiliksek olan sirketler genellikle kadin liderliginde daha gii¢lii bir
yoOnetisim yapisina sahip olmus, bu durum krizin olumsuz etkilerini azaltmada etkili
olmustur. Tekin ve Giiglii (2023), Tiirkiye’deki ESG politikalarinin uygulama diizeyinin
kadin yoneticilerin liderligiyle dogru orantili oldugunu ve ESG performansi yiiksek

sirketlerin finansal dayaniklilik agisindan daha basarili oldugunu vurgulamaistir.

2.4.4. Cinsiyet Cesitliligi ve Kriz Yonetimi

Cinsiyet c¢esitliligi, pandemi donemi kriz yonetiminde sirketler i¢in 6nemli bir
stratejik avantaj saglamistir. Kadin yoéneticiler, kriz siireclerinde insan odakl
yaklasimlari, empati yetenekleri ve uzun vadeli siirdiiriilebilirlik konularindaki
katkilartyla dikkat ¢cekmistir. Mintah ve Schadewitz (2018), kadin liderlerin pandemi
sirasinda karar alma siireglerine olumlu etkilerini vurgulayarak, bu dénemde cinsiyet

cesitliliginin stratejik Oneminin daha fazla fark edildigini belirtmistir.

Kadin liderler, kriz yonetiminde ozellikle calisan refahi, toplumsal etki ve
kurumsal dayaniklilik stratejilerinde 6ne ¢ikmistir. Empati yetenekleri ve insan odakli
yaklasimlari, kadin yoneticilerin kriz donemlerinde ¢alisan bagliligini artirici politikalar
gelistirmelerine olanak saglamistir. Galbreath (2016), kadin liderlerin, kriz yonetim
stireclerinde yenilik¢i ve dayanikli stratejiler gelistirdigini ve bu stratejilerin sirketlerin

krizlere kars1 direnglerini artirdigini belirtmistir.

Hwang vd. (2021) tarafindan yapilan bir ¢alismada, kadin liderlerin pandemi
sirasinda ¢alisan memnuniyetine 6ncelik verdigi ve bu durumun sirketlerin operasyonel
siirdiiriilebilirligini  destekledigi vurgulanmistir. Ornegin, saglik ve teknoloji
sektorlerinde kadin liderlerin yonettigi sirketlerin, ¢alisanlarimin saglik ve giivenlik

ihtiyaglarim1 daha hizli bir bicimde karsilayarak krizi daha etkili yonettikleri
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goriilmiistiir. Kadin yoneticilerin kriz yonetimindeki etkisi, genellikle daha genis ve
yenilik¢i perspektifler sunabilme yetenekleriyle iliskilidir. Cesitlilik, stratejik karar alma
stireclerinde esnekligi artirarak sirketlerin kriz donemlerinde daha hizli adapte olmasini
saglamaktadir. Freeman (1984), ¢esitliligin, daha yaratici ve yenilik¢i ¢oziimler tiretmek

i¢in bir katalizér gorevi gordiigiinii ifade etmektedir.

Pandemi déneminde, kadin liderlerin kriz yonetimine daha fazla dahil edilmesi,
sirketlerin tedarik zinciri yonetimi, miisteri iligkileri ve siirdiiriilebilirlik politikalarinda
iyilesme saglamistir. Chen vd. (2023), kadin liderlerin pandemi sirasinda alinan stratejik
kararlara sagladig1 katkilarin, sirketlerin krizden ¢ikis hizini artirdigini ve rekabet
giiciinii korudugunu gostermistir. Pandemi, kadin liderlerin is diinyasindaki roliinii
yeniden degerlendirme ve toplumsal algiy1 cesitlilik lehine degistirme firsat1 sunmustur.
Kadin liderlerin kriz yonetimindeki basarilari, yalnizca sirketlerin performansini
artirmakla kalmamis, ayn1 zamanda toplumsal alginin cesitlilik lehine degismesine de

katki saglamistir.

Kadin liderlerin pandemi doneminde toplumsal algiyr sekillendirme giici,
onlarin sosyal sorumluluk projelerine onciiliik etmeleri ve ¢alisan refahi politikalarini
uygulamadaki etkileriyle belirginlesmistir. Bahadori vd. (2021), kadin yoneticilerin
liderligindeki sirketlerin sosyal sorumluluk projelerinde daha etkin oldugunu ve bu

durumun, kadin temsilini artirmak i¢in gii¢lii bir zemin olusturdugunu vurgulamistir.

Tiirkiye’de kadmn liderlerin kriz yonetimindeki rolii, ozellikle pandemi
doneminde daha fazla gorlinlir hale gelmistir. Ancak, kadin temsiliyetinin hala
uluslararasi standartlarin gerisinde kalmasi, yonetim kurullarinin gesitlilik potansiyelini
sinirlamaktadir. Ornegin, ABD ve Avrupa iilkeleri, kadin liderligini artirmaya yonelik
baglayici diizenlemelerle kriz yonetiminde cesitlilik ve kapsayicilik uygulamalarini

daha etkin hale getirmistir (Velte 2020a).

Tiirkiye’de ise kadin liderlerin pandemi siirecindeki basarilarina ragmen,
yonetim kurullarindaki kadin temsiliyeti orani siirli kalmistir. Erdogan ve Akinci
(2023), Borsa Istanbul’daki sirketlerde kadin temsiliyetinin artirilmasinin, sirketlerin

pandemi sonrasi toparlanmalarini hizlandiracagini belirtmistir.
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3. AMPIiRiK BULGULAR VE ANALIZLER

Bu calismada, COVID-19 pandemisinin Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren
sirketlerin kurumsal performansi iizerindeki etkisi, korelasyon analizi, tanimlayici
istatistikler ve panel veri analizi yontemleri kullanilarak detayli bir bigimde
incelenmistir. Calismanin temel amaci, kriz donemlerinde yonetim kurulu cinsiyet
cesitliliginin sirketlerin finansal dayaniklilik ve performansi {izerindeki etkisini
anlamaktir. Yonetim kurullarindaki kadin temsili orani, kriz donemlerinde sirketlerin
stratejik esnekligini artiran ve uzun vadeli dayanikliliklarin1 gliclendiren 6nemli bir

unsur olarak degerlendirilmistir.

Calismada kullanilan veri seti, Borsa Istanbul’da islem goren 456 sirketin 2008-
2021 yillar1 arasindaki finansal performans verilerinden elde edilmistir. Veriler,
sirketlerin yillik faaliyet raporlarindan ve Thomson Reuters Eikon-Datastream gibi
giivenilir finansal veri kaynaklarindan saglanmistir. Sirket performansini 6l¢mek icin
ROA, cinsiyet cesitliligi, biyiiklik, bor¢ ve ARGE gibi finansal gostergeler
kullanilmistir. Yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi, yonetim kurulundaki kadin iiyelerin

toplam {liyelere orani olarak tanimlanmistir.

Arastirmada, bagimli degisken olan kurumsal performans ile bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskiyi analiz etmek i¢in panel veri analizi yontemi tercih
edilmistir. Bu baglamda, sabit etkiler modeli (SE) ve rastgele etkiler modeli (RE)
karsilastirilmis ve model se¢imi i¢in Hausman testi uygulanmistir. Elde edilen sonuglara
gore, sabit etkiler modeli ¢alismanin temel bulgularin1 sunmak i¢in tercih edilmistir.
Ayrica, analizlerde kontrol degiskenleri olarak sirket biiytlikliigii, bor¢ orani ve Ar-Ge
harcamalar1 gibi faktorler dikkate alinmistir. Bu degiskenler, bagimsiz degiskenlerin
performans tizerindeki etkilerini daha net bir sekilde degerlendirmek i¢in modele

entegre edilmistir.

3.1. Degisken Tanimlar:

Bu boliimde, calismada kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin detayli
aciklamalarini igeren tablo sunulmaktadir. Arastirmada kullanilan degiskenler, finansal
performansi ve sirketlerin stratejik dayanikliligini 6l¢mek i¢in tasarlanmis olup, panel

veri analizinde yer alan her bir degiskenin anlamini ve hesaplanma yontemini agik bir
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sekilde ortaya koymaktadir. Ozellikle yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi ve kriz
donemlerini temsil eden degiskenler, ¢alismanin temel odak noktalarini olusturmakta ve
analizlerin kapsamini desteklemektedir. Tablo 1, degiskenlerin tanimlarin1 6zet bir

bicimde sunarak analizlerin anlagilmasini kolaylastirmay1 amaglamaktadir.

Tablo 1: Degisken tanimlari

Degiskenler Tammlar

Nakit Nakit Varlik / Toplam Varlik

Buyukluk Toplam varliklariin yillik degerinin dogal logaritmasi

Roa Net Gelir / Toplam Gelir

CovID 2020 ve 2021 yillart i¢in 1'e esit, aksi takdirde 0 olur.

Cinsiyet Yonetim kurulundaki kadin yoneticilerin yiizdesi.

Arge Aragtirma ve Gelistirme / Toplam Gelir

Borc Toplam Borg / Toplam Gelir

Roe Net Gelir / Toplam Ozsermaye

Buyume (Toplam Gelir — Toplam Ozsermaye + Piyasa Degeri) / Toplam Gelir
Gfc 2008 ve 2009 yillart i¢in 1'e esit, aksi takdirde O olur.

Dcins Yonetim kurulunda en az bir kadin oldugunda degeri 1, aksi halde 0 alir.

3.2. Tammlayia Istatistikler ve Sonuc

Bu boéliimde, tanimlayici istatistikler, genel donem, 2008 Kiiresel Finansal Kriz
(GFC) donemi ve COVID-19 doénemi olmak iizere ii¢ farkli zaman dilimi i¢in ayr1 ayri
degerlendirilmistir. Her donem i¢in ortalama (mean), standart sapma (SD), minimum,
medyan (P50) ve maksimum degerler incelenerek degiskenlerin dagilimlart ve

ozellikleri yorumlanmistir.

Tablo 2, tamimlayici istatistikler, ¢calismada kullanilan veri setine iligkin temel
bilgileri ve degiskenlerin 6zet istatistiklerini sunarak, analizlerin daha iyi anlagilmasini
saglamaktadir. Bu boliimde, bagimli degisken olan aktif karlilik (ROA) ve bagimsiz
degiskenler olan cinsiyet c¢esitliligi, sirket biiyiikligli, bor¢ orant ve Ar-Ge
harcamalarinin ortalama, standart sapma, minimum ve maksimum degerleri gibi temel
Ozet bilgileri incelenmistir. Tanimlayici istatistikler, degiskenler arasindaki iliskilerin

degerlendirilmesi Oncesinde genel bir tablo sunarak analizlere hazirlik amact
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tasimaktadir. Bu bilgiler, modelin kapsamini ve degiskenlerin dagilimin1 anlamak igin

Onemli bir temel olusturmaktadir.

Tablo 2: Tanimlayici istatistikler

Ortalama  Standart  Minimum  Medyan  Maksimum

Panel A. 2008-2021

Nakit 0,177 0,117 0,000 0,157 0,691
ROA 0,056 0,067 -0,193 0,044 0,437
Cinsiyet 0,129 0,128 0,000 0,111 0,750
Biiyiikliik 16,919 1,683 12,894 16,717 20,919
Borg 0,288 0,181 0,000 0,281 0,903
Ar-Ge 0,002 0,009 0,000 0,000 0,145
Panel B. 2008-2009

Nakit 0,166 0,122 0,000 0,154 0,691
ROA 0,067 0,060 0,011 0,027 0,193
Cinsiyet 0,069 0,074 0,000 0,071 0,240
Biiyiikliik 16,728 1,586 13,643 17,745 18,602
Borg 0,211 0,116 0,000 0,182 0,544
Ar-Ge 0,002 0,008 0,000 0,000 0,040
Panel C. 2020-2021

Nakit 0,404 0,096 0,057 0,154 0,691
ROA 0,057 0,079 -0,193 0,044 0,407
Cinsiyet 0,161 0,154 0,000 0,111 0,666
Biiyiikliik 16,672 1,853 13,342 16,717 20,919
Borg 0,291 0,203 0,000 0,269 0,903
Ar-Ge 0,001 0,007 0,000 0,000 0,060

Not. Bu tablo tiim dénem (2008-2021), kiiresel finansal kriz (2008-2009) ve COVID-19 pandemi
(2020-2021) donemleri igin tanimlayici istatistikleri gostermektedir. Kaynak. Datastream

Genel donem tanimlayict istatistikleri, ¢alismada ele alinan tiim yillar i¢in
degiskenlerin temel 6zelliklerini ortaya koymaktadir. Ortalama nakit oran1 %17,7 olup,
bu oran sirketlerin kisa vadeli likidite durumlarim1 temsil etmektedir. Nakit oraninin
minimum degeri sifir, maksimum degeri ise %69,1°dir. Bu, sirketler arasinda nakit
yonetimi politikalarinda biiyiik farkliliklar oldugunu gostermektedir. ROA (Aktif
Karlilik) orani ortalama %5,6 olarak hesaplanmistir. Minimum degerin negatif (-19,3)
olmasi, bazi sirketlerin zarar ettigini; maksimum degerin ise %43,7’ye ulasmasi, diger

sirketlerin oldukga karli bir performans sergiledigini gostermektedir.
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Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi orani ortalama %12,9°dur. Bu oran,
Tirkiye’de kadin ydneticilerin yonetim kurullarindaki temsiliyetinin diisiik seviyede
oldugunu ortaya koymaktadir. Maksimum %75 orani, bazi sirketlerin kadin yonetici
oraninda olumlu bir ilerleme sagladigin1 gosterirken, medyanin %11,1 olmasi, cinsiyet
cesitliliginin genel olarak yetersiz oldugunu isaret etmektedir. Sirket biiyiikliigiine
iliskin ortalama deger 16,919°dur ve standart sapmanin 1,683 olmasi, biiyiikliik
acisindan sirketler arasinda 6nemli farkliliklar bulundugunu gdstermektedir. Borg orant
ise ortalama %28,8 olarak hesaplanmis, maksimum deger %90,3 ile baz1 sirketlerin
yuksek seviyede borglanmaya basvurdugunu gostermektedir. Son olarak, Ar-Ge
harcamalarinin toplam gelir i¢indeki ortalamasi yalnizca %0,2 olarak hesaplanmigtir.
Bu, genel olarak sirketlerin yenilik¢i yatirimlara sinirli kaynak ayirdigini géstermektedir

(Tablo 2).

2008 Kiiresel Finansal Kriz donemine ait istatistikler, krizin sirket performansi
ve finansal yapilar1 lizerindeki etkilerini degerlendirmek acisindan Onemlidir. Bu
donemde ortalama nakit oran1 %16,6 ile genel doneme yakin bir seviyede kalmistir.
Minimum ve maksimum degerler ise likidite yonetiminde bazi sirketlerin daha fazla
zorlandigim1  ve digerlerinin daha giiglii bir finansal pozisyonda oldugunu
gostermektedir. ROA, kriz doneminde ortalama %6,7 olarak hesaplanmistir. Bu, genel
doneme gore daha yiiksek bir karlilik oran1 olup, bazi sirketlerin kriz kosullarina ragmen
iyi performans sergiledigini gostermektedir. Ancak minimum ROA degerinin -19,3

olmasi, zarar eden sirketlerin de bulundugunu isaret etmektedir.

Cinsiyet cesitliligi oram1 %6,9 ile genel doneme goére oldukca diisiik bir
seviyededir. Bu durum, kriz donemlerinde kadin temsiliyetinin daha da azaldigini
gosterebilir. Sirket biiyiikliigii ortalama 16,728 dir ve bu, genel donemdeki biiytikliik
degerine benzer bir dagilim sergilemektedir. Borg orani ise %21,1 olarak hesaplanmistir
ve bu, kriz doneminde sirketlerin bor¢clanma oranlarini diisiirdiigiinii diisiindiirmektedir.
Ar-Ge harcamalari ise ortalama %0,2 ile genel doneme paralel bir seyir izlemektedir.
Bu, kriz donemlerinde yenilik¢i yatirimlarin tamamen kesilmedigini, ancak sinirlt bir

seviyede devam ettigini gostermektedir (Tablo 3).

COVID-19 pandemisi donemi, sirketlerin finansal yapilarinda ve
performanslarinda belirgin etkiler yaratmistir. Pandemi doneminde ortalama nakit orani

%40,4’e yiikselmis ve bu, diger donemlere gore cok daha yiiksek bir seviyeyi temsil
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etmektedir. Sirketlerin pandemi siirecinde nakit pozisyonlarini giiclendirme egiliminde
oldugu goriilmektedir. Bu, belirsiz ekonomik kosullarda sirketlerin likidite yonetimine
daha fazla 6nem verdigini gostermektedir. ROA ortalamasi ise %5,7 olarak hesaplanmis,
bu oran genel donemle benzer bir seviyede kalmistir. Bu durum, sirketlerin pandemi

siirecinde karliliklarini biiyiik 6l¢iide korudugunu gostermektedir.

Cinsiyet cesitliligi orani, pandemi doneminde %16,1 ile dnceki donemlere gore
artis gostermistir. Bu, kadin temsiliyetinin pandemi doneminde daha fazla Gnem
kazandigini diisiindiirmektedir. Sirket biiyiikliigii ortalama 16,672 olarak hesaplanmis
ve bu deger, onceki donemlerle uyumlu bir diizeyde kalmistir. Bor¢ oram1 %29,1 ile
genel doneme yakin bir seviyede olmasina ragmen, GFC donemine gore daha yiiksektir.
Bu, pandemide baz sirketlerin likidite sorunlarini ¢6zmek i¢in borglanmaya daha fazla
bagvurdugunu gostermektedir. Ar-Ge harcamalari ise %0,1 ile 6nceki donemlere gore
daha disiik bir seviyede kalmistir. Bu, pandemi siirecinde sirketlerin yenilikei

yatirimlardan ziyade maliyet yonetimine odaklandigini diistindiirmektedir.

Her ti¢ donem arasindaki karsilastirmalar, kriz donemlerinin girketlerin finansal
yapilart ve performanslart iizerindeki etkilerini anlamak ag¢isindan Onemli veriler
sunmaktadir. COVID-19 pandemisi doneminde sirketlerin likidite yonetimine daha
fazla odaklandigi, bor¢ oranlarinin arttigi ve kadin yonetici oranlarinin yiikseldigi
gozlemlenmektedir. 2008 Kiiresel Finansal Kriz doneminde ise bor¢lanma oranlarinin
daha diisiik oldugu, ancak cinsiyet ¢esitliliginin genel olarak diisiik seviyede kaldig:
dikkat ¢cekmektedir. Genel olarak, her iki kriz doneminde de sirketlerin krizlere farkli
stratejik tepkiler verdigi ve bu stratejilerin finansal gostergelere yansidigi goriilmektedir.
Bu tanimlayici istatistikler, analizlerde kullanilan degiskenlerin donemsel farkliliklarini

anlamak i¢in 6nemli bir temel sunmaktadir.

3.3. Korelasyon Matrisleri ve Sonuclar

Tablo 3, Korelasyon analizi, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskileri
ve bu degiskenlerin birbirleriyle olan etkilesimlerini anlamak i¢in kullanilan temel
istatistiksel yoOntemlerden biridir. Bu boliimde, c¢alismada kullanilan degiskenler
arasindaki korelasyonlar farkli donemler i¢in ayr1 ayr1 incelenmistir. Genel donem, 2008
Kiiresel Finansal Kriz (GFC) ve COVID-19 Pandemisi donemlerine ait korelasyon

matrisleri, degiskenler arasindaki iliskilerin zaman iginde nasil degistigini anlamak i¢in
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kapsamli bir analiz sunmaktadir. Ayrica, VIF (Variance Inflation Factor) degerleri,
coklu baglant1 sorunlarini degerlendirmek i¢in incelenmis ve modelin giivenilirligini test
etmek amaciyla yorumlanmistir. Bu analizler, aragtirmanin temel bulgularinin daha

saglam bir temele dayandirilmasini saglamak icin kritik bir 6neme sahiptir.

Tablo 3: Korelasyon matrisi

Nakit  Biiyiikliik ROA Cinsiyet ARGE  Borg VIF

Panel A. 2008-2021

Biiyiikliik -0,094 1,33
ROA 0,332 -0,303 151
Cinsiyet -0,119  -0,096 -0,165 1,09
ARGE -0,011  -0,143 0,195 0,044 1,07
Borg -0,189 0,149 -0,451 0,100 -0,087 1,26
Biiyiime 0,169 -0,448 0,418 -0,145 0,213 -0,240 1,47

Panel B. 2008-2009

Biiyiikliik 0,422 3,04
ROA 0,013 -0,655 2,35
Cinsiyet 0,773 0,564 -0,365 1,55
ARGE -0,268 -0,311 0,277 -0,206 1,96
Borg -0,198 0,273 -0,430  -0,019 -0,118 1,65
Biiyiime -0,045  -0,588 0,604 -0,253 -0,222 -0,514 3,57

Panel C. 2020-2021

Biiyiikliik 0,081 1,30
ROA 0,208 -0,163 1,42
Cinsiyet -0,187  -0,264 -0,124 1,22
ARGE 0,057 -0,192 0,143 0,252 1,27
Bor¢ -0,099 0,156 -0,466 0,174 -0,071 1,35
Biiyiime 0,297 -0,380 0,306 0,062 0,389 -0,077 1,45

Not. Bu tablo tiim dénem (2008-2021), kiiresel finansal kriz (2008-2009) ve COVID-19 pandemi
(2020-2021) donemleri i¢in korelasyon matrislerini gostermektedir. Kaynak. Datastream
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Tiim donem igin yapilan korelasyon analizi, bagimli ve bagimsiz degiskenler
arasindaki genel iligkileri degerlendirmektedir. ROA (Aktif Karlilik), biiyiikliik ve borg
orani ile negatif bir iliski sergilemistir. Biiyiikliik degiskeni, ROA ile -0,303 korelasyon
degerine sahip olup, daha biiyiik sirketlerin genellikle daha diisiik karlilik oranlarina
sahip oldugunu gostermektedir. Ayni sekilde, borg orani ile ROA arasinda -0,451'lik bir
korelasyon gozlenmistir; bu, daha yliksek bor¢ oranlarinin karlilik {izerinde olumsuz
etkiler yarattigini gostermektedir. Cinsiyet cesitliligi, ROA ile 0,195 gibi zayif pozitif
bir korelasyona sahiptir ve bu, yoOnetim kurulu cinsiyet c¢esitliliginin sirket

performansina miitevazi bir katki saglayabilecegini isaret etmektedir.

VIF (Variance Inflation Factor) degerleri, degiskenler arasindaki ¢coklu baglanti
sorunlarini degerlendirmek igin incelenmistir. Tiim donem i¢in hi¢bir degiskenin VIF
degeri 10’un iizerinde olmadigi gorilmiistiir, bu da coklu baglantinin problem
yaratmadigini gostermektedir. En yiiksek VIF degeri 1,51 ile biiyiikliik degiskeninde

gbzlenmistir ve bu, modelin giivenilir bir bicimde calistigini isaret etmektedir.

2008 Kiiresel Finansal Kriz dénemine ait korelasyon analizi, bu dénemin sirket
performansi tizerindeki etkilerini degerlendirmektedir. ROA’nin biiytikliik (-0,655) ve
borg (-0,430) ile negatif iligskisinin bu donemde daha da giiclendigi goézlenmistir. Bu,
kriz donemlerinde biiyiik ve borglu sirketlerin karliliginin daha fazla zarar gordiiglini
gostermektedir. Ote yandan, cinsiyet gesitliligi ile ROA arasinda pozitif bir korelasyon
(0,277) tespit edilmistir, bu da kriz donemlerinde kadin yonetici temsiliyetinin girket

performansi tizerinde olumlu bir etki yaratabilecegini isaret etmektedir.

VIF degerleri acisindan, biiyiikliik degiskeninin 3,04 ile en yiiksek degere sahip
oldugu goriilmiistiir. Diger degiskenlerin VIF degerleri genellikle 2'nin altinda kalmistir,
bu da ¢oklu baglantinin bu donemde ciddi bir sorun olmadigini gostermektedir. Ancak,
biiylikliik degiskeni icin yiiksek VIF degeri, bu donemde biiyiikligliin diger
degiskenlerle daha fazla iligki i¢cinde oldugunu gdsterebilir.

COVID-19 pandemisi donemine ait korelasyon analizi, kriz donemlerinde sirket
performansi iizerindeki degiskenlerin etkilerini degerlendirmektedir. ROA ile biiyiikliik
arasindaki negatif iliski (-0,163), bu donemde zayiflamis olsa da devam etmektedir.
Benzer sekilde, borg orani ile ROA arasindaki negatif'iliski (-0,466) pandemi doneminde

de belirginligini korumustur. Cinsiyet ¢esitliligi ile ROA arasindaki korelasyonun (-
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0,124) bu donemde zayifladig1 goriilmiistiir; bu durum, pandemi déneminde cinsiyet

cesitliliginin finansal performans iizerindeki etkisinin azalabilecegini gostermektedir.

VIF degerleri, pandemi doneminde de c¢oklu baglantinin ciddi bir sorun
olmadigin1 gdstermektedir. Tiim degiskenler icin VIF degerleri 1,30 ile 1,45 arasinda
degismektedir, bu da modelin giivenilir bir sekilde calistigin1 gostermektedir. Bu
donemde biiyiiklik degiskeni i¢in en diisik VIF degeri (1,30) gozlenmis, bu da bu
degiskenin diger degiskenlerle olan iliskisinin daha zayif oldugunu gostermistir (Tablo

7).

Her {ic doneme ait korelasyon matrisleri ve VIF degerleri, kriz donemlerinin
sirket performansin1 ve degiskenler arasindaki iligkileri farkli sekillerde etkiledigini
gostermektedir. 2008 Kiiresel Finansal Kriz doneminde biiyiikliik ve borg¢ oranlarinin
performans tizerindeki negatif etkisi daha belirgin hale gelirken, COVID-19 déneminde
cinsiyet cesitliligi ile performans arasindaki iliskinin zayifladigi gézlenmistir. VIF
degerleri genel olarak 10’un altinda oldugu i¢in, ¢oklu baglanti analizi agisindan
modelin giivenilir oldugu sonucuna varilmistir. Bu bulgular, kriz donemlerinde farkli
degiskenlerin girket performans: {lizerindeki etkilerini anlamak i¢in degerli bir temel

sunmaktadir.

3.4. Ampirik Model ve Sonuglar

Regresyon analizinde, yonetim kurulu cinsiyet gesitliligi ile kriz donemlerinin
sitket performansi iizerindeki etkisini anlamak i¢in panel veri analizi yontemi
kullanilmistir. Bu kapsamda, sabit etkiler modeli (SE) ve rastgele etkiler modeli (RE)
olmak tizere iki farkli yaklasim degerlendirilmistir. Panel veri analizi hem zaman serisi
hem de kesit verilerinin birlikte kullanilmasi sayesinde, gbzlemler arasinda hem bireysel

farkliliklar1 hem de zamana bagli degisimleri incelemek icin giiclii bir ara¢ sunar.

Sabit etkiler modeli (SE), her bir sirketin sabit 6zelliklerini kontrol etmeyi ve bu
ozelliklerin bagimli degisken iizerindeki etkilerini izole etmeyi amaglar. Bu model,
sirketlere 6zgili zaman i¢inde degismeyen faktorlerin performans iizerindeki etkisini géz
ard1 ederek yalnizca zamana bagl degiskenlerin etkisini dlger. Bu nedenle, sabit etkiler
modeli 6zellikle sirketler arasi sabit heterojenliklerin bulundugu durumlarda tercih

edilir.
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Ote yandan, rastgele etkiler modeli (RE), bireysel etkilerin rastgele dagildigin
varsayarak modeldeki tiim degiskenlerin varyansini dikkate alir. Rastgele etkiler modeli
hem kesit verilerinden hem de zaman serilerinden gelen bilgileri birlestirerek daha
genellestirilebilir sonuglar sunabilir. Ancak, bu modelin etkin g¢alisabilmesi igin

bagimsiz degiskenler ile bireysel etkilerin birbirinden bagimsiz olmasi gerekir.

Bu iki model arasindaki uygunluk, Hausman testi kullanilarak
degerlendirilmistir. Hausman testi, bagimsiz degiskenlerle hata terimleri arasinda bir
iligski olup olmadigini analiz eder ve sabit ya da rastgele etkiler modelinin uygunlugunu
belirler. Test sonuglari, sabit etkiler modelinin bu ¢alismanin amaglar1 dogrultusunda
daha uygun oldugunu gostermistir. Bu tercih, sirketlere 6zgii sabit 6zelliklerin analizden
etkilenmesini engellemis ve yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi ile performans arasindaki

iligkiyi daha dogru bir sekilde ortaya koymustur.

Regresyon analizinde, yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliligi ve kriz donemlerinin
sirket performansi lizerindeki etkisi, panel veri analizine dayali sabit etkiler modeli (SE)
ve rastgele etkiler modeli (RE) kullanilarak incelenmistir. Bu modellerin
karsilastirilmasinda Hausman testi uygulanmis ve sabit etkiler modelinin daha uygun

oldugu tespit edilmistir. Gelistirilmis ampirik model su sekildedir:
ROA.,t = Bo+ P1C_covit+ B2C_gfcit+ BsCinsiyetit + BaCOVIDit + BsGfciy

+ BsBuyuklukit+ B7Borcit + BsArgeit+ € i,t

Tablo 4, sirketlerin aktif karlilig1 (ROA) lizerindeki farkli bagimsiz degiskenlerin
etkisini analiz etmek i¢in kullanilan ii¢ farkli modelin (En Kii¢iik Kareler - EKK, Sabit
Etkiler - SE, Rastgele Etkiler - RE) sonuglarin1 gostermektedir. Her bir model,
degiskenlerin katsayilarini, standart hatalarini ve anlamlilik seviyelerini sunarak,
bagimsiz degiskenlerin sirket performansi lizerindeki etkilerini degerlendirme imkani

saglar.

Yonetim kurulu cinsiyet cesitliligi (Cinsiyet degiskeni), ii¢ modelde de ROA
tizerinde farkli sonuclar vermektedir. EKK modelinde bu etki negatif ve anlamlidir
(katsay:  -0,061, p<0,05), bu da cinsiyet gesitliliginin karliligt olumsuz
etkileyebilecegini gostermektedir. Ancak, SE ve RE modellerinde bu etki pozitif ve

anlamli bulunmustur (SE: 0,104, p<0,01; RE: 0,066, p<0,1). Bu sonuglar, cinsiyet
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cesitliliginin  etkisinin  baglama ve model secimine gore degisebilecegini

diistindiirmektedir.

COVID-19’u temsil eden degisken (COVID), hem SE hem de RE modellerinde
ROA iizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir (her iki modelde de katsay1: 0,022,
p<0,01). Bu sonug, COVID-19 doneminde sirketlerin karliligmmin bazi sektorlerde
olumlu etkilendigini veya bu donemdeki kriz yonetimi stratejilerinin basarili oldugunu

gostermektedir. Ancak EKK modelinde bu degisken anlamli bulunmamustir.

2008 Finansal Krizini temsil eden degisken (Gfc) ve kriz donemi ile cinsiyet
cesitliligi etkilesim degiskenleri (C_gfc) hicbir modelde anlamli bulunmamistir. Bu,
2008 krizinin genel olarak cinsiyet cesitliligi veya sirket performansi iizerinde belirgin
bir etkisi olmadigin1 diisiindirmektedir. Sirket biiylkligini ifade eden degisken
(Buyukluk), tiim modellerde ROA {iizerinde negatif ve anlamli bir etkiye sahiptir (EKK:
-0,016, p<0,01; SE ve RE: -0,011, p<0,01). Bu, biiytik sirketlerin genellikle daha diisiik
karlilik oranlarina sahip oldugunu go6stermektedir. Bunun nedeni, operasyonel

maliyetlerin artmasi veya esneklik kaybi1 olabilir.

Tablo 4: EKK, SE ve RE karsilastirma tablosu

Bagimli Degisken: ROA

(1)EKK (2) SE (3) TE
Cinsiyet -0,061** 0,104*** 0,066*
(0,030) (0,039) (0,034)
COVID 0,003 0,022*** 0,022%**
(0,008) (0,008) (0,007)
Gfc -0,002 0,002 0,000
(0,016) (0,011) (0,010)
Buyukluk -0,016*** -0,011%** -0,011%**
(0,002) (0,004) (0,003)
Borc -0,114*** -0,135*** -0,144***
(0,015) (0,023) (0,020)
Arge 1,026*** -0,175 -0,093
(0,291) (0,261) (0,252)
Sabit 0,358*** 0,268*** 0,266***
(0,028) (0,063) (0,047)
R? 0,321 0,145 0,227
F-test 26,43%** 7,664%**
Wald-test 81,87***
Model Kiyaslama Testleri
AlIC -1325,077 -1882,860
BIC -1287,975 -1845,758
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Hausman test 7,49

Gozlem Sayisi 456 456 456

Not. Tablo 4 En Kiigciik Kareler (EKK), Sabit Etkiler (SE) ve Tesadiifi Etkiler (TE) panel veri
modellerinin karsilagtirmasini yaparak en uygun ampirik modeli belirlemektedir. Degisken tanimlari
Tablo 1°’de yer almaktadir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %I10°da anlamlilik diizeyini
gostermektedir.

Sirketlerin bor¢ oranini temsil eden degisken (Borg), tiim modellerde karlilik
tizerinde giiglii bir negatif ve anlamli bir etkiye sahiptir (EKK: -0,114, p<0,01; SE: -
0,135, p<0,01; RE: -0,144, p<0,01). Bu, yiliksek bor¢lanmanin sirketlerin finansal
performansini ciddi sekilde olumsuz etkiledigini gostermektedir. Ar-Ge harcamalarim
temsil eden degisken (ARGE), EKK modelinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahiptir
(katsay1: 1,026, p<0,01). Ancak SE ve RE modellerinde bu etki anlamli bulunmamustir.
Bu, Ar-Ge yatirnmlarmin etkisinin sektorlere veya sirketin stratejilerine gore

degisebilecegini diisiindliirmektedir.

Sabit terim, tim modellerde pozitif ve anlamlidir, bu da diger bagimsiz
degiskenlerin etkisi sifir oldugunda ROA ’nin baslangi¢ diizeyini temsil eder. R? Degeri:
EKK modelinde bagimli degisken olan ROA’nin %32,1’ini agiklarken, SE modelinde
%14,5’in1, RE modelinde ise %22,7’sini agiklamaktadir. Bu, EKK modelinin bagimli
degiskeni agiklama giiciiniin daha yiiksek oldugunu gosterir. Ancak, SE ve RE

modelleri, panel veri analizi i¢in daha uygundur.

Hausman testi sonucuna gore (7,49), sabit etkiler modeli (SE) tercih edilmelidir.
Wald Testi: SE modelinde Wald testi sonucu (F = 7,664, p<0,01), modelin genel olarak
anlamli oldugunu dogrulamaktadir. AIC ve BIC: AIC ve BIC degerleri, modellerin
uygunlugunu degerlendirmede kullanilir. SE modeli daha diisiik AIC ve BIC degerlerine

sahiptir, bu da SE modelinin daha uygun oldugunu destekler.

Tablodaki sonuglarda yer alan ***, ** ye * isaretleri, katsayilarin istatistiksel
anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Bu semboller sirasiyla %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeylerinde istatistiksel olarak anlamli sonuglar1 gostermektedir. %l
anlamlilik diizeyi (***), ilgili bagimsiz degiskenin bagimli degisken {izerinde ¢ok giiclii
ve tesadiifi olmayan bir etkisi oldugunu isaret ederken; %S5 anlamlilik diizeyi (**),
etkilerin orta diizeyde; %10 anlamlilik diizeyi (*) ise sinirda anlamli bir etkiye isaret

etmektedir. Istatistiksel anlamlilik, bir bagimsiz degiskenin bagimli degisken iizerindeki
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etkisinin rastlantisal olup olmadigini belirlemek igin énemli bir kriterdir. Ornegin,
Cinsiyet degiskeni SE modelinde %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur (p <0,01), bu da cinsiyet degiskeninin bagimli degisken {lizerinde gii¢lii bir
etkisinin oldugunu gostermektedir. Benzer sekilde, COVID degiskeni SE ve TE
modellerinde %1 anlamlilik diizeyinde anlamli bulunmusken, EKK modelinde anlamli
bir etki gostermemistir. Bu tiir analizler, bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken

tizerindeki etkisini anlamak i¢in 6nemli ipuglari sunmaktadir.

Bu analiz, yonetim kurulu cinsiyet c¢esitliligi, kriz donemleri ve finansal
faktorlerin sirketlerin aktif karlilig1 lizerindeki etkilerini anlamak i¢in 6nemli bilgiler
sunmaktadir. COVID-19 doneminde cinsiyet ¢esitliligi ve diger finansal degiskenlerin
karlilik iizerindeki pozitif etkileri belirgin hale gelirken, 2008 krizinde bu etkiler kayda
deger bulunmamuistir. Ayrica, bor¢ oraninin karlilik iizerinde giiglii bir negatif etkisi
oldugu agikga goriilmektedir. SE modelinin tercih edilmesi, daha giivenilir ve baglamla
uyumlu sonuglar sunmaktadir. Bu bulgular, kriz dénemlerinde yonetim politikalarinin
ve cinsiyet ¢esitliliginin finansal performansi nasil etkiledigini anlamak icin degerli bir

gergeve sunmaktadir.

67



SONUC

Bu calisma, yonetim kurulu cinsiyet cesitliliginin kriz donemlerindeki sirket
performansi1 iizerindeki etkilerini degerlendirmek amaciyla gerceklestirilmistir.
Arastirmada, 2008 Kiiresel Finansal Krizi (GFC) ve COVID-19 Pandemisi gibi iki
onemli kriz donemi ele alinarak, kadin yoneticilerin sirketlerin finansal dayanikliligi ve
performansina olan etkileri incelenmistir. Calismada, Borsa Istanbul'da islem goren 456
sirketin 2008-2021 donemine ait finansal verileri, korelasyon analizi, tanimlayici

istatistikler ve panel veri analizi yontemleriyle degerlendirilmistir.

Arastirma bulgulari, yonetim kurulu cinsiyet cesitliliginin sirket performansi
tizerinde 6nemli bir role sahip oldugunu gdstermektedir. Yonetim kurullarinda kadin
temsiliyetinin  artirilmasi,  sirketlerin  kriz  donemlerindeki  dayanikliliklarim
giiglendirmekte ve stratejik karar alma siireglerini zenginlestirmektedir. Ozellikle,
COVID-19 Pandemisi gibi belirsiz dénemlerde, kadin yoneticilerin liderlik katkilarinin
sirketlerin uzun vadeli dayaniklili§i iizerinde olumlu etkiler yarattigi sonucuna

varilmigtir.

Cinsiyet ¢esitliliginin sirket performansi iizerindeki etkisi, calisma kapsaminda
kullanilan tanimlayici istatistikler ve panel veri analizi sonuglariyla desteklenmistir.
Genel donemde, kadin temsili oraninin sirketlerin aktif karlilik (ROA) iizerindeki etkisi
pozitif ve anlamli bulunmustur. Bu durum, kadin yoneticilerin stratejik karar alma
stireclerinde sagladiklar1 ¢esitliligin, sirketlerin finansal hedeflerini destekledigini

ortaya koymaktadir.

Ancak, 2008 Kiiresel Finansal Krizi doneminde cinsiyet cesitliliginin
performans tizerindeki etkisinin sinirli oldugu goériilmiistiir. Bu kriz doneminde, sermaye
kisitlamalar1 ve finansal belirsizlikler, cinsiyet ¢esitliliginin pozitif etkilerini
golgeleyebilir nitelikte olmustur. Bununla birlikte, kriz donemlerinin etkilerinin biiyiik
Olciide sektorel farkliliklar ve sirketlerin biiytikliik, bor¢ orani gibi icsel faktorlerine
bagli oldugu anlasilmaktadir.

COVID-19 Pandemisi doneminde ise yonetim kurullarinda kadin temsiliyetinin
sirket performansi {izerindeki etkisi belirgin bir sekilde artmistir. Bu donemde kadin
yoneticilerin farkli bakis acilariyla kriz yonetimine katki sagladigi, daha yenilik¢i ve

esnek stratejik kararlar alinmasina olanak tamidigi gozlemlenmistir. Bu sonuglar,
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cinsiyet ¢esitliliginin yalnmizca etik bir deger degil, ayn1 zamanda bir stratejik avantaj

sundugunu agikca gostermektedir.

Calismada kullanilan biiytikliik, bor¢ oran1 ve Ar-Ge harcamalar1 gibi kontrol
degiskenleri de sirket performansi tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Panel veri analizi
sonuglari, biiyiikliik ile performans arasinda negatif bir iliski oldugunu goéstermistir.
Biiytik oOlcekli sirketlerin genellikle daha az esnek oldugu ve yoOnetimsel siireclerde
yiiksek maliyetlerle karsilastigi anlasilmaktadir. Ancak, yonetim kurullarinda kadin
temsiliyetinin yliksek oldugu biiyiik 6lgekli sirketlerin bu dezavantajlari bir l¢tide telafi

edebildigi gozlemlenmistir.

Borg orani ise tiim donemlerde performans ilizerinde negatif bir etki yaratmistir.
Yiiksek  borglanma  oranlarin, sirketlerin  kriz ~ donemlerindeki  finansal
dayanikliliklarim azalttig1 bulgulanmistir. Ozellikle kriz dénemlerinde, sirketlerin borg
yonetiminde daha dikkatli olmalarinin gerekliligi bir kez daha ortaya ¢ikmistir. Bununla
birlikte, yonetim kurulu cinsiyet c¢esitliliginin yiiksek oldugu sirketlerde, borg
oranlarinin olumsuz etkilerinin daha az belirgin oldugu goézlenmistir. Bu sonug, kadin
yoneticilerin risk yonetimi ve finansal planlama siireglerine katkilarinin 6nemini

vurgulamaktadir.

2008 Kiiresel Finansal Krizi ve COVID-19 Pandemisi gibi kriz donemleri,
sirketlerin finansal dayanikliligin1 ve performansini farkl sekillerde etkilemistir. 2008
krizi sirasinda, kiiresel ekonomideki sert daralma ve sermaye akisindaki kesintiler,
sirketlerin performansinda 6nemli bir diisiise neden olmustur. Bu dénemde cinsiyet
cesitliliginin pozitif etkilerinin sirli kalmasinin, finansal kisitlamalarin ve piyasa

belirsizliginin genel etkilerinden kaynaklandig: diisiiniilmektedir.

COVID-19 Pandemisi ise hem ekonomik hem de sosyal dinamiklerde kokli
degisimlere yol agmistir. Bu donemde, sirketlerin uzaktan ¢alisma ve dijitallesme gibi
uygulamalara hizli bir sekilde uyum saglamasi gerekmistir. Kadin yoneticilerin kriz
yonetimindeki liderlik rolleri, pandemi sirasinda sirketlerin bu doniistim siire¢lerini daha
etkili bir sekilde yonetmesini saglamistir. Bu durum, cinsiyet ¢esitliliginin kriz yonetimi

stireclerindeki kritik roliinii bir kez daha ortaya koymaktadir.

Bu c¢aligma, kriz donemlerinde yonetim kurulu cinsiyet ¢esitliliginin sirket
performansi {izerindeki etkilerini anlamak i¢in 6nemli bir analiz sunmaktadir. Elde

edilen bulgular, kadin yoneticilerin sirketlerin stratejik dayanikliligini ve finansal
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performansin1 olumlu yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Yonetim kurullarinda
cinsiyet ¢esitliligini artirmak, yalnizca etik bir gereklilik degil, ayn1 zamanda sirketler

icin onemli bir rekabet avantaji yaratabilir.

Sonu¢ olarak, bu calisma, cinsiyet ¢esitliliginin kriz donemlerinde sirket
performans1 iizerindeki etkilerini vurgulayarak, literatiire O©nemli bir katki
saglamaktadir. Bulgular, yonetim kurullarinda kadin temsiliyetini artiracak adimlarin
hem kisa vadeli kriz yonetimi hem de uzun vadeli biiyiime stratejileri agisindan kritik
oldugunu gostermektedir. Sirketlerin, cinsiyet ¢esitliligini destekleyerek daha kapsayici
ve siirdiirilebilir bir yoOnetisim yapist olusturmasi, gelecek krizler karsisinda

dayanikliliklarin artiracaktir.
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