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OZET

YONETIM KURULU YAPISININ FINANSAL PERFORMANSA VE RiSK ALMA EGILIMINE
ETKIiSi: BORSA ISTANBUL'DA ISLEM GOREN BANKALAR UZERINE BiR UYGULAMA

Kurumsal yonetim, yasanan finansal krizler ve firma skandallar1 sonrasinda, firmalarin
kot yonetimlerine son vermek ve yonetim etkinligini artirabilmek icin son dénemde siklikla
karsilasilan bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Temelinde temsil, hizmetkarlik, paydas,
kaynak bagimliligy, sinyal, miyop piyasa ve yonetsel egemenlik teorilerinin yer aldig1 kurumsal
yonetim, ulusal ve wuluslararasi boyutta firmalarin finansman kararlari ve finansal
performanslari kadar 6nemli hale gelmis bir kavramdir. Kurumsal yonetim kapsaminda yapilan
calismalar ve diizenlemeler dogrultusunda uluslararasi anlamda kabul goren dort temel ilke s6z
konusudur. Bunlar; esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik (yénetim kurulu) ve sorumluluk
ilkeleridir. Bu ilkeler arasinda firmalar i¢in en 6nemli organ konumunda olan ve firmalarin
temel politikalarina yoén veren yonetim kuruludur. Yonetim kurulu, firmay1 temsil eden,
hissedarlar ile diger paydaslar arasindaki dengeyi dikkate alarak gorevlerini yerine getiren ve
firmanin piyasa degerini maksimize etmeye ¢alisan list diizey yonetimi ifade etmektedir. Bu
acidan yonetim kurulu yapisy, firmalarin finansal performanslari ve risk alma egilimlerine de
dogrudan etki edebilmektedir.

Calismada, bankacilik sektériinde faaliyet gosteren ve pay senetleri Borsa Istanbul’da
islem goren 16 bankanin 2007-2014 yillar1 arasindaki yonetim kurulu yapilarinin finansal
performanslarina ve risk alma egilimlerine olan etkisi, panel regresyon analiz yontemi
kullanilarak incelenmistir. Bu amagla ¢alismada, bankalarin yonetim kurulu yapisini ifade eden
yonetim kurulu tecriibesi, yabanci iiye sayisi, yonetim kurulu liye sayisi, bagimsiz {liye sayisi,
kadin liye sayisi, sektor tecriibesi, isletme veya iktisat egitimi almis lye sayisi, lisansiistii
egitime sahip liye sayis1 ve komite sayisi bagimsiz degiskenler olarak belirlenmistir. Diger
taraftan calismanin bagimli degiskenlerinden biri olan finansal performans, 6zsermaye karliligi
(Return on Equity (ROE), aktif karlilik (Return on Assets (ROA) ve Tobin’s Q degerleri ile temsil
edilirken, ¢alismanin diger bagimhi degiskeni konumunda olan risk alma egilimi ise z-score
yontemi ile temsil edilmistir. Ayrica calismada bagimh degiskenleri etkiledigi diisiiniilen firma
biiytikliigii ve finansal kaldirag orani da kontrol degiskenleri olarak analize dahil edilmistir.

Analiz kapsaminda olusturulmus dort farkli regresyon modeli dogrultusunda yonetim
kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degiskenden, bagimsiz iiye sayisinin ve yonetim kurulu
liye sayisinin finansal performansi artirdigi tespit edilirken; kadin {liye sayisinin ve komite
sayisinin ise finansal performansi diistiirdiigii tespit edilmistir. Diger taraftan bagimsiz lye
sayisl ile risk alma egilimi arasinda pozitif iliski belirlenmistir. Z-score degerinin artmasinin risk
alma egilimini diisiirdiigi dikkate alindiginda, bagimsiz iiye sayisinin artmasi bankalarda risk
alma egilimini diisiirmektedir. Model bazinda degerlendirme yapildiginda ise bankalarin
yonetim kurulu yapisinin, gerek finansal performansa gerekse risk alma egilimine olan etkisinin
diisiik diizeyde oldugu sonucuna da ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim, Yonetim Kurulu Yapisi, Finansal Performans, Risk
Alma Egilimi, Bankacilik, Borsa istanbul.

Danisman: Dog. Dr. ilhan EGE, Mersin Universitesi, isletme Anabilim Dali, Mersin.



ABSTRACT

THE EFFECT OF THE BOARD STRUCTURE ON THE FINANCIAL PERFORMANCE AND RISK
TAKING: AN APPLICATION OVER THE BANKS LISTED AT BORSA ISTANBUL

Corporate governance is a concept that has been frequently encountered recently in
order to end poor management of companies and improve the management efficiency after
financial crises and corporate scandals. This concept is based on the theories of representation,
stewardship, shareholding, resource dependency, signal, myopic market, and administrative
sovereignty. It has become as essential as companies’ financial decisions on a national and
international scale, and their financial performances. There are four basic internationally
accepted principles in accordance with studies and regulations made within the scope of
corporate governance. These are equality, transparency, accountability (board) and
responsibility. Among these principles, board is the one which is the most important body for
the companies, and which directs the basic policies of the companies. The board signifies senior
management representing the company, carrying out its duties having regard to the balance
between shareholders and other stakeholders, and endeavoring to maximize the market value
of the company. In this context, the structure of the board can have a direct impact on financial
performances of companies and their willingness to take risks.

In this study, the impact of the structure of boards of 16 banks carrying on active
business in the banking sector and whose share certificates are listed at Istanbul Stock
Exchange during the period of 2007-2014 on their financial performance and risk taking is
examined by using the method of panel regression analysis. To this end, board experience
representing the structure of the executive board of banks, the number of foreign members,
board members, independent members and female members, sector experience, number of
members having a business or economics degree, number of members having a postgraduate
diploma, and the number of committees are determined as independent variables. On the other
hand, financial performance, one of the dependent variables of the study, is measured through
Return on Equity (ROE), Return on Assets (ROA), and Tobin’s Q values while risk taking, as the
other dependent variable of the study, is represented by Z-score method. Furthermore, the
company size and the financial leverage ratio, which are believed to affect the dependent
variables of the study, are included in the analysis as control variables.

It has been identified in accordance with four different regression models created within
the analysis that the number of independent members and board members among nine
independent variables expressing the structure of the executive board increase the financial
performance while the number of female members and number of committees reduce the
financial performance. In addition, a positive relationship has been determined between the
number of independent members and risk taking. Considering the fact that the increase in Z-
score value reduces the risk taking, the increase in the number of independent members
reduces the banks risk taking. When an evaluation on model basis has been carried out, it is
concluded that the structure of the board of banks has a low level of impact both on the financial
performance and the risk taking.

Keywords: Corporate Governance, Board Structure, Financial Performance, Risk Taking,
Banking, Borsa Istanbul.

Advisor: Assoc. Prof. Dr. ilhan EGE, Departman of Business Administration, Mersin University,
Mersin.
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1. GiRiS

Diinyada 1980’li yillardan beri, Tiirkiye’de ise son on yillik déonemde yaygin bir
isletmecilik konusu haline gelmis olan kurumsal yonetim, finansal krizlerin ve firma
skandallarinin temelinde yer alan basarisiz ve yetersiz firma yonetimine son vermek amaciyla
ortaya atilmis bir anlayistir. Bu dogrultuda kurumsal yonetim, firmanin paydaslar1 arasindaki
iliskileri diizenleyen ve paydaslarin haklarini koruyan, firmanin hedeflerine ulasabilmesine
yardimci olan, performans gozetiminin olusturulmasini saglayan, firmanin yonetilmesine ve
kontrol edilmesine etki eden kanunlar, gelenekler, politikalar, siiregler ve kurallar biitiini
olarak ifade edilebilmektedir.

Piyasalarin her gecen giin biiylimesi ve kiiresellesmesi, firmalarin sermaye ihtiya¢larinin
artmasina neden olmakta ve bu durum da firmalari, yeni ortakliklara yonlendirmektedir.
Sahiplik yapisinda meydana gelen degisiklikler, firmalarin yonetim yapilarinda zorunlu
degisime ve paydaslar arasinda temsil maliyetlerine sebep olabilmektedir. Firma tist diizey
yonetiminin izleyecegi politikalar dogrultusunda, varliklar1 etkin kullanmasi ve basta
hissedarlar olmak {izere firmanin biitiin paydaslarinin ¢ikarlarina uygun hareket etmesi
gerekmektedir. Dolayisiyla firmalar, hissedarlarin, yoneticilerin ve diger paydaslarin beklenti ve
sorumluluklarini karsilayabilmesi agisindan kurumsal ydnetim anlayisi 6nem arz etmektedir.

Paydaslar arasindaki ¢ikar catismalari neticesinde ortaya c¢ikan temsil maliyetlerini
azaltabilmek icin giic unsurlar1 arasindaki dengeyi ve denetimi saglamak yonetim kurulunun
sorumlulugundadir. Yoénetim kurullari, firmanin idare ve temsil organi olarak firma
faaliyetlerini ve list diizey yoneticileri denetleyen ve kontrol eden, bunun yani sira firmanin
piyasa degerini maksimize etmeye calisan en glicli mekanizmalarin basinda gelmektedir.
Firmanin ihtiya¢ duydugu sermayeyi temin eden hissedarlar ve sermayeyi degerlendiren
yoneticiler arasinda baglantiy1 saglayan yonetim kurulu, bu acidan firmalarin piyasa degerlerini
etkileyebilecek en 6nemli unsurlardan biridir. Bu dogrultuda, yonetim kurulunun yapisi ve
etkinligi, yonetim kurulunca alinan kararlar firmalarin riske bakis acilarini ve finansal
performanslarini dogrudan etkileyebilmektedir. Bu durum da firmalarin piyasadaki varliklarin
surdiirebilmelerinde, rekabet avantaji elde edebilmelerinde ve piyasa degerlerini
artirabilmelerinde kilit rol oynamaktadir.

Calismada, bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren ve Borsa istanbul’a kote olan
bankalarin, 2007-2014 doneminde yonetim kurulu yapilarinin finansal performansa ve risk
alma egilimine olan etkisini ortaya ¢ikarmak amag¢lanmistir. Finans sektoriin, reel sektorii ve
ekonominin genelini etkiledigi g6z ontine alindiginda, finans sektorii icerisinde 6nemli bir

konuma sahip olan bankacilik sektdérii calisma kapsaminda incelenmistir. Bu dogrultuda
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calisma, giris ve sonug¢ bolimleri haricinde teorik bilgilerin yer aldig: iki boliim ve uygulama
boliimii ile birlikte, ti¢ bélliimden olusmaktadir.

Teorik bilgilerin yer aldigi ilk boélim olan ve siralamada ikinci bolim olarak
nitelendirilen “Kurumsal Yonetim” baslig1 altinda, konunun kuramsal altyapisi ele alinmistir.
Oncelikle kurumsal yénetim kavrami agiklanarak, literatiir kapsaminda yapilan tanimlamalar ile
birlikte genel ve ortak bir tanimlama yapilmistir. Sonrasinda kurumsal yonetimin diinyadaki ve
Tlrkiye’'deki gelisimi ve kurumsal yonetimin ortaya cikmasinda etkili olan teorilere yer
verilmistir. Ardindan kurumsal yonetim kavraminin farkli boyutlari, kurumsal yonetimin
temelinde yer alan ilkeler ve igsel ve dissal kurumsal yonetim mekanizmalarina deginilerek
bankalarin kurumsal yonetim yapisindan ve isleyisinden bahsedilmistir.

Teorik bilgilerin yer aldigi ikinci, siralamada ise ii¢lincii boliim “Yonetim Kurulu” bashgi
altinda incelenmistir. Bu boélimde ilk olarak yonetim kurulunun 6énemi, sorumluluklari,
fonksiyonlari ve gorevlerine deginilmistir. Ardindan yonetim kurulu yapisi kapsaminda yénetim
kurulu tyeligi ve kriterleri, yonetim kurulu baskan1 - CEO (Chief Executive Officer) ayrimi ve
bagimsiz yonetim kurulu iiyeligi konularina yer verilmistir. Sonrasinda ise bankalarin yénetim
kurulu yapisi aciklanarak, yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komitelere ve bu komitelerin
islevlerinden bahsedilmistir. Ikinci béliimde son olarak, yonetim kurulu etkinligi ve yénetim
kurulu yapisi ile finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliskiye yer verilmistir.

Calismanin son boliimi, “Bankalarin Yonetim Kurulu Yapilarinin Finansal Performansa
ve Risk Alma Egilimine Etkisinin Incelenmesine Yoénelik Bir Arastirma” bashg altinda
incelenmistir. Bolimde o6ncelikle, yonetim kurulu yapisi ile finansal performans ve risk alma
egilimi arasindaki iliskinin ele alindig, ulusal ve uluslararasi alanda bankacilik sektorii tizerine
yapilmis calismalar igeren literatiir taramasina yer verilmistir. Literatiir taramasi, gelismis
tilkeler, gelismekte olan iilkeler ve Turkiye kapsaminda ayr ayr ele alinmistir. Sonrasinda ise
calismanin metodolojisi ac¢iklanarak, yapilan analiz sonuglarina deginilmis ve elde edilen
bulgular degerlendirilerek yorumlanmistir.

Tirkiye bankacilik sektoriinde yénetim kurulu yapilanmasinin finansal performansa ve
risk alma egilimine olan etkisini belirlemek i¢in yapilan bu ¢alisma, bankacilik sektoriinii ele
almasi, analizde kullanilan degiskenlerin ¢cogunun daha 6nce literatiirde kullanilmamis olmasi
ve finansal performans ve risk alma egilimini birlikte inceleme agisindan bir¢cok 6zglin degere
sahiptir ve literatiire katki saglamaktadir. Bunun yani sira ¢alismada elde edilen bulgular ve
yapilan degerlendirmeler, banka hissedarlarina, yoneticilerine, yatirimcilarina ve karar

alicilarina faydal bilgiler sunma ve katki saglama anlaminda da énem arz etmektedir.
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2. KURUMSAL YONETIM KAVRAMI ve TEORIK CERCEVESI

Kiiresellesme ile birlikte O6nem kazanan kurumsal yonetim, basta yatirimcilar,
hissedarlar ve firma iist diizey yonetimi olmak tizere, firmanin tiim paydaslari i¢cin 6nem arz
etmektedir. Yatirimcilar, kaynaklarini en iyi yonetilen firmalarda degerlendirme egilimindedir.
Bu kaynaklardan yararlanmak isteyen firmalar de etkin ve Kkaliteli kurumsal yo6netim
uygulamalarina sahip olmak zorundadir.

Kurumsal yonetim anlayisini ve uygulamalarini benimseyen firmalar, ulusal ve
uluslararasi piyasalarda itibar ve giiven saglayabilmekte, piyasalardaki devamlilig1 ve istikrari
acisindan da Onemli avantajlar elde edebilmektedir. Bunun yani sira kurumsal yonetim
faaliyetlerini yerine getiren firmalar, ekonominin gelisimine ve performansin yiikselmesine de
katki saglayabilmektedir.

Firmalar, kiiresel ekonomi icerisinde rekabet avantaji saglayabilmek icin bircok
yonteme basvurmaktadir. Firmalarin basvurduklari en 6nemli yontemlerden biri ortaklik
yapilarini degistirmektir. Ortaklik yapisi icerisine yeni ortaklarin alinmasiyla, s6z konusu
ortaklardan gelen firma dis1 fonlar kullanilirken ayni zamanda yeni ortaklarin sahip oldugu
bilgi, pazar pay1 ve piyasadaki markalari gibi avantajlarindan da faydalanilabilmektedir. Buna ek
olarak ortaklik yapisini yeni ortaklarla giiclendiren firmalar, fon ihtiyaclarini karsilayabilmek
icin pay senedi ihra¢ ederek sermayelerini tabana yaymakta ve halka acik firma statiisiine
ulagsmaktadir. Firmalarin ortaklik yapilarini degistirerek ¢ok ortakli halka acgik firmalar
konumuna gelmeleri, firmalardaki kurumsal yonetime iliskin uygulamalarin 6nemini de
arttirmaktadir (Morck, 2007: 4).

Ulusal ekonomilerin gelismesi, uluslararasi ekonomik iliskiler ile birlikte sermaye
hareketlerinin hizlanmasi, firma ortaklarinin sayisinin artmasi sonucu hissedarlarin firma
yonetimindeki etkinliklerinin azalmasi ve firma yonetim kurullarinin aldiklar1 kararlarin
oneminin artmasi gibi faktoérler de kurumsal yonetimin kavraminin ortaya ¢ikmasinda etkili
olmustur (Baraz, 2004: 764). Firmalarin strekliliginin teminati olarak kabul géren kurumsal
yonetim, firmalarin kotii yonetim uygulamalarini sonlandirmak amaciyla da ortaya atilmis bir
anlayistir. Finansal krizlerin ve firma skandallarinin temelinde yer alan sebeplerden birinin de
kotli yonetim oldugu g6z 6ntine alindiginda kurumsal yonetim kavraminin 6énemi bir defa daha
ortaya ¢cikmaktadir. Bu dogrultuda kurumsal yonetim kavramina ulusal ve uluslararasi alanda
biiylik 6nem verilmeye baslanmis ve yatirinm Kkararlarinin alinmasinda, finansal performans
kadar énemli bir kriter haline gelmistir (Iscan ve Kaygin, 2009: 215). Kaliteli kurumsal yénetim
uygulamalari ile firmalarin karliligi maksimize edilebilmekte ve hissedarlar agisindan firmanin

uzun vadedeki degeri artirilabilmektedir (Velnampy, 2013: 228).
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“Kurumsal yonetim” kavrami, cesitli kaynaklarda, “kurumsal yonetisim”, “kurumsal
egemenlik”, “kurumsallasma” olarak da ifade edilebilmektedir. Ancak Tirkiye’de kurumsal
yonetim ile ilgili esaslarin yer aldigi gerek kanunlar (Bankalar Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu), gerekse diizenleyici otoriteler (Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)) tarafindan ¢ikarilan
mevzuatlarda ve kavramla ilgili olarak yayimlanan ilkelerde “kurumsal yonetim” terimi
kullanilmaktadir.

Kurumsal yonetim kavraminin diinyada genel kabul géren tek bir tanimi s6z konusu
degildir. Farkll arastirmacilar ve kurumlarca degisik donemlerde, kurumsal yonetimin farkl
boyutlarina iliskin tanimlamalar yapilmistir.

Shleifer ve Vishny (1997) kurumsal yonetimi, firmalara fon saglayan yatirimcilarin gelir
elde etmelerini giivence altina alma ugrasi olarak tanimlamistir (Shleifer ve Vishny, 1997: 737).

Sloan (2001) kurumsal yonetimi, firmalarin finansal ve yonetimsel farkliliklarinin sebep
oldugu sorunlari en az seviyeye indirmeye calisan destekleyici bir mekanizma olarak
tanimlamistir (Sloan, 2001: 335).

Giirbtliz ve Ergincan (2004) kurumsal yonetimi, firma sahipligi ile yonetimi arasindaki
iliskiler dogrultusunda firmanin yonetimi, yonetim kontrolii ve performansina odaklanan bir
sistem olarak aciklamislardir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004: 6).

Luo (2005) kurumsal yonetimi, firma performansini ve stratejik yonlendirmesini
olusturan ve kontrol eden, firma ve paydaslar1 arasindaki iliski olarak ifade etmistir (Luo,
2005:2).

Alacaklioglu (2009) kurumsal yonetimi, bir firmanin yonetilmesine ve kontrol
edilmesine etki eden kanunlar, gelenekler, politikalar, siirecler ve kurallar biitiinii olarak
tanimlamistir. Ayrica kurumsal yonetim, paydaslar arasindaki iliskileri ve idare edilen kurumun
amaglarini da kapsamaktadir (Alacaklioglu, 2009: 47).

Kocel (2010) kurumsal yoOnetimi, devlet, hissedarlar, miisteriler, calisanlar ve
kreditorler gozetiminde, firmalarin miimkiin oldugu o6l¢ciide dogru bilgi aktarmasi ve seffaf
davranmasi olarak aciklamaktadir (Kocgel, 2010: 456).

Diinya bankasina gore kurumsal yonetim ise, firmalarin daha agik, seffaf ve giivenilir bir
sekilde yonetildigi ve kontrol edildigi sistemi ifade etmektedir. Kurumsal yonetimi basaril olan
firmalar finansal ve finansal olmayan risklere daha az maruz kalmaktadir. Diger bir deyisle
giiclii bir kurumsal yonetime sahip olan firmalar, sistematik ve sistematik olmayan risklere ve
finansal krizlere karsi1 daha giiclii olabilmektedirler (World Bank, 2014).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti (OECD)'ne gére kurumsal yénetim, firma

hedeflerinin ortaya koyulmasi, bu hedeflere ulasilmasi, finansal ve ekonomik performansin
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izlenmesi gibi siireclerinin belirlenmesinde hissedarlar, yonetim kurulu, yonetim kademesi ve
diger paydaslar arasindaki iliskileri kapsamaktadir (OECD, 2004: 11).

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan ¢ikarilan ve 1 Kasim
2006 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan “Bankalarin Kurumsal Yénetim ilkelerine iliskin
Yonetmelik”te kurumsal yonetim, “banka list yonetiminin bankayi, belirlenmis hedefler,
bankacilik kanunu ve kanuna istinaden ¢ikarilan diizenlemeler ile ilgili diger mevzuat, esas
sOzlesme ve banka ici diizenlemeler ile bankacilik etik kurallar1 dogrultusunda, tiim menfaat ve
pay sahipleri ile tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini koruyacak bicimde yonetmesi”
olarak ifade edilmistir (BDDK, 2006).

Tiirkiye Sanayicileri ve isadamlar1 Dernegi (TUSIAD) kurumsal yonetimi genis anlamda,
modern yasamda insanlarin bir hedefe ulasmak icin, herhangi bir kurumun yodnetiminin
diizenlenmesi olarak ifade ederken dar anlamda ise kurumun beseri ve finansal sermaye
saglamasina, etkin calismasina ve bdylece ait oldugu toplumun degerlerine saygi gosterirken
uzun dénemde hissedarlarina ekonomik deger olusturmasina firsat veren her tiirli yonetmelik,
kanun, kod ve uygulamalar olarak tanimlamistir (TUSIAD, 2002).

Tirkiye Kurumsal Yatirimcilar Dernegi (TKYD) kurumsal yonetimi, bir firmanin hak
sahipleri ve paydaslarin menfaatlerine zarar vermeyecek bicimde, finansal ve beseri kaynaklari
kendine ¢cekmesine, verimli ¢calismasina ve boylelikle hissedarlar: i¢cin uzun vadede ekonomik
kazang yaratarak istikrar saglamaya imkan taniyan kanun, yénetmelik ve goniillii 6zel sektor
uygulamalari bilesimi olarak ifade etmistir (TKYD, 2014).

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) kurumsal yonetimi, bir firmanin y6énetim kurulu,
ortaklar1 ve diger ¢ikar sahipleri arasindaki iliskiler diizenleyen, paydaslarin firma tizerindeki
haklarinin ve sorumluluklarinin dagilimini belirleyen, firma ile ilgili konularda karar almanin
kural ve prosediirlerini tanimlayan, firma hedeflerinin gerceklestirilme yollarini ve performans
gozetiminin olusturulmasini temin eden ve firma yonetimindeki tiim birimlerin rollerini
belirleyerek, bu birimler arasinda denge ve kontrol sunan bir mekanizma olarak tanimlamistir

(SPK, 2014).

2.1. Diinyada ve Tiirkiye’de Kurumsal Yonetimin Gelisimi

Kurumsal yonetim, finansman, yonetim ve denetim iliskisi icerisinde gelismis bir
kavramdir. Kurumsal yonetim, aile firmalarinmin varligi, bu firmalarin biiyiimesi, biiyiime ile
birlikte yetersizliklerin ortaya ¢ikisi ve bunun neticesinde yoneticilik ile sahiplik faktorlerinin
birbirinden ayrilmasi, fon gereksinimlerinin artmasi, sermaye piyasalarina a¢ilim ve firmalarin
¢ikar gruplarinin menfaatlerinin korunmasina yonelik yaptiklari faaliyetlerden dolay:1 ortaya

cikmistir (Dastan, 2010: 7). Kurumsal yonetimin siirekli olarak gelismesinde, ortaklik
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yonetimindeki suiistimaller, basarisizliklar, finansal krizler, 6zel sektorin etkisinin artmas;,
firma skandallari ve iilkelerin ekonomik olarak birbirlerine baglhliklarinin artmasi gibi faktorler
etkili olmustur (Sengiir ve Piiskiil, 2011: 35).

Kurumsal y6netim kavraminin ortaya cikisi ve gelisimi 1600’li yillara dayanirken,
modern anlamda kurumsal ydnetim felsefesi ise 1990’1 yillar itibariyle gelisim gostermistir.
Bircok iilke, 2000 yilindan o6nce kendi borsalarinda faaliyet gosteren firmalara karsi
hissedarlarin finansal haklarini koruyabilmek i¢in iilke bazinda degisiklik gosteren mevzuat ve
yonetmelikler dorultusunda kendi kurumsal yonetim kodlarimi ve kilavuzlarimi yayimlamistir
(Yasser vd., 2011: 482). Kurumsal yonetimin gelismesinde rol oynayan tarihsel olay ve

gelismeler Tablo 2.1’de gosterilmektedir.
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Tablo 2. 1. Kurumsal yonetimin tarihsel gelisiminde etkili olan olay ve gelismeler

Yil/Dénem Olay ve Gelismeler
1600ler Ingiltere ve Hollanda’da faaliyet gésteren East India firmasinin yénetim kurulu
yapisini olustururken sahiplik ile kontrol faktorlerinin birbirinden ayrilmasi
1776 Adam Smith’'in Uluslarin Zenginligi adlhi kitabinda firmalarin ydnetiminin
kontrol edilmesindeki zayifliklara ve eksikliklere yer vermesi
1844 Ingiltere’de ilk anonim firma kanununun yiiriirliige girmesi
1931 Berle ve Means tarafindan yapilan Modern Firmalar ve Ozel Miilk adh
calismanin kurumsal yonetim anlaminda yeni ufuklar agmasi
1933-34 ABD sermaye piyasalarini ilk defa diizenleyen otorite olan SEC’e denetim
yetkisi veren kanunlarin yiiriirliige girmesi
1968 Avrupa Birligi'nin firmalar hukuku direktifini kabul etmesi
ABD’de Tradeway Komisyonu (COSO) tarafindan finansal raporlardaki
1987 manipiilasyonun engellenmesi ile denetim komitesinin rol ve sorumluluklari
konusunda oOneri getiren ve i¢ kontrol c¢ercevesini gelistiren raporun
yayimlanmasi
1990-91 Ingiltere’deki Polly Peck, BCCI ve Maxwell isimli firmalarin iflas1
Ingiltere’de Cadbury Komitesi tarafindan kurumsal yonetim raporunun
1992 B Co .
diizenlenmesi ve ilk kurumsal yonetim kodunun yayimlanmasi
Ingiltere’de borsalarinda faaliyet goésteren firmalara “uygula ya da
1993 uygulamiyorsan agikla” yaklasimi kapsaminda kurumsal yodnetim
uygulamalarini agiklama zorunlulugunun getirilmesi
1994 Giiney Afrika’da King Raporu’nun yayimlanmasi
Ingiltere’de i¢ kontrol ve finansal raporlama konusunda Rutteman,
1994-1995 yoneticilere verilen licretler konusunda Greenbury ve kurumsal yonetim
konusunda Hampel raporlarinin yayimlanmasi
1995 Fransa’'da Vienot Raporu’nun yayimlanmasi
1996 Hollanda’da Peters Raporu’nun yayimlanmasi
1997-98 Cok sayida tilkeyi etkileyen Asya krizi
1999 OECD tarafindan uluslararas: diizeyde ilk kurumsal yoénetim ilkelerinin
yayimlanmasi
1999 Ingiltere’de i¢ kontrol konusunda Turnbull kilavuzunun yayimlanmasi
2001 ABD’de borsada faaliyet gosteren en biiyiik 7 firma arasinda yer alan Enron
firmanin iflas etmesi
Avrupa Birliginde sermaye piyasalarinin diizenlenmesi konusunda
2001 ) . .
Lamfalussy Raporu'nun diizenlenmesi
2002 Giiney Afrika’da 2. King Raporu’nun yayimlanmasi
2002 Almanya’da kurumsal yonetim kodunun yayimlanmasi
2002 ABD’de Enron ve diger firma skandallarina g6z 6niine alinarak Sarbanes-Oxley
Act isimli kanunun ¢ikarilmasi
2002 Avrupa Birligi'nde firmalar kanunu kapsaminda Winter Raporu'nun
yayimlanmasi
2003 Ingiltere’de icraci olmayan yénetim kurulu iiyelerine iliskin Higgs Raporu’nun
yayimlanmasi
2004 Italya’da Parmalat skandalinin ortaya ¢ikmasi
2004 OECD kurumsal yonetim ilkelerinin glincellenmesi
Glolbal finansal krizin baslamasi, Lehman Brothers’in iflasi, Madoff yolsuzlugu
2008 e
ve diger firma skandallarinin ortaya ¢ikisi
2009 Giiney Afrika’da 3. King Raporu’nun yayimlanmasi
Ingiltere’de Denetim Firmalari Yénetim Kodlar1 ve Kurumsal Yatirimcilar igin
2010 o
Yoneticilik Kodu yayimlanmasi
2011 Ingiltere’de Devlet Dairelerinde Kurumsal Yoénetim: Iyi ilke Kodu
yayimlanmasi
2012 Ingiltere Kurumsal Yonetim Kodu'nun revize edilmesi

Kaynak: Alp, A. ve Kilig, S. (2014). Kurumsal yénetim nasil yénetilmeli. istanbul: Dogan Egmont Yayincilik.
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Kurumsal yonetimin tarihsel gelisimi goz oniine alindiginda, kavramin gelisiminde
finansal krizlerin, firma skandallarinin ve uluslararasi sermaye hareketlerinin hizlanmasinin yer
aldigin soyleyebiliriz.

Finansal sistemlerin etkinligi, finansal kaynaklarin toplanmasinda ve dagitiminda ortaya
¢ikmaktadir. Finansal istikrar, finansal kurumlarin ytkiimliliiklerinin degerini korumasi olarak
belirtilirken, istikrar ve etkinlik piyasanin diizenlenme yapisi ve kurumsal yonetim yapisina
baglhh olarak degismektedir. Piyasa tabanli icyapidan giiclendirilen kurumsal yonetimde
ekonomik performansin sonucglar1 O6nemliyken, piyasa tabanli olmayan sistemlerde ise
dogrudan kontrol s6z konusudur ve kurumsal yonetim kalitesine bagli olarak degismektedir. Bu
dogrultuda baski altina alinmis finansal sistemlerde istikrarsizlik ve etkisizlik ortaya
cikmaktadir. Ozellikle gelismekte olan tilkelerin, sinirh olan fon kaynaklarim cekebilmeleri icin
piyasalarinin etkin, istikrarli ve yeterli kurumsal diizenlemelere sahip olmasi gerekmektedir.
Kurumsal yonetimin ortaya ¢ikisinda etkili olan finansal krizlerin temelinde kurumsal yonetim
ve denetim mekanizmalarinin yetersizligi yer almaktadir (Tuna, 2013: 22-23). 1990’h yillarda
Tayland, Giiney Kore, Singapur gibi gelismekte olan Giineydogu Asya lilkelerinin piyasalarinda
gerceklesen ytiksek biiyiime hizlari, 1997-98 yillarinda meydana gelen finansal kriz ile birlikte
duraklayan ve tersine sermaye akisina doniismiistiir. Bu durum ,ytliksek biiytime hizina sahip
olan Gilineydogu Asya iilkelerinin ekonomilerine ciddi zarar vermistir. Bu krizin meydana
gelmesinde firmalarin kaynaklar1 verimsiz kullanmalar1 ve seffafliktan uzak bir sekilde
yatirimcilarin bu kaynaklarin kullanildiklar1 yerleri takip edememesi gibi etkenler krizin
boyutunu biiytitiirken, kurumsal yonetim uygulamalarinin ise yetersizligini ortaya cikarmistir.

Kurumsal yonetimin ortaya ¢ikisinda 2000’li yillarin basinda yasanan ilk biiyiik skandal
Enron firmasinin iflasidir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD) enerji sektoriiniin en biiyiik ve
basarili firmalarindan biri olan Enron, finansal tablolarda karl bir firma olarak gériiniirken,
kamunun dogru bir sekilde aydinlatilmamasi ve muhasebe kayitlarinda yapilan manipiilasyon
sebebi ile goriiniimle gercegi birbirinden ¢ok farkl hale gelen bir firma konumundaydi. Zaman
icerisinde, gercegi yansitmayan hesap kalemleri ve gdsterilmeyen giderlerden dolayr Enron
firmas1 2001 yilinda iflas ederek Amerikan tarihinin en biiyiik firma ¢okisi olarak tarihe
gecmistir. Enron’un ¢okiisi ile birlikte hem Avrupa’da hem de ABD’de bircok firma skandali
meydana gelmistir. Bu skandallara tepki olarak da kurumsal yonetim kavraminin énemi bir kez
daha ortaya ¢cikmis ve kurumsal yonetim ilkeleri olusturulmustur (Demir, 2013: 13-16).

Tiirkiye’de kurumsal yonetim kavramina iliskin tarihce olduke¢a yenidir. Diinyadaki
gelismeler dikkate alindiginda kurumsal yénetim kavraminin bir iilkede yerlesebilmesi i¢in ilk
olarak etkin bir sermaye piyasasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ciinkii paylarin daha fazla
boliindiigii, sermayenin tabana daha genis bir sekilde yayildig1 piyasalarda kurumsal yonetim

kavrami daha erken ortaya c¢cikmis ve gelisim gostermistir (Ireland, 1999: 32). Kiiresel
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gelismeler dogrultusunda finansal piyasalarda sik sik kriz ortamlar1 olusabilmekte ve Tiirkiye
ekonomisi a¢isindan da s6z konusu krizleri asabilmek i¢in para ve sermaye piyasalarinda
kurumsal yonetim anlayisinin benimsenmesi gerekmektedir. Kanun koyucu tarafindan sorumlu
kilinmis diizenleyici otoriteler tarafindan, yonlendirici tavsiye kararlari, uygulamalar ve cesitli
calismalar yapilmistir.

Tiirkiye’de kurumsal yénetimin, Tiirk Sanayi ve Isadamlar1 Dernegi (TUSIAD) tarafindan
1999 yilinda kurulan Kurumsal Yonetim Calisma Grubu'nun olusturulmasi ile basladigi
sdylenebilir. TUSIAD, bu ¢alisma gurubu ile Tiirkiye’deki kurumsal yonetim uygulamalarin
artirip, gelisimini hizlandirirken aynm1 zamanda Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD)'nin
kurulmasina da énciiliik etmistir. TUSIAD, 2000 yi1linda Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii
(OECD)’'niin “Kurumsal Yénetim Ilkeleri’ni ve “Kamu Isletmeleri icin Kurumsal Yénetim
Rehberi’ni Tiirkce'ye cevirip yayinlamistir. Ayrica 2002’de “Kurumsal Yonetimin En lyi
Uygulama Kodu: Yénetim Kurulunun Yapisi ve Isleyisi” isimli kurumsal yoénetim uygulama
kodunu da yayinlamistir.

Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) kurumsal yonetim ilkelerini Temmuz 2003’te
yayinlamis, Subat 2005’te ise ilkeler revize edilerek tekrar yayinlanmistir. SPK kurumsal
yonetim ilkeleri, TUSIAD"1n ilkeleri gibi sadece yonetim kuruluna 6zgii ilkeler olmayip, kurumsal
yonetimi biitiin yonleri ile inceleyen en genis kurumsal yonetim uygulama kodu olmustur. Bu
ilkeler, “uygula, uygulamiyorsan agikla” prensibi ile hareket etmekte ve birtakim maddelerini bu
baglayiciliga tabi tutmayarak sadece tavsiye niteligindedir (Demir, 2013: 20).

Kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesi i¢in uygulanan 6zendirici politikalardan
biri de eski ismi ile istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) suan ki adiyla Borsa Istanbul
(BIST) aracihigiyla gerceklestirilmistir. IMKB yénetim kurulu 25 Subat 2005 tarihinde kurumsal
yonetim ilkelerini uygulayan firmalarin dahil olacagi Kurumsal Yonetim Endeksi'nin
kullanilmaya baslanmasina karar vermistir. Menkul kiymetleri borsada islem goren halka agik
firmalarin gerekli kosullar yerine getirdikleri takdirde dahil olabilecekleri Kurumsal Yonetim
Endeksi, bes firmanin belirlenmis sartlara sahip olduklar1 2007 yilinin Agustos ayindan itibaren
aktif hale gelmistir. Kurumsal Yonetim Endeksi'nin amaci pay senetleri borsada islem goren ve
kurumsal yonetim notu on iizerinden yedi olan firmalarin fiyat ve getiri performanslarinin
Olctilmesidir. Kurumsal Yonetim Endeksi kapsaminda yer alan firmalara tesvik amacli, borsa
kotasyon licretlerinde indirimler saglanmaktadir. 2015 yili itibariyle BIST Kurumsal Yonetim
Endeksi'nde 48 firma bulunmaktadir. Bu firmalar, yaklasik 18 Milyar TL ¢ikarilmis sermayeye
sahiptirler. Endekste yer alan firmalarin 21’i finans sektdriinde, 20’si imalat sektoriinde, 2’si
ulastirma sektoriinde, 2’si teknoloji sektoriinde, 1'i toptan ve perakende sektoriinde, 1’i
madencilik ve 1'i de insaat ve bayindirlik sektoriinde faaliyet gosterirken, bu firmalarin 13'i

BIST 30 Endeksi’'nde yer almaktadir.
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TKYD kurumsal yonetim konusunda farkindalik yaratmak ve en iyi uygulamalari
tanitmak amaciyla Kurumsal Yonetim Endeksi kapsamindaki firmalar1 iceren “Kurumsal
Yonetim Odiilleri Projesi” hazirlamistir. Her yi1l Ocak ayinda yapilan degerlendirmede firmalarin
kurumsal yonetim notlar1 esas alinmaktadir. ilk degerlendirme 31 Aralik 2010 tarihinde
yapilmistir (Arslantas, 2012: 23-24).

Kurumsal yonetimin tarihsel gelisimi goz oniine alindiginda Tiirkiye’deki gelismelerin
diinyadaki gelismelere gore daha ge¢ basladig1 ortadadir. Ancak gelismekte olan bir iilke olan
Tiirkiye, gerek kurumsal yonetim uygulamalari1 gerekse kurumsal yonetim endeksinde yer alan
firma sayisinin her gecen yil artmasi ve kurumsal yonetim anlaminda hem mevzuat hem de

kurumsal bazda yapilan uygulamalar ile hizli bir gelisim gostermistir.

2.2. Kurumsal Yonetimin Temelinde Yer Alan Teoriler

Kurumsal yénetim kavraminin ortaya ¢ikisi ve gelisiminin temelinde ¢esitli teoriler yer
almaktadir. Kavramin ortaya ¢ikmasinda ve gelismesinde katkisi en ¢ok olan teori, temsil teorisi
(agency theory)’dir. Zaman icerisinde en dogru yonetimin nasil olabilecegi kurumsal yénetim
kapsaminda tartisilirken, kurumsal yonetim kavrami bir biitiin olarak temsil teorisi ile birlikte
baska teorileri de kapsar hale gelmistir. Bu teoriler; hizmetkarlik teorisi (stewardship theory),
paydas teorisi (stakeholder theory), kaynak bagimlilig1 teorisi (resource dependence theory),
sinyal teorisi (signal theory), miyop piyasa teorisi (myopic market theory) ve yoOnetsel

egemenlik teorisi (managerial hegemony theory)’dir.

2.2.1. Temsil Teorisi

Isletmelerde kurumsal yonetimin ortaya ¢ikmasinda en énemli etken firma sahipleri,
yoneticiler ve bor¢ verenler arasindaki c¢ikar catismalarindan dolay1r ortaya c¢ikan temsil
sorunudur. Ancak temsil teorisinin 6nemli bir boliimii vekalet veren ile vekil tizerine kuruludur.
Vekalet iliskisi, vekalet verenin yani firma sahibinin bir s6zlesme vasitasiyla cesitli hizmetleri
kendi namina yapmasi icin vekilin gorevlendirilmesidir (Jensen ve Meckling, 1976: 305). Bu
sorun ilk olarak Adam Smith tarafindan 1776 yilinda ortaya konmustur. Calismada baskalarinin
paralarim1 yonetenlerden, kendi paralarini yonetirken gosterdikleri itinanin beklenmemesi
gerektigi vurgulanmistir. Ayrica sermaye sahibi ile sermayeyi yonetenlerin farkl kisiler
olmasindan dolay1 ¢ikar c¢atismalarinin olacagi da belirtilmektedir (Smith, 1776: 264-265).
Temsil teorisine dair en 6nemli arastirmalardan biri de 1932 yilinda Adolf A. Berle ve Gardiner
C. Means tarafindan yapilmistir. Calismada firma yonetiminin, firma miilkiyetinden ayrilmasinin

gerekliligi ortaya konmustur. Firmalarin pay sahibi olmayan ya da kii¢ciik oranda paya sahip
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olan yoneticiler tarafindan yonetildigi, bunun da miilkiyet ve kontrol ayrimina sebep olarak
maliyetlere yol actig1, bu dogrultuda firmalarin profesyonel yoneticiler tarafindan yonetilmesi
gerekliligi belirtilmistir (Berle ve Means, 1932). Sahiplik ve kontrol ayrimi, temsil sorununun bir
sonucu olarak, firma yonetiminin hissedarlarin cikarlari yerine kendi ¢ikarlarini en st dlizeye
¢ikaracak davranislarda bulanmalarina neden olmaktadir (Arun ve Turner, 2004: 4).

Temsil teorisinde sahiplik ve kontrol ayrimi esas alinarak ii¢ sorundan dolay1 yonetimde
basarisizlik ve firma degerinde diisiisler meydana gelmektedir. Ik sorun, firma yoneticilerinin
firma hissedarlarinin ¢ikarlarini en iist diizeye ¢ikarmak icin yeterli cabay1 gostermemeleridir.
Diger bir deyisle yoneticiler, baskalarinin fonlarini harcarken kendi fonlarini1 harciyormus gibi
ozenli hareket etmemektedir. Bu soruna neden olan bir diger faktoér de firma hissedarlarinin
yoneticileri yeteri kadar denetleyip sorgulayamamalaridir. Bu durumda hissedarlar, firma st
diizey yonetiminin almis oldugu kararlar hakkinda yeterli bilgi diizeyine sahip olamamakta ve
bu da temsil maliyetlerine yol agmaktadir. Yonetimsel basarisizliga ve deger diisiikliigiine neden
olan bir diger sorun ise, yoneticilerin firma varliklarim1 kdtiiye kullanmalaridir. Yoneticilerin
daha yiiksek licret talep etmeleri, gereksiz harcamalari, firma varliklarini kendi kontrollerindeki
firmalara diisiik bedelle satip miilkiyetlerini kendi kontrolleri altina almalar1 gibi durumlari
ornek olarak gostermek miimkiindir. Basarisizliga ve diisiise neden olan son etken, firma
hissedarlar1 ile yoneticiler arasindaki risk tercihlerindeki farkliliktan kaynaklanmaktadir.
Ornegin, yoneticiler prim alabilmek icin kisa vadeli riskli yatirimlar1 tercih ederken, firma
hissedarlarinin risk tercihleri goz ardi edilebilmektedir (Hamid, 2011).

Vekalet veren temsil maliyetlerini azaltmak i¢in yoneticilere cesitli tesvikler sunmakta
ve hatalarini 6nlemek icin denetim maliyetlerine katlanmaktadir. Bunun yani sira bazi firma
hissedarlar1 yoneticiler ile sozlesme yaparken baglayici hiikiimler ekleyerek vekillerin
kendilerine zarar verecek faaliyetlerden kaginmalarimi saglayabilmektedirler. Biitiin bu
onlemlere ragmen temsil maliyetinin sifir olmasi pek mimkiin degildir. Ciinki temsil
iliskilerinde vekalet veren ve vekil, denetleme ve sozlesme maliyetlerine katlanmakta, ayrica
vekilin aldig1 kararlar ile vekalet verenin refahini artiracak kararlar arasinda her zaman belirli
bir fark olmaktadir (Ozsoy, 2011: 20).

Kurumsal yonetim kavraminin en o6nemli teorik dayanagi, sahiplik ve kontrol
ayriligindan kaynaklanan temsil sorunlar1 ve maliyetleridir. Sahiplik ve kontrol ayrimindan
ortaya cikan bu sorunlar ve maliyetler de, yonetim kurulunun, hissedarlarin cikarlarini ve
faaliyetlerini glivence altina alacak tutum ve davranislari iceren kurumsal yonetim anlayisi ile
giderilmeye calisilmaktadir. Kurumsal yodnetim anlayisini benimseyen firmalarda, temsil
maliyetlerinin azalmasi, list dlizey yonetim tarafindan alinan kararlar dogrultusunda diusiik

maliyetli kaynaklar saglanabilmekte ve bu kaynaklar etkin ve verimli alanlarda
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degerlendirilebilmektedir. Dolayisiyla kurumsal yonetim anlayisina sahip olan firmalar, finansal

performanslarini ve piyasa degerlerini yiikseltebilmektedirler.

2.2.2. Hizmetkarlik Teorisi

Hizmetkarlik teorisi, Donaldson ve Davis tarafindan (1991 ve 1993) firmalardaki
yoneticiler ile hissedarlar arasindaki iliskileri anlamada yeni bir bakis acis1 olarak gelistirilmis
bir teoridir (Pastoriza ve Arino, 2008: 1). Hizmetkarlk teorisine gore, firma hissedarlari ile
firma yoneticilerinin ¢ikarlar1 ve amaglar1 birbirlerine uyumludur. Teoride, vekillerin yani
yoneticilerin sadece kendi cikarlarina hizmet etmekten ziyade, firma sahiplerinin faydasini
gozeten bir yonetici modeli esas alinmaktadir. Firma sahiplerinin ¢ikarlarinin, yoneticilerin
kisisel ¢ikarlardan daha onemli oldugu vurgulanmaktadir. Ayrica teori, firmanin basarisi ile
isveren memnuniyeti arasinda giiclii bir iliski oldugunu belirtmektedir. Hizmetkarlik teorisine
gore, yonetim mekanizmalarina yetki verilmesi istenilen bir durum olmakla birlikte, kontrol
mekanizmasinin yoOneticilerin motivasyonlarini azalttigi ve bireysel c¢ikarlar1 6n plana
cikarabilecegi ifade edilmektedir (Davis, Schoorman ve Donaldson, 1997: 24-27). Diger bir
deyisle, firma sahiplerinin ¢ikarlari i¢in ¢alisan yoneticiler agisindan motive olma, yonetme ve
sorumluluk alma temel prensipler haline gelmektedir. Buradan da anlasilacagi tizere,
hizmetkarlik teorisi esas olarak profesyonel yoneticilerle firma sahiplerinin ¢ikarlarim
koruyucu sekilde, varliklarin korunmasi, amaglarin gercgeklestirilmesi ve firmanin dogru
yonlendirilmesi lizerine kuruludur (Miller ve Miller, 2006: 74).

Hizmetkarlik teorisinde yonetici ile hissedar arasinda temsil teorisinde belirtilen ¢ikar
catismalarinin aksine, bir uyum s6z konusudur. Bu teoriye gore st diizey yoneticiler kendi
¢ikarlarini gozeten firsatg1 davranislardan kaginmakta, aksine hissedarlara firmanin varliklarim
etkin ve dogru bicimde kullanildigini gostermek istemekte ve basarili isler yaparak firma
sahiplerini en iyi sekilde temsil etme diisiincesindedirler. Firmanin yiiksek performans
gosterebilmesinde yoneticilerin finansal nitelikte olmayan motivasyonlari 6nemli bir unsurdur
ve hizmetkarlik teorisine gore hissedarlar ile yoneticiler arasinda bir c¢cikar ¢atismasinin s6z
konusu olmadig: icin de yonetimsel basar1 bu sekilde elde edilebilmektedir (Donaldson ve
Davis, 1991: 51).

Hizmetkarlik teorisine gore dogru bir kurumsal yonetim yapisi, yoneticilerin firma
sahiplerinin cikarlarini gozetecek sekilde motive eden, firmay1 yoneten vekil ile bu hakki ona
veren firma sahipleri arasinda etkin bir uyum saglayan yénetim anlayisidir. Ornegin firmanin
CEOQ’su ile yonetim kurulu baskaninin ayni kisi olmasi, firmadaki yetki ve giicii tek bir kiside

toplayarak firma hedeflerinin gerceklestirilmesinde faydali olacaktir. Boylelikle firmaya dair
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hi¢bir konuda yetki ya da sorumluluk bakimindan herhangi bir belirsizlik ortaya ¢ikmayacak,
ayni yonde hareket eden giiclii bir yonetime sahip firma konumunda olacaktir (Hamid, 2011).
Yoneticilerin firma varliklarini hissedarlarin haklarini ve ¢ikarlarimi koruyacak sekilde
kullanmalari, yonetim icerisindeki temsil maliyetlerini azaltmakta, yonetim kurulu ile
koordineli sekilde calisabilmekte ve firmanin kurumsal yonetim agisindan daha etkin bir
yonetime sahip olmasini saglamaktadir. Hedefler ve cikarlar dogrultusunda yonetim ve kontrol
ayriminin olmadigl diger bir deyisle yoneticilerin hissedarlarin cikarlarina tam anlamiyla
hizmet ettigi firmalarda, kararlar daha hizli alinabilmekte ve bu durum da firmalarin finansal

performanslarina ve risk alma egilimlerine dogrudan etki edebilmektedir.

2.2.3. Paydas Teorisi

Adam Smith’in Uluslarin Zenginligi adli eserinde firmalarin temel amacinin varliklarin
degerini en iist diizeye ¢cikarmak oldugu vurgulanmistir. Buna gore sosyal zenginlik ve refah,
firmalarin karlarini artirmalar1 ve bu kar1 firma sahiplerine dagitmalar ile gerceklesmektedir.
Diger bir deyisle, bir firmanin temel amaci hissedarlarin ¢ikarlarina hizmet etmektir. Bu
gorlisiin karsit1 paydas teorisinde ise firma sadece hissedarlara degil biitiin paydaslara hizmet
etmelidir (Ozsoy, 2011: 32). Bu dogrultuda teori, vekalet teorisinin bir elestirisi konumundadir.

Firmalarin uzun vadede piyasadaki varliklarini siirdiirebilmeleri ve rekabet avantaji
elde edebilmelerinde igerisinde bulunduklar1 toplumla olan karsilikli iliskilerini basarili bir
sekilde siirdiirmesi gerekmektedir. Bunun icin de firmalarin sahip olduklar kit kaynaklar1 en
etkin bicimde kullanmalar1 sarttir. Bu bilince sahip olan firmalar bile, ¢cevre faktorlerinin, bilgi,
iletisim ve liretim teknolojilerinin hizla degistigi, kiiresellesme ile ticari sinirlarin serbestlestigi,
degisimlerin ve belirsizliklerin giderek arttif1 bir ¢evrede sadece etkin kaynak kullanimi ile
uzun vadede basar1 yakalayamamaktadir. Bu baglamda firmalarin ve ¢evrelerinin birbirlerine
olan bagimhilig siirdurebilirlik i¢in yeterli olmamakta, bu bagimliligin ayn1 zamanda sosyal ve
kiltirel anlamda da olmasi gerekmektedir. Bu durumdan da anlasilacag: iizere, firmalarin
sadece toplumun ihtiyaglarini karsilayan bir yap1 olmadigi, ayn1 zamanda ¢ok sayida katilimcisi
olan ve bu katilimcilarin firmalara yaptiklarn katkilardan dolayr karsiligini aldiklar1 bir yapi
haline gelmistir (Donaldson ve Preston, 1995: 85). Zaman igerisinde firmalarin toplumla olan
iliski ve sorumluluklarinin degismesi, firma yonetiminin de bakis a¢isinin degismesine neden
olmustur. Diger bir ifadeyle firmalar sadece hissedarlarin ¢ikarlarini degil, toplumu da goz
oniine alip biitiin paydaslarin faydasini goézeten kurum haline gelmektedir.

Paydas teorisi temel olarak iki 6nemli soru ilizerine odaklanmaktadir. Bunlardan ilki
firmanin esas amacinin ne oldugudur. Yoneticilerin firma kaynaklarini kullanarak elde edilen

kazanci hissedarlar1 esas alarak nasil dagitacagi ve bu kararin firmanin performansinda, piyasa
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degerinde ve hedeflerinde meydana getirecegi etkileri agiklamaya ¢alismaktir. Teorinin odak
noktasini olusturan ikinci soru ise, yoneticilerin hissedarlara karsi sorumluluklarinin neler
oldugudur. Burada yoneticiler islerini ne sekilde yapmak istediklerini 6zellikle de
hissedarlarinin amaglarina ulasmak icin nasil iliskiler kurmak istediklerini belirlemektedir
(Freeman, Wicks ve Parmar, 2004: 364). Bu dogrultuda paydas teorisinde firmanin temel amaci,
hissedarlarin refahini en iist diizeye c¢ikarma amacindan daha genis bir sekilde
tanimlanmaktadir. Buna gore firmanin uzun vadedeki basarisini etkileyen ve bu basaridan
etkilenen biitiin paydaslarin varhiginm1 dikkate almaktadir. Bu paydaslar, firma c¢alisanlar,
tedarikciler, kreditorler, miisteriler, ticari kurumlar, yatirimcilar, devlet ve topluluklar gibi
kesimlerdir. Sekil 2.1'de gosterilen paydaslardan firma sahipleri ve calisanlar i¢ paydaslar
konumunda iken, yatirimcilar, kreditorler, devlet, miisteriler, tedarikgiler, ticari kurumlar ve
topluluklar ise dis paydaslar: olusturmaktadir. Paydas teorisinde gerek i¢ gerek dis paydaslarin

cikarlar1 maksimize edilmeye calisiimaktadir.

Dis Paydaslar ic Paydaslar Dis Paydaslar

YATIRIMCILAR
KREDITORLER

¢ SIRKET |

TOPLULUKLAR
CALISANLAR

Sekil 2.1. Firma Paydaslarn

TEDARIKCILER

TICARI
KURUMLAR

Kaynak: Donaldson, T. ve Preston, L. E. (1995). The stakeholder theory of the corporation:

Concepts, evidence, and implications. The Academy of Management Review, 20 (1), 69.

Paydas teorisi, firmanin biitiin paydaslarin ¢ikarlarini1 dikkate alarak firma degerini en
st diizeye ¢ikarmay1 amacglamaktadir. Yoneticiler, firmay1 etkileyen biitiin paydaslara esit ve
adil davranmak zorundadir. Kurumsal yonetim anlayisi ile yoneticilerin, paydaslar arasindaki

dengeyi en iyi bicimde saglayarak firma yonetimini gerceklestirmeleri gerekmektedir (Jensen,
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2001: 304). Firmalar yalnizca kendi pay degerlerini degil, biitiin paydaslar arasinda boliisiilen
toplam degeri maksimize etmelidir. Boylece firmalarin faaliyetleri sonucu ortaya cikan fayda,
paydaslar ve pay sahipleri arasinda daha adil bir bicimde dagitilabilecektir. Boylelikle paydas
teorisi sadece firma sahiplerinin c¢ikarlarini dikkate alan tek tarafli yaklasimin ekseninden
cikmakta ve firma getirilerinin daha esit dagilimini desteklemektedir (Kaler, 2003: 71).

Paydas teorisi ile oyun teorisi arasinda bir benzerlik kurulabilmektedir. Oyun teorisine
gore oyunun sonucuna, sadece o kisi tarafindan yapilan se¢im degil, diger katihimcilarin
stratejileri de etki etmektedir. Oyun teorisinde tiim katilimcilarin tam isbirligi yapmalari
halinde katilimcilarin ¢ikarlari en st diizeye ¢cikmaktadir. Paydas teorisinde de oyun teorisinde
oldugu gibi firmanin tiim paydaslari dikkate alindiginda, toplam refahin artacagi
savunulmaktadir. Yoneticiler sadece hissedarlarin vekili olarak degil, biitiin paydaslar adina
hareket eden bir vekil olarak gérev yapmaktadir. Paydas teorisi, topluma bir biitiin olarak refah
sagladigi icin daha adil ve sosyal bir yaklasim olarak ifade edilmektedir (Alp ve Kilig, 2014: 42).

Paydas teorisi, firmalarin biitiin paydaslarin faydalarin1 dikkate almasi1 {izerine
kuruludur. Buna gore biitiin paydaslarin faydalar1 ayr1 ayri i¢sel bir degere sahiptir ve
birbirinden ayirt edilemez. Yani paydas teorisinde yoneticilerin c¢ikar gruplar arasindaki
dengeyi nasil olusturacagina dair bir agiklik s6z konusu degildir. Dolayisiyla yoneticiler hangi
paydaslarin 6nemli, hangilerinin 6nemsiz oldugunu belirlemede hangi kriterleri kullanarak
karar vereceklerdir? Sorusu 6nem kazanmaktadir (Sundaram ve Inkpen, 2004: 352). Diger bir
ifadeyle, cogunlukla birbirleriyle rekabet eden paydaslarin c¢ikarlari nasil dnceliklendirilecektir
ve firma sosyal sorumlulugunu yerine getiremediginde uygulanacak yaptirimlarin neler oldugu
belli degildir. Paydas teorisi bu durumlardan dolay: elestirilmektedir. Bu dogrultuda kurumsal
yonetim ilkeleri kapsaminda paydaslara yonelik olarak yapilan aciklamalar ve oneriler ile
firmalarin, biitiin paydaslarin cikarlarina uygun hareket etmelerinin gerekliligi ortaya
koyulmakta ve firmalarin bu dogrultuda hareket etmeleri tesvik edilmektedir. Bu kapsamda
hareket eden firma yonetim kurullar, biitiin paydaslarin ¢ikarlarin1 dikkate alip paydaslar
arasindaki dengeyi saglayabildikleri Ol¢lide finansal performanslarini ve firma degerlerini

maksimize edebilmektedir.

2.2.4. Kaynak Bagimhhig: Teorisi

Firmalarin piyasada rekabet avantaji elde etmeleri ve firma degerlerini artirabilmeleri,
kisa, orta ve uzun vadeli bor¢lanma araglar1 ve menkul kiymet ihraci gibi kaynaklardan
yeterince yararlanabildikleri ve ¢evreleriyle kurabildikleri olumlu iliskiler 6l¢tlisiinde gecerlidir
(Hessels ve Terjesen, 2010: 206). Yogun rekabet ortaminda firmalar gereksinim duyduklari

kaynaklar1 elde edebilmek igin her gecen an itibariyle cevrelerine daha bagimh hale
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gelmektedir. Firmalarin bulunduklari ¢evrelerinde yapmalari gereken faaliyetlerde kullanmalari
gereken kaynaklara olan baghlik derecesini kaynak bagimliligi teorisi olarak ifade etmek
miimkiindiir (Uysal ve ipcioglu, 2008: 50).

Orgiit teorisi ve sosyolojiden temel alan kaynak bagimhlig: teorisi, sistem yaklagiminin
bir uzantisidir. Ancak 6rgiitiin ¢evresi ile olan iliskilerini irdeleyen durumsallik yaklasimi ve
popiilasyon ekolojisi yaklasimi gibi acik sistem kuramlarindan farkli olarak kaynak bagimlilig
teorisi, sosyal sistem icerisindeki aktorlerin, 6rnegin yoneticilerin, ¢evresel ve yapisal sartlari
etkileyebilecegini savunmaktadir. Kaynak bagimlilig1 teorisi, firmanin ¢evresi ile olan iliskilerini
giiclilliik-bagimhilik kapsaminda degerlendirmektedir. Firmalar bir¢cok diger orgiitii de icinde
barindiran iligkiler aginin bir pargasidir ve varliklarini devam ettirebilmek icin hammadde,
emek, sermaye, bilgi ve teknoloji gibi kaynaklara bagimhidir ve bu kaynaklar1 kontrol edenlerle
iliski icerisinde olmaktadirlar (Ozsoy, 2011: 37).

Kaynaklar firmalarin faaliyetlerini siirdiirmelerinde Kkilit éneme sahiptir. Firmalar
ihtiya¢ duyduklar1 kaynaklarin tamamini kendi i¢sel mekanizmalar1 ile elde edemezler.
Firmalarin, bu kaynaklara sahip olabilmek i¢in ¢evrenin destegine ihtiyacinin olmasinin yani
sira ¢evre ile iliskileri de 6nemli hale gelmektedir. Cevreyi firma agisindan 6nemli hale getiren
dis c¢evredeki belirsizlik ve kaynak saglamak icin kurulan iligkilerin bagimlilik halini
olusturabilmesidir. Firmalarin faaliyetlerini yerine getirirken ihtiya¢ duyduklar1 kaynaklara
olan bagimhlik derecesi de kaynak bagimlilig1 teorisini ortaya ¢ikarmaktadir (Arslantas, 2012:
19).

Kaynak bagimlilig1 teorisinin temelinde, firma ile dis kaynaklar arasindaki cevresel
baglanti ihtiyacinin varligi yer almaktadir. Firmalarin devamliliklarini saglayabilmeleri ve
performans gosterebilmeleri icin bagiml olduklar1 kaynaklari elde etmeleri gerekmektedir.
Firmalarin kaynaklara olan ihtiyaci ve bu kaynaklarin esit dagilmamasi, firmalarin dis gevre ile
iligkilerini gelistirmelerini gerekli kilmaktadir. Dis cevre ile olan bu iliskilerin kurulmasi ve
gelistirilmesi de yonetim kurulunun sorumlulugundadir. Bu dogrultuda, yénetim kurulunun
kimlerden ve nasil olusturuldugu, ihtiya¢ duyulan kaynaklarin saglanmasi ve bu kaynaklarin
stirekliligi acisindan son derece 6nemlidir (Hamid, 2011). Diger bir ifadeyle, firma y6énetiminde
yer alacak kisilerin belirlenmesinde, cevre ile ilgili sorunlari ¢ézebilecek ve cevre ile isbirligini
artirabilecek yonetim kurulu iiyelerinin tercihi 6nem arz etmektedir. Firmalar dis cevredeki
belirsizlikleri azaltmak ve kaynaklara ulasabilmek icin yonetim kurullarinda diizenleyici,
finans¢c1 ve yerel politik kuruluslardan temsilciler bulundurmahdir (Pfeffer, 1972: 222).
Kaynaklara kolay bir sekilde ulasabilmek ve dis cevre ile olan iliskileri giiclendirebilmek igin
firmalar yonetim kurullarinda, bagimsiz ve yabanc iiyelere de yer vermelidir. Boylelikle
yonetim kurulu yapisinda dis cevreyle, 6zellikle hiikiimet ile lobi faaliyetlerinin yiiriitiilebilmesi

saglanabilecek ve kaynak ihtiyaci da yabanc tiyeler vasitasiyla giderilecektir. Bu kapsamda,
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Pfeffer ve Salacnik (1978), orgiitlerin var oldugu cevrede ydnetim kurulu kompozisyonu
icerisinde, liyelerin ¢esitliliginin ve sayisinin fazla olmasinin firmalarin kaynaklara ulasiminda
ve basarili olmasinda etkili olacagini ifade etmislerdir.

Kurumsal yonetim kapsaminda kaynaklara olan bagimhilik géz oOniline alindiginda
yonetim kurulunun goérevleri ve kimlerden olusacagi, firmalarin gelecegi, riske bakis acgisi ve
finansal performanslari acisindan 6nem arz etmektedir. Clinkii yonetim kurulunda yer alacak
kisilerin yeterlilikleri ve dis ¢evreyle olan iliskileri firmalar acisindan kaynak saglamada kilit rol
oynayabilmektedir. Ornegin devletin karar alma prosediirlerine hakim veya hiikiimetler ile
yakin iliski icerisinde olan yonetim kurulu iyeleri firmalarin ihtiya¢ duyduklar1 kaynaklar: elde
etmelerine etki edebilmektedir. Dolayisiyla firmalarin, yonetim kurullarin1 ve yoneticilerini

secerken bu hususlar1 dikkate almalar gerekmektedir.

2.2.5. Sinyal Teorisi

Sinyal teorisi, izleme maliyetleri ve temsilci iliskileri ile yakindan ilgilidir. Firma
yoneticilerinin, sermaye yapisi kararlar1 alirken, firmanin karlilik ve risk durumlar1 hakkinda
yatirimcilara ve diger paydaslara bilgi aktarimi yapmalar1 gerekmektedir. Yoneticiler firma
hakkinda diger paydaslara gore daha fazla bilgiye sahiptirler. Yoneticiler firmanin piyasa
degerini dogrudan etkileyen gelir-gider dengesine dair bilgileri kamuoyuna ac¢iklamalidir.
Firmanin yiiksek oranda yabanci kaynak kullanimi, yatirimei agisindan firmanin finansal sikinti
ve iflas maliyetlerine katlanmak durumunda kalabileceginin bir gostergesidir. Yoneticiler, bu
durumun gerekcelerini bitiin paydaslara agiklayarak firmanin piyasa degerinde ortaya
cikabilecek olumsuz bir etkiyi, verilen pozitif alg1 ile engelleyebilmektedir (Van Horne ve
Wachowicz, 1997: 473-474).

Firma skandallari, firmalarin kurumsal seffafliklarinin ne kadar 6nemli oldugunu bir kez
daha ortaya koymustur. Gerek muhasebe kayitlarinda yapilan manipiilasyonlar, gerekse de
yatirimcilardan saklanan bilgiler dogrultusunda, firmalarda kurumsal yonetimin énemi ortaya
¢ikmaktadir. Sinyal teorisine gore, bilgi asimetrisinin diisiik diizeyde oldugu, kurumsal seffaflig
saglamis olan firmalarin kurumsal yonetim uygulamalar ile piyasalara olumlu sinyaller
gonderdigi soylenebilmektedir. Diger bir ifadeyle, kurumsal yonetim anlayisini benimsemis olan
firmalarin piyasalardaki algis1 daha olumlu olmaktadir (Chiang, 2005: 122).

Sinyal teorisine gore, firma yoneticisi ile yatirimcilar ve diger paydaslar arasinda bilgi
asimetrisi s6z konusu ise, firmalar bu bilgi asimetrisini ortadan kaldirabilmek icin gerekli
bilgileri kamuoyuna sunmak zorundadir. Diger bir sdylemle, eger bir firmada bilgi asimetrisi
varsa, yatirimcilarin firmanin gergek durumu ve faaliyetleri hakkinda gercekleri bilmesi

miimkiin olamamaktadir. Bu durumda yatirimcilar, firmanin kendilerine sunduklar1 bilgileri
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dogru kabul edip yatirnm kararlarimm bu yonde vermektedirler. Dolayisiyla yonetimsel
performansi iyi olan firmalar, yatirimcilarina dogru bilgi aktarimi1 yapmakta ve bu davranis da
yatirimcilar ve diger paydaslar agisindan olumlu algilanarak firmaya piyasa degeri anlaminda

pozitif bir etki yaratmaktadir.

2.2.6. Miyop Piyasa Teorisi

Stein (1989) tarafindan gelistirilen miyop piyasa teorisi, yoneticilerin firma degerini
kisa vadede yatirimcilara ve hissedarlara yiiksek gosterebilmek icin uzun vadeli yatirimlar
yerine kisa vadeli yatarimlar yaparak miyop bakis acisi sergilemeleri lizerine kuruludur
(Holden ve Lundstrum, 2009: 126). Firma yoneticileri, sahip olduklar1 kaynaklari etkin ve
verimli bir sekilde degerlendirebilecekleri alternatif stratejilere sahiptirler. Bu alternatif
yatirimlar, alanlar1 farkli nakit akimlarina sahiptirler. Etkili ve basarili bir yonetim, uzun
donemli yatirimlara odaklanir ve yatirim firsatlar1 arasinda beklenen net bugiinkii degeri en
yliksek olan yatirimi tercih eder. Diger bir deyisle, yoneticiler yatirim firsatlari arasinda se¢im
yaparken, beklenen nakit akislarini ve belirledikleri iskonto oranini g6z éniinde bulundururlar.

Hissedar refahinin uzun vadede yapilan yatirimlar ile maksimize edildigi dikkate
alindiginda firma yoneticilerinin bu yénde hareket etmesi beklenmektedir. Ancak yoneticiler,
uzun vadeli yatirnmlar yerine kisa vadede nakit akis1 saglayacak yatirimlari tercih ederek firma
degerini kisa vadede ytlikseltme egilimindedir. Yoneticilerin bunu yapmalarindaki amag, firmay1
hissedarlara karl gostererek yerlerini saglamlastirmak istemeleridir. Bundan dolay1 yoneticiler,
uzun vadeli yatirimlar1 gormezden gelmekte ve piyasaya karsi miyop bakis acisi sergilemektedir
(Mizik, 2010: 594).

Firma yoneticileri, firma hakkinda yatirnmcilar1 yanlis yonlendirerek, uzun vadede
hissedarlarin refahini maksimize edecek yatirimlardan vazgecirmekte ve kisa vadede sonug
verecek yatirimlari tercih ettirmektedirler. Etkin piyasalarda gelecekteki fiyatlar: tahmin etmek
ve normalin lizerinde bir getiri elde etmek miimkiin olmadigindan, yoneticiler miyop bakis acisi
sergileseler dahi yatirimcilarin yanhis yo6nlendirilmesi s6z konusu olmamaktadir. Ancak
yoneticiler piyasalarin tam etkin olmadigi bir ortamda piyasa etkinligini dikkate almamakta ve
miyop davranis sergilemeye devam etmektedir. Bu agidan yoneticilerin yatirim anlayis1 ¢ok
onemlidir. Kisa vadeli yatirim anlayis1 (parametrik olarak daha yiiksek deger) piyasadaki tiim
katilimcilarin rasyonel olmalarina ragmen, yoneticilerdeki miyop davranislarinin artmasina
neden olmaktadir (Stein, 1989: 655).

Gerek yatirnmcilar gerekse hissedarlar, firmalarin kisa vadedeki degerine gére yatirim
tercihlerini yapmakta ve yoneticileri degerlendirmektedir. Bu da firma yoneticilerini getirisi

yliksek ya da kisa vadede nakit akisi saglayacak yatirimlara yonlendirmektedir. Piyasa
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katilimcilarinin firmalarin cari dénemdeki piyasa degerlerini goz 6niinde bulundurarak yatirim
tercihlerini yapmasi, yoneticileri maliyeti daha yiliksek olan uzun vadeli yatirimlar yapmak
yerine, kisa vadede sonug alabilecekleri yatirimlara sevk etmektedir (Mizik ve Jacobson, 2007:
361). Firma yoneticilerinin uzun vadeli yatirimlardan kaginarak refah artisin1 géz ardi etmeleri
ve kisa vadeli getirilere yonelmeleri kurumsal yonetim sorunlarini ortaya ¢ikarmaktadir.
Dolayisiyla firmalarda, hissedarlar ile yoneticiler arasinda ayn1 vade yapisi igerisinde
yer almalarini saglayacak bir ortamin olusturulmasi gerekmektedir. Firma yoneticileri ile firma
sahiplerinin ortak bir paydada ayni dogrultuda hareket etmeleri ve uzun vadeli yatirimlarin
tesvik edilerek tercih edilmesi gerekmektedir. Uzun vadeli yatirimlarin artmasi, firmalarin elde
edecekleri getirilerin artmasina yol agmakta ve finansal performanslarim1 artirmaktadir. Bu
durum da etkin konumda olan yoneticilerin kurumsal y6netim uygulamalarina verdikleri 6nem

ile ortaya ¢cikmaktadir.

2.2.7. Yonetsel Egemenlik Teorisi

Yonetsel egemenlik teorisine gore, miilkiyetin tabana yayilmasi ile birlikte hakim
hissedarlar firma yo6netiminin kontroliinii kaybetmektedir. Boylelikle kendi c¢ikarlarini 6n
planda tutan yoneticiler, firmay: istedikleri sekilde yonetebilmektedir. Yonetim kurullar,
yoneticileri denetliyor gibi goziikse de yonetim kurullar1 sadece fiilen bir gorev tstlenmis
konumundadir ve aslinda yéneticiler yonetim kurullarimi yénetmektedir (Ozsoy, 2011: 31).
Teoriye gore, list diizey yoneticilerin yetkilerinde artis s6z konusu oldugunda, yoneticiler bu
yetkileri kendi cikarlar1 dogrultusunda kullanmakta ve kurumsal yonetim sorunlar1 ortaya
cikmaktadir.

Teoride, yonetim kuruluna devredilen yonetim yetkisinin, aslinda st diizey yoneticiler
tarafindan kullanildig1 belirtilmektedir. Ust diizey yénetimin, yoénetim kurullarina gére daha
baskin olmasinin sebeplerinden biri, yoneticilerin giinliik faaliyetleri kontrol ettikleri i¢in
hissedarlara gore firmaya dair daha fazla bilgiye sahip olmalaridir. Bir diger sebep ise yonetim
kurulunun se¢im siirecinden kaynaklanmaktadir. Buna gore yonetim kurulu iiyeleri, genellikle
yoneticiler tarafindan secilmekte ve bu durum da yénetim kurullar: izerinde yonetimin, baskin
olmasina sebep olmaktadir. Firma ic¢indekiler terfi, ticretlendirme gibi faktoérlerden dolayi
CEQ’ya kars1 gelememekte ve diger bir ifadeyle bagimli olmaktadir (Stiles, 2001: 629). Bagimsiz
liyeler de bu nedenle, firma ile ilgili bilgileri bagimsiz kaynaklardan elde edememektedir. Ciinkii
bu bilgilere ulasmak i¢in CEO’ya bagimhdirlar. Dolayisiyla, bagimsiz yénetim kurulu tyeleri
aldiklari kararlar1 ve CEO’'nun performansini yukarida ifade edilen bagimliliktan 6ttiri saghkh

bir sekilde degerlendirememektedir (Salmon, 2000: 4).
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Yonetim kurulunun sadece fiili bir gdrevinin olmasi ve yonetim lizerinde etkinlik
saglayamamasinda CEO ve ydnetim kurulu arasindaki iliski belirleyici olmaktadir. CEO’nun
yonetim kurulu tlyesi ya da baskani olmasi ve yonetim kurulu iiyelerini sec¢ebilmesi gibi
faktorlerden dolayi st diizey yoneticiler yonetim kuruluna gére daha baskin olmaktadir. Firma
kararlarinda tek séz sahibinin yonetici olmasi, yonetim kurulu organinin sadece kararlari
onaylayan sembolik bir yapi1 haline gelmesine sebep olmaktadir (Alp ve Kilig, 2014: 44).

Yonetim kurullarinin, yoneticilerin egemenligi altina girmesi, kurulun sembolik hale
gelmesi ve yoneticilerin hissedarlarin beklentilerini dikkate almayip sadece kendi ¢ikarlari
dogrultusunda hareket etmeleri gibi faktorler, firmalarda kurumsal yonetim zafiyetlerine yol
acmaktadir. Yonetim kurullarinda bagimsiz iiyelerin sayisinin ve yetkilerinin artmasi ve
denetimin daha etkin hale getirilmesi gibi faktérler kurumsal yonetim kapsaminda

degerlendirilebilmektedir.

2.3. Kurumsal Yoénetim Kavraminin Farkli Boyutlari

Kurumsal yonetimi farkli acilardan incelemek ve degerlendirmek kavramin daha iyi
anlasilmasi agisindan dnem arz etmektedir. Bu dogrultuda, kurumsal yonetim kavraminin

onemi, amaglari, faydalar1 ve maliyeti asagida agiklanmaktadir.

2.3.1. Kurumsal Yonetimin Onemi

Kurumsal yonetim kavrami, kiiresellesme ile birlikte son derece énem kazanmistir. Fon
arz eden yatirimcilar, fonlarin kaynaklarin iyi yonetildigi firmalarda degerlendirmek istemekte
ve bu kaynaklardan faydalanmak isteyen firmalar de kurumsal yonetim faaliyetlerine énem
vermek durumundadir. Kurumsal yonetimin énemini ortaya koyan diger faktorler ise 1990’h
yillarda gerceklesen finansal krizler ve firma skandallaridir. ABD’de Enron ve WorldCom,
Italya’da Parmalat, Cin’de Yanguangxia ve Hollanda’da Ahold skandallari, finansal krizlerle
birlikte firma yonetiminin ve denetiminin 6nemini ortaya ¢ikarmistir.

Kurumsal yonetim uygulamalarinin kilit hale gelmesine neden olan faktérleri su sekilde
siralamak miimkiindiir (Mallin, 2003: 2).

*  Firmalarin kotii yonetimi sonrasi ortaya ¢ikan yolsuzluklar ve yasanan iflaslar,

»  Pay senedi sahipleri arasinda kurumsal yatirimcilarin sayisinin artmasi ve kurumsal
yatirimcilarin glivenilir firmalara yatirim yapmak istemeleri,

» letisim araclarinin gelismesiyle kurumsal yonetime iliskin biitiin bilgilerin hizla

yaylilmasi,
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»  Ulkelerin ekonomik istikrar adina kurumsal yénetim alaninda yonetmelikler ve
yasalar ¢ikarmasi,

= Aile firmalarinin kurumsallasmanin gereginin farkina varmalaridir.

Kurumsal yonetimin farkli piyasa aktorlerine etkisi s6z konusudur. Kurumsal yonetim
kavraminin yatirimcilara giiven vermesinin yani sira ekonomik etkinlik ve biiylimeye de olumlu
etkisi olmaktadir. Firma yoneticileri, yonetim kurulu, hissedarlar ve diger paydaslar arasindaki
iliskiler ile ilgili olan kurumsal yonetim, ayni zamanda firmanin kisa, orta ve uzun vadedeki
hedeflerinin tespit edilmesine ve bu hedeflere ulasilmasina imkan tanimaktadir. Gerek siyasi
aktorler, gerekse firmalar ve diger paydaslar kurumsal yonetimin ulusal ve uluslararasi
piyasalarda rekabet giiciine olan katkisinin farkindadirlar (Kula, 2006: 49).

Firmalar tarafindan kurumsal yonetim anlayisinin ve uygulamalarinin benimsenmesi,
firmalar agisindan piyasa giliveninin ve istikrarin kazanilmasi ve uluslararasi yatirimin tesviki
anlaminda biyiik 6neme sahiptir. Ayrica piyasanin en énemli aktorlerinden biri olan halka agik
anonim firma ortakliklari, kurumsal yonetim faaliyetleri ile ekonomik canliligin gelisimine ve

ekonomik performansin artirilmasina katki saglamaktadir (Gregory, 2000: 6-7).

2.3.2. Kurumsal Yoénetimin Amaclari

ideal bir anonim firma, sermayesi tabana yayilmis, biiyiik 6lgekli iktisadi faaliyetler
yuriiten bir ortakligi ifade etmektedir. Bu ortakhigin gercek anlamda anonimlik 6zelligini
tasiyabilmesi icin firmanin hissedarlarinin, yoneticilerin ve ortaklik iizerinde belirleyici etkiye
sahip paydaslarin kisisel 6zelliklerinden ve cikarlarindan soyutlanmasi gerekmektedir. Bircok
anonim ortaklik, sadece biiyiik hissedarlarin ¢ikarlar1 dikkate alinarak yonetilmektedir.
Kurumsal y6netim, bu durumun ortaya ¢ikardig1 sakincalarin giderilmesi yoniindeki ihtiyacin
dogurdugu bir anlayistir. Bu dogrultuda ideal bir yonetimin, sadece biiylik hissedarlarin
cikarlar ve beklentileri icin degil, biitiin paydaslarin ¢ikarlarin1 gézeten bir yapiya sahip olmasi
gerekmektedir (Deloitte, 2007: 3). Kurumsal yOnetim, firmalarin faaliyetlerini siirdiiriirken
sadece kar amaci giiderek yanlis kararlar alinmasini ve alinmis olan kararlarla birlikte firmanin
paydaslarin1 zarara ugratmamayir ve bu silireci denetim altina almayr amaglamaktadir
(Arslantas, 2012: 5).

Kurumsal yénetim uygulamalari ile sahiplik ve kontrol ayriminin ortaya ¢ikardig: cikar
catismalar1 sonucunda olusan maliyetler azaltilmaya calisilmaktadir. Bu kapsamda kurumsal
yonetim uygulamalarinin kullanilmasinin bir¢ok nedeni s6z konusudur. Temel olarak kurumsal
yonetimin amaci, firmayla dogrudan ya da dolayh iliski icerisinde olan biitiin paydaslarin
haklarinin korunmasidir. Kurumsal yonetimin temel amacglarimi su sekilde siralamak

miimkiindir (Aktan, 2006: 10);
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* Yatirimc haklarini korumak,

» Firmadaki iist diizey yoneticilerin sahip olduklar1 yetkileri kendi cikarlar1 igin
kullanmalarini engellemek,

» Firma hissedarlarinin diger paydaslarla esit ve adil mualameye tabi olmasini
saglamak,

*  Firma ile dogrudan iliskide olan menfaat sahiplerinin haklarini korumak ve giivence
altina almak,

» Firma faaliyetleri ve finansal durum ile ilgili olarak kamuoyunu aydinlatmak ve
seffafligl saglamak,

= Yonetim kurulunun sorumluluklarini acik bir sekilde belirlemek,

» Firma st diizey yoneticilerinin gerektiginde yliriitmiis olduklar1 faaliyetler ve
aldiklar1 kararlardan dolayi firma paydaslarina hesap verme yiikiimliiliglini temin etmek,

»  Temsil maliyetlerini azaltmak,

»  Firma kazancinin biitiin paydaslara haklar1 oraninda geri déniisiimiinii saglamak,

=  Yiiksek oranda paya sahip hissedarlarin, kiiciik pay sahiplerinin paylarini ele
gecirmesini 6nlemek,

*  Kurumsal yatirimcilarin giiven duymasini saglamak, sermaye maliyetini azaltmak
ve firmanin pay senedi cikarma yoluyla fon kaynaklarina erisim imkanlarini artirmak,

= Risk alan hissedarlar ile karar alic1 ydneticilerin ¢ikar ¢atismalarinin kurallara
baglanarak kontrol altina almaya ¢alismaktir.

Diger bir ifadeyle, etkin bir kurumsal yonetim ile hedeflenen, firma iist yonetiminin
elinde bulundurdugu giicii ve yetkiyi keyfi bir bicimde kullanmas1 engellemek, yatirimcilarin
haklar1 korumak, firmanin biitiin paydaslarinin esit konumda olmasini saglamak, kamuoyunu
aydinlatmak ve seffaflig1 saglamaktir. Ayrica kurumsal yonetim, aile firmalarindaki catismalarin
onlenmesi, insan kaynaklarinin etkin kullanilmasi, firma itibarinin ve degerinin artirilmasi ile
birlikte etkin i¢ kontrol ortami ve gii¢lii bir risk yonetimi ile finansal krizlerin etkisini en aza
indirmede ve istikrar saglamada yardimci olmaktadir (Boyner, 2011: 12-14).

Dolayisiyla firmalarin uluslararasi piyasalarda kendilerini ispatlayabilmeleri, rekabet
edebilmeleri ve yabanci yatirimcilarin yapacaklar1 yatirimlarin 6ntinii agabilmeleri, kurumsal
yonetim uygulamalari ile miimkiin olmaktadir. Firmalarda uzun vadeli basar1 elde etmek icin,
kurumsal yonetim ilkelerini benimsemek ve biitiin paydaslar1 kapsayan bir kurum kiiltiiri

haline getirmek gerekmektedir.
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2.3.3. Kurumsal Yonetimin Faydalar

Kurumsal yonetim, yonetim ilkelerini uygulayan firmalara ve firma ile dogrudan veya
dolayl olarak iliskide olan tiim paydaslara faydalar saglamaktadir. lyi kurumsal yonetim
uygulamalari firmalar ve iilkeler acisindan 6nemli avantajlar sunmaktadir.

Kurumsal yonetimin temel prensiplerini benimsemis bir firmamn kaliteli kurumsal
yonetim ile sagladig1 faydalar; diisiik sermaye maliyeti, finansman imkanlarinin ve likiditenin
artmasi, kaynaklarin etkin kullanimi, sermaye piyasalarindan daha fazla fon saglanmasi,
kredibilitenin artmasi, finansal krizlerden daha az etkilenme, firmanin varhiginin stirekliligi,
firma i¢i yolsuzluklarin 6nlenmesi, firmalarin yeniden yapilanmasi, gelisimi ve denetiminin
giiclenmesi olarak sayilabilmektedir. Ayrica uluslararasi fon yoneticileri, daha yiiksek getiri elde
edebilmek i¢in gelismekte olan iilkelere ve bu iilkelerde faaliyet gosteren firmalara yatirim
yapmaktadir. Bu yatirimi yaparken de firmalarin finansal durumlarinin yani sira kurumsal
yonetim uygulamalarina da dikkat etmektedirler (Oztiirk ve Demirgiines, 2008: 397).

Firmalar faaliyetlerini finanse edebilmek icin 6zsermaye ve yabanci kaynaklara ihtiyac¢
duymaktadirlar. Ancak bu kaynaklarin firmalara yiikledigi maliyetler s6z konusudur. lyi
yonetilen bir firmada finansman ihtiyaci en dogru ve en diisiik maliyetle saglanmaktadir. Bu da
firmalar agisindan finansman olanaklarinin artmasi ve piyasadaki kaynaklarin etkin kullanildig
anlamina gelmektedir. Kaynak ihtiyacin1 banka ya da finansal kuruluslardan alinan borglar ile
temin eden bir firma, giiglii kurumsal yonetim yapisiyla borg verenler tarafindan daha diisiik
risk primi ile 6dillendirilmektedir. Yabanci kaynak maliyetinin ve riskin azalmasi ile birlikte
firmanin piyasa degerinde yiikselis s6z konusu olmaktadir. 2003 yilinda Hiraki ve digerleri
tarafindan yapilan arastirma bu durumu desteklemektedir. Arastirmada, banka kredilerinin
genellikle kurumsal olarak iyi yonetilen firmalara verildigi ve Tokyo Borsasi’'nda faaliyet
gosteren bu firmalarin de piyasa degerlerinde artislar meydana geldigi tespit edilmistir.
Dolayisiyla kurumsal yonetimin gelismis oldugu firmalara, kreditorler ve yatirimcilar daha fazla
giiven duymakta ve boylelikle firmalar da finansman kaynaklarina daha kolay ulasabilmektedir.

Kurumsal yonetimin faydalar iilkeler agisindan degerlendirildiginde ise, iilke imajinin
iyilesmesi, yurticindeki fonlarin yurtdisina cikisinin 6niine gecilmesi, dogrudan yabanci yatirim
miktarinin artmasi, sermaye piyasalarinin gelismesi, ekonominin rekabet giiciiniin artmasi,
finansal krizlerin etkilerinin azalmasi, kaynaklarin daha etkin dagilimi ve refah seviyesinin
yiikselmesi gibi faktorlerin 6nemli oldugu soylenebilir (Ozsoy, 2011: 50). Ayrica iyi bir
kurumsal yonetim ile firma igerisindeki yolsuzluklar ve saglanan seffaflikla muhasebe
kayitlarindaki manipiilasyonlar engellenebilmektedir. Boylece vergi tabani daha saglikl hale
gelerek vergi gelirleri artmakta, kamu finansmam1 da daha saglikli hale gelerek kamu

maliyesinde iyilestirmeler s6z konusu olabilmektedir (Cansizlar, 2004: 82-83).
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Genel olarak kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesi ve kurumsal yonetim
uygulamalarinin sagladig faydalar biitiin paydaslar acisindan 6zetlemek gerekirse; yatirimcilar
acisindan kurumsal yonetim, kiiciik pay sahiplerinin ortaklik haklarini kullanmayi, firma
yonetimine dogrudan ve etkin olarak katilmayi, firmanin yiiriittigii faaliyetler hakkinda bilgi
edinmeyi ve yeri geldiginde alinan kararlar dogrultusunda hesap sorabilme gibi haklar
saglamaktadir. Finansal kurumlar ve tedarikgiler gibi cikar gruplari acgisindan ise, firmanin
seffafligl ve manipiilasyona yer verememesi, finans kuruluslarindan tedarikgilere saglanan mal
ve hizmet karsiiginin takip ve talep edilmesini kolaylastirmaktadir. Firmalar ag¢isindan,
sermaye maliyetinin azalmasi, finansman olanaklarini ve likiditeyi artirma, fonlarin daha etkin
kullanilmasini saglama, degisime adepte olabilme, finansal krizlerin daha kolay atlatilmasi ve

sermaye piyasasindan faydalanma imkanlarinin artirilmasina yardimei olmaktadir.

2.3.4. Kurumsal Yonetimin Maliyeti

Kurumsal yoénetimin sagladig1 faydalara karsin firmalara getirmis oldugu birtakim
maliyetler de s6z konusudur. Bu maliyetler firmalar ve yatirnmcilar agisindan
degerlendirilebilmektedir.

Firma yonetim kurulunun bagimsiz hale getirilmesi kapsaminda bagimsiz iiyelerin
kurulda yer almasi, denetim ve kurumsal yonetim komiteleri gibi yeni komitelerin
olusturulmasi firmalara ek maliyetler getirebilmektedir. Buna ek olarak kurumsal yonetim
faaliyetlerini, ornegin bilgi seffaflifin1 yerine getirebilmek amaciyla sistem altyapisinin
yenilenmesi, iletisim ve kontrol mekanizmalarinin olusturulmasi ve bagimsiz denetim
harcamalari yine kurumsal yonetimin firmalara ytikledigi maliyetler olarak sayilabilir. Denetim
mekanizmalarin1 gelistirmek icin kamuya agiklanacak bilgilerin hazirlanmasi, danismanhk
hizmetlerinin alinmasi, daha fazla personel istihdami ve kurumsal yonetim derecelendirme
basvurusu i¢in yapilan 6demeler sebebiyle olusan maliyetler de s6z konusu olabilmektedir.

Yatirimcilar, yatirim yaparken firmalarin kurumsal yonetim faaliyetlerini arastirabilmek
amaciyla zaman ve ekonomik kaynak harcamaktadirlar. Kurumsal yonetim firmalara ek bir
maliyete yol acmakla birlikte ortaya ¢ikan bu maliyetlerin 6lciilmesi de olduk¢a zordur. Ancak
kurumsal yonetim uygulamalar1 sonucunda elde edilecek kazang ile yiiklenilen maliyetler
birlikte degerlendirildiginde, firmalar acisindan kurumsal yénetimin 6nemi bir kez daha ortaya

¢ikmaktadir (Atamer, 2006: 36-37).
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2.4. Kurumsal Yonetim ilkeleri

Kurumsal yonetim ilkelerinin 6nemi, her gecen giin tiim iilkelerde artmakta ve bu
ilkelerin uygulanmasi da firmalarin degerlerini artirmaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri
dogrultusunda farkh iilkelerde bir¢ok calisma gerceklestirilmektedir. S6z konusu ¢alismalar
tilkenin icinde bulundugu kosullar, piyasalarin gelismislik seviyesi ve firma faaliyetleri
acisindan farklilik gostermektedir (Sengiir ve Ozbek Piiskiil, 2011: 35).

Kurumsal yonetim alaninda yapilan calismalar incelendiginde, her iilke icin tek bir
kurumsal yonetim modeli olmayacagi acgiktir. Ancak, OECD, 2004 yilinda 6 temel ilke
belirleyerek kurumsal yonetim ilkelerini ilan etmistir. Bu 6 ilke; etkin bir kurumsal y6netim i¢in
gerekli genel cerceve, hissedar haklari, hissedarlarin adil muamele goérmesi, kurumsal
yonetimde paydaslarin rolii, seffaflik ve yonetim kurulunun sorumluluklaridir (Karamustafa,
Varici ve Er, 2009: 102). Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), bircok iilke ve OECD tarafindan
yayinlanan kurumsal yonetim ile ilgili diizenlemeleri incelemis ve 2003 yilinda Tiirkiye’'nin
kendine 6zgii kosullarini dikkate alan Kurumsal Yénetim ilkelerini yayinlamistir. Kurumsal
yonetim alaninda yapilan calismalar ve diizenlemeler kapsaminda, uluslararasi kurumsal
yonetim yaklasimlarinda kabul goren 4 temel ilke s6z konusudur. Bunlar; esitlik, seffaflik, hesap

verebilirlik ve sorumluluk (menfaat sahipleri) ilkeleridir (SPK, 2003: 3).

2.4.1. Adillik (Pay Sahipleri)

Adillik ilkesi, firmanin biitiin hissedarlarina karsi esit davranmasi ve hissedar haklarinin
kullanimin1 kolaylastirici yapinin kurulmasi olarak ifade edilmektedir. Firmalar miilkiyet
yapilarina gore farkl hissedarlik ve ortaklik yapilarina sahip olabilmektedir. Bu sebeple azinlik
ve yabanci hissedar haklarinin korunmasi ve hissedarlara esit sekilde davranilmasi kurumsal
yonetimin temel unsurlarindan biridir (Tuna, 2013: 10-11).

Adillik ilkesi, menfaat sahiplerinin farkli ve birbirini dislayacak o6zellikteki ¢ikarlari
arasinda bir dengenin saglanmasi gerekliligini ortaya koymaktadir. Bu ilke, firma yoneticilerinin
alinacak kararlardan etkilenebilecek biitiin paydaslara esit uzaklikta olmasini ve sadece belirli
bir tarafin degil, firmanin tiim ¢ikar sahiplerinin haklarinin gozetilmesi anlamina gelmektedir.
Firma ici gorev ve sorumluluklarin tespit edilmesinde adillik ilkesi dikkate alindiginda, temsil
maliyetleri ve ¢ikar catismalari azalmaktadir (Dogan, 2007: 50).

Kurumsal yonetim acisindan adillik ilkesini dort temel 6ge ile 6zetlemek miimkiindiir.
Bunlar; firmalarin tiim paydaslara adil davranmasi ve bunlar arasinda ayrimcilik yapmamasi,
firmanin ayni paydas sinir1 icerisinde yer alan kisi ve kurumlara esit davranmasi, iceriden bilgi

sahibi olanlarin firsat esitligini bozacak sekilde ticaret yapmasina izin verilmemesi ve bir olayda
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ya da islemde yonetim kurulu iiyelerinin ve tist dlizey yoneticilerin firma ile olan ¢ikar ¢catismasi
durumunu yoénetim kuruluna énceden beyan etmelerinin zorunlu kilinmasidir (Alp ve Kilig,
2014: 60-61).

OECD bu ilkeyi, azinlik ve yabanci hissedarlar dahil, biitiin hissedarlara esit muamele
yapilmasi ve biitlin hissedarlarin haklarinda bir ihlal s6z konusu oldugunda yeterli bir telafi ya
da tazminat hakkina sahip olunmasi durumlarinin kurumsal yonetim ile giivence altina alinacagi
seklinde aciklamaktadir. OECD’ye gore ayrica, ayni tipten hissedarlara esit muamele yapilmasi,
iceriden bilgi alinarak kural disi alim satim islemlerinin yasaklanmasi ve yonetim kurulu
tiyelerinin ve mudiirlerin firma ile ilgili maddi c¢ikar iceren her tiirlii baglantilar1 agiklamalari
gerekliligi vurgulanmaktadir (OECD, 2004: 20). Diger bir deyisle adillik ilkesi, kisilerin ve
kurumlarin yasal cerceveler dahilinde hareket etmeleri, aksi takdirde gerekli kanunlarin
uygulanacagini ifade etmektedir (Ding ve Abdioglu, 2009: 161).

Adillik ilkesi, SPK tarafindan hazirlanan kurumsal yonetim diizenlemelerinde pay
sahiplerine esit islem ilkesi olarak yer bulmaktadir. Buna gore, tiim paydaslarin esit oldugu,
yonetim kurulu tyeleri, yoneticiler ve cesitli bilgilere ulasma imkani olan kisilerin yaptiklari
islemleri kamuya aciklamas1 gerektigi ve hissedarlarin kendi haklarini koruma amaci
olmaksizin, firmaya ya da diger hissedarlara zarar verme amaci ile hareket edemeyecegi ifade

edilmektedir (SPK, 2003: 18-19).

2.4.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Firmanin paydaslari agisindan firmanin biitiin faaliyetlerine iliskin bilgilere sahip
olabilmek dnemlidir. Ancak tiim paydaslarin ayni diizeyde bilgiye sahip oldugunu sdylemek
genel olarak pek miimkiin degildir. Bu durum asimetrik bilgi problemi olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Bir firmada asimetrik bilginin var olmasi, paydaslar arasinda esitligin bozulmasina,
haksiz kazanclara, islem maliyetlerinin artmasina, ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarina yol
acabilmektedir. Paydaslar arasinda bilgi asimetrisini 6nleyebilmek icin kurumsal yonetim
kapsaminda firmalarin seffaf olmasi ve biitiin paydaslari bilgilendirmesi gerekmektedir.

Kurumsal yonetim anlayisi cercevesinde firmaya iliskin finansal durum, performans,
sahiplik yapisi ve yonetim kuruluna dair biitiin bilgiler tam, maliyetsiz, zamaninda ve detayl bir
sekilde aciklanmalidir. Buna ek olarak seffaflik ilkesi kapsaminda, denetim komitesinin yapisi,
yatirim ve finansman durumu, yonetim kurulu yapisi ve uygulanan politikalar, firma calisanlari
ve diger paydaslar ilgilendiren niceliksel ve niteliksel konular, firma hedefleri ve beklentileri,
sira dis1 ve karmasik islemlere iliskin yapilan uygulamalar ve tiirev finansal arac¢larin kullanimi
ve risk diizeyleri hakkindaki bilgiler, firmalar tarafindan agiklanmasi gereken diger durumlardir

(Mallin, 2002: 253). Finansal seffaflik kaliteli bir kurumsal yonetime sahip olmak isteyen
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firmalar icin temel faktorlerden biridir. Finansal seffafliga sahip olmayan firmalarda yoneticiler
hissedarlara gore daha fazla bilgiye sahiptirler ve bunu kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda
kullanabilmektedirler. Bu durum da hissedarlar ile yoneticiler arasinda temsil maliyetlerine
neden olmaktadir (Chen vd., 2007: 644). Finansal seffafligin ve bilgi paylasiminin yetersiz
oldugu firmalarda kurumsal yonetim ilkelerine uyum siirecinin son derece 6nemli oldugu
ortaya ¢ikmaktadir.

OECD’nin yayinladigi kurumsal yonetim ilkeleri kapsaminda kamuyu aydinlatma ve
seffaflik ilkesine gore firmalar kurumsal yonetim ile finansal durum, performans, sahiplik ve
firma yonetimi dahil, firmaya iliskin biitiin konularda tam, dogru ve zamaninda aciklama
yapilmasini giivence altina almak durumundadir. Firmalar tarafindan kamuya yapilan
aciklamalar, firmanin finansal ve operasyonel durumunu, hedeflerini, cogunluk pay sahipligini
ve oylama haklarini, yonetim kurulu liyelerini, yoneticiler ve 6deme sistemlerini, maddi risk
faktorlerini, calisanlar ve diger dogrudan cikar sahipleriyle ilgili maddi konulari, yonetim yapisi
ve politikalarini icermelidir. Ayrica firmaya iliskin bilgiler hazirlanmali, denetlenmeli ve kaliteli
muhasebe standartlarina, finansal ve finansal olmayan bildirim ve denetime uygun olarak
kamuya ac¢iklanmalidir. Buna ek olarak yillik olarak gerceklestirilen denetim, bagimsiz bir
denetci tarafindan yapilmali ve bilgiler esit bir sekilde zamaninda ve diisiik maliyetle kamuya
ulastirilmalidir (OECD, 2004: 22).

SPK’ya gore kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesinde firma paydaslari, firma yonetimi,
finansal ve hukuki durum ile ilgili olarak diizenli ve gilivenilir bilgiye erisim ihtiyaci
duymaktadirlar. Ilkeye gore, paydaslarin faydalar1 gozetilecek sekilde bilgiler, maliyetsiz,
herkesin kolayca anlayabilecegi, kolay erisilebilir ve analiz edilebilir nitelikte olmalidir. Kamuya
aciklanan bilgiler hi¢bir kesimin ¢ikar1 dogrultusunda olmamali diger bir deyisle tarafsiz
olmalidir. Firmanin durumunu ac¢iklamada kullanilan finansal tablolar, sermaye yeterliligi
tablolar1 ve bagimsiz denetim raporlar1 periyodik olarak yillik ve ara donemler itibariyle
hazirlanmaktadir. Kamuya aciklanacak olan bilgiler bu periyodik tablolar ve raporlarda yer
alabilecegi gibi, bagimsiz olarak da ayr bir rapor seklinde kamuya sunulabilmektedir (SPK,
2003: 20).

Bilgi ve haberlerin dogru, giivenilir ve tam olarak sunulmasi, kurumsal yoénetim
ilkelerini benimsemis ve kaliteli kurumsal yonetim uygulamalarina sahip tilkelerde kaynaklarin
etkin dagilimi, verimlilik ve bliyiime anlaminda olumlu etkiler yaratmaktadir (Alparslan, 2002:

5).

27



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

2.4.3.Hesap Verilebilirlik (Yonetim Kurulu)

Yoneticiler ile ilgili olan kurumsal yonetimin temelinde yer alan ilkelerden biri de hesap
verilebilirliktir. Bu ilke, karar alic1 ve kararlar1 uygulayan konumunda olan kisilerin verdikleri
kararlar1 ve yuriittiikleri faaliyetleri gerekcelendirebilmelerini ve bu faaliyetler sonucunda
ortaya cikan tablodan sorumlu olmalarini gerektirmektedir. Baska bir ifadeyle hesap
verilebilirlik ilkesi, hissedarlar ve tiim menfaat sahiplerinin, firma iist diizey yonetiminin aldig:
kararlar1 ve gerceklestirilen faaliyetleri sorgulamasini saglamaktadir (Dogan, 2007: 53).
Yonetim kurulunun firma yonetiminin tiim faaliyetlerinin izlenmesinde ve sonuclarindan
sorumlu oldugu goéz 6niline alindiginda, yonetim kurullarinin esas amacinin tiim paydaslarin
cikarlarinm karsilayacak diizeyde karar almak ve bunlar1 uygulamak oldugu séylenebilmektedir.
Bu nedenle, firma ydnetiminin yonetim kurullarinin belirledigi esaslar ¢ercevesinde hareket
etmesi ve firmanin ¢ikarlarina zarar verecek tutum ve davranislardan kaginmasi gerekmektedir.
Ayrica bu durum yonetici ve hissedarlar arasindaki temsil maliyetlerini de azaltmaktadir.
Yonetim kurullarinin da hissedarlara karsi, firma yonetiminin aldig1 kararlar dogrultusunda
sorumlu olmasi, hissedarlara diizenli olarak hesap verme yiikiimliiliigii icerisinde olmalarina
sebep olmaktadir (Tuna, 2013: 11).

Hesap verilebilirlik ilkesinin uygulanmasinda, firmada her diizeyde yetki, gorev ve
sorumluluklarin acik ve net bir sekilde ifade edilmesi, hesap verme yiikiimliiliigiiniin verilen
yetkiyle orantili olmasi, giiclii ve etkin i¢ kontrol yapisi ile i¢ denetim ve bagimsiz denetim
mekanizmalarinin olmasi 6nemlidir. Firmalar agisindan hesap veren ile hesap soranin kim
olduguy, iliskinin taraflarina gore degisim gostermektedir. Yonetim kurulu hissedarlara ve diger
paydaslara hesap vermekle yiikiimliidiir. Bu konumda hesap veren yonetim kurulu iken hesap
soran paydaslardir. Buna karsilik yonetim kurulu, firmayr fiilen yoéneten st diizey
yoneticilerden hesap soran konumdadir. Yoneticiler yonetim kuruluna hesap vermek
durumundadir. Firma icinde calisanlar ve birimler ise yoneticilerine hesap vermekle
yukimlidiir (Alp ve Kilig, 2014: 62).

OECD hesap verilebilirlik ilkesini, “kurumsal yonetim, firmanin stratejik rehberligini,
yonetim kurulu tarafindan yonetimin zamaninda etkin denetimini, yonetim kurulunun firmaya
ve hissedarlara kars1 hesap verme zorunlugunu teminat altina almalidir seklinde” agiklamistir.
Bu dogrultuda yonetim kurulu, firmanin ve hissedarlarin cikarlarina uygun hareket etmeli,
biitiin hissedarlara adil bir sekilde davranmali, yasalara uygunlugu teminat altina almali,
ozellikle yonetimden bagimsiz bir sekilde firma faaliyetlerinde objektif degerlendirmeler
yapabilme kabiliyetine sahip olmali ve sorumluluklarini yerine getirebilmeleri i¢cin yonetim
kurulu tyelerinin, dogru, gerekli ve gecerli bilgilere zamaninda rahatlikla ulasabilmeleri

gerekmektedir (OECD, 2000: 26).
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SPK’ya gore hesap verilebilirlik ilkesi ise; yonetim kurulu firmay:1 temsil etmektedir,
firmanin en st diizeydeki yonetim organidir, firmanin piyasa degerini maksimize etmek icin
calisir, hissedarlar ile diger paydaslar arasindaki dengeyi dikkate alarak gorevlerini yerine
getirmektedir. Yonetim kurulunda bagimsiz tiyelerin varlig1 ve sayis1 kurumsal yonetimin dogru
ve tarafsiz olarak uygulanabilmesinin en 6nemli unsurlarindan biridir. Yonetim kurulu ve
yoneticiler, seffaflik esas alinarak performans degerlendirilmesine tabi tutulmalidir. Firmayi
zarara ugratan kurul iyeleri ve yoneticiler, ortaya ¢ikan zarar1 hissedarlara ve firmaya
o0demelidirler. Yonetim kurulu, calismalarim1 daha etkin ve saglikli yiiriitebilmek i¢in denetim
komitesi, atama komitesi, licretlendirme komitesi, kurumsal yonetim komitesi gibi cesitli
komiteler olusturabilmektedir. Bu komitelerin yapisi ve g¢alisma ilkeleri yonetim kurulunun
etkinligini artirarak firmanin kurumsal yonetim ilkelerine gore faaliyet gostermesini
saglamaktadir (SPK, 2003: 37-38).

Hesap verilebilirlik ilkesi, hem kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkesi ile hem de
sorumluluk ilkesi ile i¢ icedir. Hesap verilebilirlik ilkesinin olmadig1 bir firmada ydneticilerin,
menfaat sahiplerinin c¢ikarlarini gézetmelerinin beklenemeyecegi gibi, finansal tablolarin ve

faaliyet raporlarinin gercegi yansitmasi da beklenmemektedir (Dogan, 2007: 54).

2.4.4. Sorumluluk (Menfaat Sahipleri) ilkesi

Sorumluluk, firmalarin hissedarlari icin deger yaratirken toplumsal degerleri yansitan
kanun ve diizenlemelere uygun sekilde faaliyet gostermesi anlamina gelmektedir (Elitas vd,,
2012: 7). Sorumluluk ilkesi ile yatirimcilar, firma ¢alisanlari, alacaklilar, devlet, musteriler, kredi
kuruluslari, tedarikciler ve ¢esitli sivil toplum kuruluslar: gibi ¢ikar gruplar ile firma yonetimi
arasindaki iliskilerin diizenlenmesi saglanmaktadir (Sengiir ve Ozbek Piiskiil, 2011: 36). Cikar
gruplar olarak da ifade edilebilen menfaat sahipleri ile firma yonetimi arasindaki iligkilerin
diizenlenmesine yonelik prensipler de kurumsal yonetimin gerektirdigi unsurlardandir
(Karamustafa, Varic1 ve Er, 2009:103). Ayrica bu ilke, firma yonetiminin, yliriitmiis oldugu
biitlin faaliyetlerinin mevzuata, esas s6zlesmeye ve firma ici diizenlemelere uygun olmasin ve
bunun denetlenmesi gerektigini agiklamaktadir (Karayel ve Gok, 2009: 13).

OECD sorumluluk ilkesini, dogrudan c¢ikar sahiplerinin kurumsal yonetimdeki rolii
olarak ifade etmistir. Buna gore kurumsal yonetim, dogrudan cikar sahiplerinin kanunlar ile
korunan haklarina saygi gosterilmesini glivence altina almaktadir. Dogrudan ¢ikar sahibi olan
kesimlerin c¢ikarlarinin yasalarla korundugu durumda g¢ikar sahipleri, hak ihlallerinden dolay:
ortaya cikacak zararlara karsi telafi veya tazminat elde etme hakkina sahip olmalidir. Kurumsal

yonetim, c¢ikar sahiplerinin katilimi acisindan performans gelistirici mekanizmalara izin
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vermelidir ve c¢ikar sahipleri yonetim siirecine dahil olduklari durumda, gerekli bilgilere
ulasabilmelidir (OECD, 2004: 24).

SPK, sorumluluk ilkesini menfaat sahipleri ile iliskilendirerek aciklamistir. Menfaat
sahibi kavrami daraltilmis ve esas itibariyle firma ile dogrudan iliski icerisinde bulunan ti¢lincii
kisileri ifade etmektedir. Firmanin iyi yonetilmesi, sermayenin korunmasi menfaat sahiplerine
fayda saglamaktadir. Firma faaliyetlerinin seffaf olmasi, menfaat sahiplerinin firmanin durumu
hakkinda bilgi sahibi olmalarini saglamaktadir. Bu agidan menfaat sahipleri i¢in kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanmasi dnemlidir. Firma, menfaat sahipleri ile isbirligi icerisinde
olmanin uzun vadede kendi menfaatine olacagim1 goéz oOniinde bulundurarak, menfaat
sahiplerinin mevzuat, karsilikli anlasma ve sozlesmelerden elde ettikleri haklarina saygi
duymali ve bu haklar1 korumalidir. SPK, sorumluluk ilkesinde diger bir ifadeyle menfaat
sahipleri ilkesinde genel olarak, temel firma politikasi lizerinde durulmus, menfaat sahiplerinin
firma yonetimine katilimi desteklenmis, firma sermayesinin korunmasina 6zen gosterilmesi
vurgulanmis, menfaat sahiplerinin yeterli seviyede bilgilendirilmeleri ve firmanin menfaat
sahipleri ile iliskileri hakkinda agiklamalarda bulunmustur (SPK, 2003: 32).

Firmalarin yliksek performans gostererek basarili olmalarim1 hedefleyen kurumsal
yonetim ilkeleri, firmalarin dis ¢evreleri ile uyumlu olmalarini saglamaktadir. Adillik, seffaflik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkeleri kapsaminda kurumsal yonetim ilkeleri, firmalarin
paydaslari, calisanlari ve yonetim kurulu ile olan iliskilerini diizenleyerek kiiresellesen diinyaya

uyum saglamalarina da katkida bulunmaktadir (Sonmez ve Toksoy, 2011: 65-66).

2.5. Kurumsal Yonetim Mekanizmalari

Kurumsal yonetim mekanizmalari, firma faaliyetlerinin etkinligini artirmak amac ile
olusturulmustur. Etkinligi artirabilmek i¢in de ¢esitli kontrol araglari gelistirilmistir. Bu kontrol
arag¢larinin temel amaci, yoneticilerin firma hedeflerinin aksine, bireysel c¢ikar odakh
davranislarda bulunmalarinm1  engellemektir. Ayrica, c¢ikar gruplart arasindaki ¢ikar
catismalarindan dolay1 ortaya c¢ikan temsil maliyetlerini azaltabilmek igin etkin ¢dziim
yontemleri sunan kurumsal yonetim mekanizmalarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Kurumsal
yonetim mekanizmalari, firma biinyesindeki diizenlemeleri kapsayan i¢sel mekanizmalar ve
piyasa diizenlemelerini iceren digsal mekanizmalar olarak ikiye ayrilmaktadir (Kogel, 2006: 33).
I¢sel kurumsal yénetim mekanizmalari; yénetim kurullari, sahiplik yapisi, bor¢lanma ve kar
dagitim politikalar1 ve yonetsel licret ve tesvikler iken, dissal kurumsal yonetim mekanizmalari
ise; yasal diizenleyici sistem ve sermaye piyasalaridir. Bunun yani sira ele gecirme tehdidi, iiriin
pazarinda rekabet, yonetici isgiicii piyasasi, yatirim analistleri ve taninmirlik faktorleri de diger

dissal kurumsal yonetim mekanizmalarini olusturmaktadir.
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Sekil 2.2. Firmalarda i¢sel ve dissal kurumsal yonetim mekanizmalari
Kaynak: Iskander, M. R. ve Chamlou, N. (2000). Corporate governance: A framework for
implementation. The International Bank for Reconstruction and Development/The World

Bank, 5.

Yukaridaki sekilde firmalardaki i¢csel ve dissal yonetim mekanizmalari gdsterilmektedir.

Bu dogrultuda, kurumsal yonetim mekanizmalari asagida a¢iklanmaktadir.

2.5.1. i¢sel Kurumsal Yonetim Mekanizmalari

Cikar gruplar1 arasindaki temsil maliyetlerinin azaltilmasi icin firma igerisindeki gii¢
unsurlarinin birbirlerini dengelemesi ve denetlemesi gerekmektedir. Firmalarda yonetim
kurullari, sahiplik yapisi, iist diizey yonetim ve yonetim kademesinin belirledigi bor¢clanma ve
kar dagitim politikalari, yonetsel iicret ve tesvikler gibi igsel mekanizmalar, kurumsal yonetim

diizenlemelerinde kullanilan araglardir.

2.5.1.1. Yonetim Kurullari

Ust diizey yoneticileri kontrol altinda tutan mekanizmalardan ilki yonetim kurullaridir.
Yonetim kurulu, firmalarda hissedarlar1 temsil eden, mevzuatlar dogrultusunda firmanin tim
yetkilerine sahip olan yapiy1 ifade etmektedir (Baraz, 2004: 765). Ayrica yonetim kuruly,
yonetim faaliyetlerinin en 6nemli ve giiclii denetim mekanizmasidir (Dehaene vd., 2001).

Yonetim kurullan teorik olarak, firma yonetiminde firmanin paydaslari arasindaki ¢ikar
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catismalart sonucu ortaya c¢ikan temsil maliyetlerini azaltmak i¢in yardimci konumda olan
ekonomik bir kurumdur (Zandstra, 2002). Yonetim kurullarinin temel gorevleri, firma ile ilgili
stratejik kararlarin verilmesi, O6nemli ydnetim Kkararlarinin onaylanmasi ve yoOnetim
performansinin takip edilmesi olarak belirtilmektedir (Dogan, 2007: 30).

Yonetim kurulunun amaci ise, firmanin en st diizey karar merci olarak firmayi,
inisiyatif kullanarak aktif bir sekilde yonlendirmek ve hissedarlarinin faydalarim1 maksimize
etmektir. Yonetim kurulu, giinliik faaliyetlerin icinde olmasa da, oyunun kurullarini belirleyen,
hem calistirict hem de hakem roliinii oynayan ¢cok yonlii etkisi olan bir organdir. Bu dogrultuda
yonetim kurullarinin yénlendirici, denetleyici, kural koyucu ve 6rnek olma sorumluluklar: gii¢li
bir firma yapisini zorunlu hale getirmektedir (Argiiden, 2007: 15).

Kurumsal yonetim kapsaminda yonetim kurullari mekanizmasi esas olarak, yonetim
kurulunun yapisi ve siireci ile ilgilidir. Yonetim kurulu yapisi genel olarak, yonetim kurulu iiye
sayisl, kuruldaki bagimsiz iiye sayisi, yonetim kurulu baskam ile CEO’nun ayni kisiler olup
olmadigi, yonetim kurulu tyelerinin ulusal cesitliligi, egitim durumu, yas ortalamalar1 ve
deneyim stireleri, kurulda kadin iiyelerin olup olmadig1 gibi durumlari icermektedir (Hermalin
ve Weisbach, 2003). Yonetim kurulu yapisi ve siirecine dahil bu durumlar, firmanin finansal
performansina ve risk yliklenmesine etki ettigine dair bir¢ok arastirma s6z konusudur. Laeven
ve Levine (2009), Pathan (2009), Mathew (2013), Sun ve Liu (2014) tarafindan yapilan
calismalar bunlardan birkagidir.

Yonetim kurulunda firma disindan katilan bagimsiz {yelerin varligi, yonetsel
catismalarin azaltilmasi ve yoneticilerin denetim altinda tutulmasi acisindan faydahdir.
Bagimsiz yonetim kurulu iyeleri, Ust diizey yoneticileri gozetleyerek yoneticilerin
performansini ve sunduklari hizmetlerin degerlerini ortaya koyabilmektedir. Bu nedenle st
diizey yoneticiler, bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin seciminde etkili olmaya ¢alismaktadirlar
(Dogan, 2007: 30). Diger yandan yonetim kurullari, performansi diistik olan bagimsiz yonetim
kurulu iiyelerini degistirerek piyasa degerlerini yiikseltebilmektedir (Hermalin ve Weisbach,
2003:432).

Dolayisiyla kurumsal yonetim mekanizmalarinin yeterli olmadigi firmalarda yonetim
kurulu 6nemli hale gelmektedir. Kurumsal kontrol piyasasinin zayif oldugu bir cevrede yonetim
kurulu, kurumsal yonetim agisindan ¢ok daha 6nemli bir konumdadir (Mak ve Li, 2001: 241).
Firmanin uzun vadede degerinin artirabilmek icin yonetim kurulunun yapmasi gereken
denetleme ve kontrol faaliyetlerini yerine getirebilmesinde yonetim kurulunun bagimsizligy,
yapist ve bilesimi dikkate alinmalidir. Ayrica, firmanin sahiplik yapisi dogrultusunda, firma
hissedarlarinin ve diger paydaslarin firma iizerindeki egemenliklerini kaybetmemek icin kendi
¢ikar ve amaglarina uygun yonetim kurullari se¢mek istemeleri, yonetim kurullarinin yapisini ve

bilesimini daha da énemli hale getirmektedir (Ulgen ve Mirze, 2007: 431).
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2.5.1.2. Sahiplik Yapisi

Firma icerisindeki hissedarlar, firmaya yatirim yapan ve risk iistlenen sermayedarlar
olarak firmanin esas sahipleri konumundadir. Hissedarlar, ekonomik anlamda firma varliklarina
sahip olmakla birlikte yonetimsel haklar1 da elinde bulunduran kesimdir. Hissedarlar, firmaya
sagladiklar1 6zsermaye dogrultusunda firmanin 6nemli karar alma asamalarinda séz sahibi
olmaktadir. Yonetim kurulu, hissedarlarin vekili olarak firmay1 yonetirken hissedarlar, firmanin
diger bir deyisle yonetim kurulunun faaliyetlerini sunulan raporlar ile izleyebilmektedir (Tuna,
2013: 48).

Sermaye veya miilkiyet yapisi olarak da incelenebilen sahiplik yapisi, halka acik ya da
halka agik olmayan, yerli ya da yabanci, yonetsel sahiplik, kurumsal sahiplik ve blok sahiplik gibi
farkli agilardan degerlendirilebilmektedir (Kiyilar ve Belen, 2006: 95).

Sahiplik yapisinin dagilmis oldugu halka a¢ik firmalarin aksine yogun sahiplik yapisinda
hikim ortak olarak ifade edilen bir hissedar, firma miilkiyetinin biyiik kismini elinde
bulundurmakta, geri kalan paylar ise azinlik hissedar olarak nitelendirilen yatirimcilar arasinda
paylasilmaktadir (Volberda vd., 2011: 25-26). Daginik sahiplik yapisinda, hissedarlarin birden
fazla firmada yatirnmi1 s6z konusu olabilmektedir. Firma yonetimi, bu hissedarlarin
yetkilendirmis oldugu iist diizey yoneticilerin kontroliindedir. Bir firmada sahiplik yapisinin
daginik olmasi, bireysel yatirimcilarin servetinin birtakim yatirimlarin finansmani agisindan
yeterli olmamasina, firmada belirli biiytikliikte paya sahip olan hissedarlarin daha az yatirim
yaparak riski yaymak istemesine ve biiylik paylarin ikincil piyasada satisinin zor olmasindan
dolay1 yatirimcilarin yasadig likidite endisesinden kaynaklanmaktadir (Becht, Bolton ve Roell,
2002: 14).

Paylar1 dagilmis durumda olan azinlik hissedarlar, bir araya gelerek kendi c¢ikarlari
dogrultusunda calisacak yonetim kurulunu ve dolayisiyla list yonetimi se¢gme olanagina sahip
olamamaktadir. Firma iist dlizey yonetimi vekalet yoluyla bu hissedarlarin oylarim genel kurul
toplantilarinda kendilerine yonlendirebilmekte ve ¢ikarlari dogrultusunda kullanabilmektedir.
Bu durumu engelleyebilmek icin de pay sahiplerini bir araya getirecek, oy verme hakki
kazandiracak mekanizmalarin gelistirilmesi gerekmektedir. Boylelikle azinlik pay sahipleri
giiclendirilmis olacak ve firma kurumsal yénetim olarak daha iyi bir noktaya gelecektir (Ulgen
ve Mirze, 2007: 433-434).

Diger taraftan hakim hissedarlarin varligy, iist diizey yoneticilerin karar alma siirecini
etkilemektedir. Ortak sayisinin cok, paylarin daginik oldugu firmalarin yoneticileri aldiklar
kararlarda daha fazla sorumluluk alabilmektedir. Firma ortaklik yapisinin yogunlugu yoneticiler

tizerindeki denetimi ve yoneticileri etkilemektedir (Dogan, 2014: 27-28).
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Firmalardaki yogun ya da daginik sahiplik yapisinin yoneticilere olan yansimalari firma
performansini etkilemektedir. Jensen ve Meckling (1976) tarafindan yapilan calismada,
yoneticilerin firmadaki paylarinin artmasinin, yoneticilerin firma hissedarlarinin cikarlari
dogrultusunda hareket etmesine neden olacagi ve bunun da firmanin degerine olumlu yonde
etki edecegi belirlenmistir. Buna karsin Demsetz (1983), yonetici paylarinin arttif1 takdirde,
yoneticilerin firma iizerindeki egemenliklerinin de artacagini, bu dogrultuda yoneticilerin
gorevi terk etmek istemeyeceklerini, profesyonel yoneticilerin firmaya alinmasini
engelleyeceklerini ve bunun da firmanin performansini olumsuz yonde etkileyecegini tespit
etmistir.

Firmalardaki sahiplik yapilarinin yol actig1 sorunlari ¢6zebilmek i¢in kurumsal yénetime
ihtiyac vardir. Kurumsal yonetim uygulamalari ile firmanin biitiin hissedarlarinin yonetim
kuruluna katilabilmeleri ve firma ile ilgili kararlar alinirken s6z sahibi olabilmeleri

saglanabilmekte boylelikle firmanin degerini ylikseltmek miimkiin olabilmektedir.

2.5.1.3. Bor¢lanma ve Kar Dagitim Politikalari

Firmalarin sermaye yapilarini olustururken daha fazla yabanci kaynak kullanmasi, pay
senedi ihrac ederek 6zsermaye ile finansman ihtiyacinin azalmasi anlamina gelmektedir. Bor¢la
finansman, hissedarlar ile yoneticiler arasindaki ¢ikar ¢atismalarini azaltabilecek bir arag olarak
da kullanilabilmektedir. Ciinkii firmalar sermaye yapilarini yabanci kaynak ile finanse
ettiklerinde, borcun maliyetini ilgili donemde nakit olarak 6édemek zorunda kalacak, boylelikle
yoneticiler firma fonlarini kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda kullanamayacaklardir. Diger taraftan
bor¢la finansman hissedarlar ile yoneticiler arasindaki temsil maliyetlerini azaltirken, borg
verenler ile hissedarlar arasinda temsil sorunlarina da neden olabilmektedir. Ciinkii firmaya fon
saglayan bor¢ verenler ve hissedarlar elde edilen kar1 6ncelikli olarak almak isteyeceklerdir. Bu
durum da iki grup arasinda ¢atismalara yol acacaktir. Hissedarlar agisindan bor¢lanma,
hissedarlar1 ya riskli projeleri se¢meye yonlendirerek kayba neden olabilmekte ya da verimsiz
projelerin secilerek potansiyel getirilerden mahrum kalinmasina yol acabilmektedir. Ayrica
bor¢lanmanin artmasi ile birlikte finansal sikinti ve iflas maliyetleri ile kars1 karsiya kalabilecek
olan firmalara, borg verenler daha ytliksek maliyetli fon saglayacaklardir (Dogan, 2007: 37-38).

Yabanci kaynak kullaniminin vergi tasarruf etkisi s6z konusudur. Faiz giderlerinin vergi
matrahindan diisiilmesi 6denecek vergi tutarini azaltmaktadir. Vergi avantaji ile bor¢lanmanin
esas maliyeti azalacak ve sermaye maliyetinin diismesi ile firma degerinde, dolayisiyla
hissedarlarin refahinda artis meydana gelecektir (Sayilgan ve Dogan, 2005: 37).

Bor¢clanmanin vergi avantaji saglamasi, temsil maliyetini azaltmasi gibi olumlu

sonuglarina ragmen bazi firma yoneticileri pozisyonlarini saglamlastirabilmek ve hissedarlara
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basarili goriinebilmek icin, firmay1 asir1 bor¢landirmak ve risk almak istemezler. Diger bir
anlatimla firmanin bor¢lanma politikasi, yonetim kurulunun basarisinda ve pozisyonunu
korumada 6nemli bir faktordiir.

Firma performansinin ve faaliyetlerinin degerlendirilmesini saglayan araglardan biri de
kar dagitim politikasidir. Firma tarafindan uygulanan kar dagitim politikas1 hissedarlar ile
yoneticiler arasindaki temsil maliyetlerini azaltabilecek bir aractir. Hissedarlar elde edilen
kazancin kendilerine dagitilmasini talep ederken, yoneticiler kazancin dagitilmayip firma
biinyesinde tutularak yatirimlarda kullanilmasim isterler. Firma finansman ihtiyaci icerisine
girdiginde, bu ihtiyaci otofinansman yaparak ya da borc¢lanarak giderecektir. Uzun vadeli
belirsizlik ve riskten kag¢inan yatirimcilar firmanin otofinansman yapmasini istemeyecekler ve
kisa vadede daha yiiksek oranda kar pay1 talep edeceklerdir. Diger yandan uzun vadede daha
fazla kazang elde etmek isteyen yatirimcilar otofinansman yapilmasindan yana olacaklardir. Her
iki durumda da piyasaya ve yatirimcilara farkh sinyaller gonderilecektir. Bu baglamda firma
yoneticileri, sermaye, temsil ve vergi maliyetlerini en az diizeye indirecek kar pay1 dagitim

politikasini uygulayarak firma degerini yiikseltebilmektedir.

2.5.1.4. Yonetsel Ucret ve Tesvikler

Kurumsal yonetimin i¢csel mekanizmalarindan bir digeri de yoneticilere verilen iicret ve
tesviklerdir. Yoneticilere uygulanan tcret ve tesvik sistemi, paydaslarin cikarlar ile dogru
orantili olarak gerceklesiyorsa iist diizey yoneticiler kendi c¢ikarlarini gerceklestirebilecek
kararlar1 kolaylikla alabilmekte ve boylelikle hak sahibi paydaslarin c¢ikarina uygun olarak
yonetim yapabilmektedir. Bu dogrultuda paydaslar, yoneticilere uygulanan 6dil ve tesvik
sistemi ile yoneticilerin performanslarini etkiyebilmekte ve bunu da bir kurumsal yonetim
mekanizmasi olarak kullanilabilmektedir. Ayrica tesvik sistemleri ve verilen yillik iicret ve
ikramiyeler yoneticilerin paydas ¢ikarlarina ve hedeflerine uygun hareket etmesini saglayarak
temsil maliyetlerini de azaltmaktadir (Ulgen ve Mirze, 2007: 433).

Hissedarlar, yoneticilerden maliyetinden daha fazla getiriye sahip olan projelerin hayata
gecirilmesini isterken, yoneticiler ise yturiitillecek olan faaliyetlerin ve hayata gecirilecek
projelerin kendilerine ne kazandiracag ile ilgilenmektedir. Bu nedenle yoneticilerin refahi ile
hissedarlarin faydalarini birbiriyle iliskilendiren bir ikramiye politikasi, ¢cikar ¢catismalarinin ve
alinacak kararlarin firmaya olan maliyetlerinin azalmasina yardimci olmaktadir (Dogan, 2007:
35-36).

TUSIAD (2002)’a gore yonetim kurulu iiyelerinin édiillendirilmesi iicret, prim ve diger
odiiller ile gerceklesmektedir. Ucretler, ilke olarak yénetim kurulu iiyelerinin zaman yatirimim

ve 1lyelik gereklerinin uygulamalarina katilimimi en az dlzeyde karsilayacak sekilde
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belirlenmelidir. Uyelerin temel iicretleri teorik olarak CEQ’ya verilen sabit iicretin saat basina
hesaplanmasina yakin olmalidir. Bu siire, yonetim kurulu iiyesinin toplantilar, toplanti 6ncesi
ve sonrast hazirlk ve 0zel projelerde firma icin harcayacagi zaman dikkate alinarak
hesaplanmaktadir. Prim ve diger d6diiller ise iiyelerin gercek performansini yansitacak diizeyde
ve dolayisiyla firmanin performans ve basarsi ile iligkilendirilerek belirlenmelidir (TUSIAD,
2002: 23).

Buna ek olarak yonetsel licret ve tesvik sistemlerinin islerligini saglayabilmek icin
cevresel kosullarin da firma performansi tizerindeki etkisinin dikkate alinmasi gerekmektedir.
Diger taraftan firma piyasa degerinin cevresel faktorlerce belirlendigi sermaye piyasalarinda,
yonetsel ve tesvik sistemlerinin bir yonetim mekanizmasi olarak etkinligi azalmaktadir (Kogel,

2010).

2.5.2. Di1ssal Kurumsal Yonetim Mekanizmalarn

Digsal kurumsal yonetim mekanizmalari, kaynag firma disinda olmasina ragmen firma
yapisini etkileyen mekanizmalardir. Digsal kurumsal yonetim mekanizmalari, yasal diizenleyici
sistem, sermaye piyasasi ve diger digsal mekanizmalardan olusmaktadir. Diger dissal kurumsal
yonetim mekanizmalar1 ise ele gecirme tehdidi, liriin ve faktor piyasasindaki rekabet,

yoneticiler isgiicii piyasasi, yatirim analistleri ve yoneticilerin taninirhigidir.

2.5.2.1. Yasal Diizenleyici Sistem

Dissal kurumsal yonetim mekanizmalarindan en temel olan1 yasa ve diizenlemelerden
olusan yasal diizenleyici sistemdir. Firma faaliyetlerinin yasa ve yonetmeliklerle denetim altina
alinmasi firma politikalarini etkilemektedir. Firma agisindan son derece 6nemli olan kar dagitim
politikasina iliskin diizenlemeler, yoneticiler ile hissedarlar arasindaki temsil sorununu
dogrudan ilgilendirmektedir. Yasa ve diizenlemeler ile hissedarlarin haklar1 koruma altina
alinmakta ve yatirimcilarin bu haklarinin korunmasi da firma iist diizey yoneticilerinin firma
fonlarim kendi cikarlar1 dogrultusunda kullanmalarimi engellemekte ve bdylelikle temsil
maliyetleri de azalmaktadir. Diger taraftan yasa ve diizenleyici sistem ile firmalardaki
yolsuzluklar ve riisvet olaylari da 6nlenerek ydneticilerin faaliyetlerini daha saglikh bir sekilde
yuriitmesi saglanmakta ve hissedar haklar1 korunmaktadir. Ayrica firmalar yonetim kurulu
yapisini olustururken bagimsiz yonetim kurulu iiyelerine yer vermeleri ve yonetimde seffaflik
saglamalarnt halinde, kurumsal yo6netim uygulamalarini goénilli olarak uygulayarak

yatirimcilarinin haklarini koruyabilmektedir (Mulherin, 2005: 181).
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Kurumsal yonetim diizenlemeleri ile ileride ortaya ¢ikabilecek ekonomik Kkrizlerin ve bu
krizlerin temelinde yer alan yolsuzluklarin bir daha yasanmamasi icin OECD ve sonrasinda
Tirkiye icin SPK tarafindan hazirlanan kurumsal yonetim ilkeleri olusturulmustur. Halka agik
firmalara 2005 yili itibariyle bu ilkelere uyma zorunlulugu getirilmistir.

Bu agidan dissal kurumsal yonetim mekanizmalari arasinda yasal diizenleyici sistem en

etkin mekanizmalardan biri olarak kabul edilmektedir (Denis, 2001: 199).

2.5.2.2. Sermaye Piyasasi

Sermaye piyasasi, yatirimcilar, tasarruf sahipleri ve bunlar arasindaki fon transferini
saglayan araci kurumlar ve bankalar, yatirim ortakliklar1 ve yatirim fonlar1 gibi araci ve
yardimci kuruluslardan meydana gelen finansal sistemi ifade etmektedir. Uzun vadeli fon arz ve
talebinin karsilastig1 ve temel tasi olan menkullestirme vasitasiyla fonlara ulasimi kolaylastiran,
yaygin ve ucuz el degistirme olanagi saglayan dnemli bir finansal piyasadir (Korkmaz ve Ceylan,
2006: 43).

Sermaye piyasasi faaliyetlerinin yasal diizenlemelerle desteklendigi ve denetim altinda
oldugu dikkate alindifinda sermaye piyasalari, firma faaliyetlerinin denetlenmesi agisindan
onemli bir kurumsal yonetim mekanizmasidir. Firmalar ihtiya¢ duyduklar1 uzun vadeli fonlar
cesitli menkul kiymetler aracilifiyla sermaye piyasasindan temin etmeye calismaktadirlar.
Sermaye piyasalarinda saglikli ve kaliteli kurumsal yonetim uygulamalarina sahip olan
firmalarin var olmasi tercih edilen bir durumdur. Diger bir deyisle adil, seffaf, hesap verebilir ve
sorumluluk ilkeleri dogrultusunda hareket eden, kurumsal yonetim anlayisini benimseyen ve
etkin bir sekilde kullanabilen firmalar sermaye piyasalarindan daha kolay fon
saglayabileceklerdir. Ayrica kaliteli kurumsal yonetime sahip olan firmalarin piyasadaki
giivenilirlikleri artacak ve boylelikle rekabet avantaji elde edebileceklerdir. Gerek yerel gerekse
de yabanci iilke sermaye piyasalarindan fon gereksinimini karsilamak isteyen firmalar

kurumsal yonetime gereken 6nemi vermek zorundadir.

2.5.2.3. Basel Kriterleri

Ekonomik gelismeler ve kiiresellesme, biitlin sektorleri etkiledigi gibi finans sektdriinii
de etkilemektedir. Reel sektorii finanse eden finans sektdriinde ortaya ¢ikabilecek herhangi bir
olumsuzluk ise reel sektorle birlikte ekonominin genelini de olumsuz yo6nde
etkileyebilmektedir. Kiiresellesme ile birlikte rekabet giiciinii ve karhlhigim1 artirmak isteyen
bankalar arasinda devralma ve birlesmeler gerceklesmektedir. Bu durum da bankalarin ek

riskler iistlenmelerine neden olabilmektedir. Bankalar, katma deger yaratabilmek icin olas1 bu
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riskler dogrultusunda risk yonetimine gereken onemi vermek ve gerekli tedbirleri almak
durumunda kalmislardir. Bankacilik sektoriiniin ihtiyaclarina ve risk listlenme faktorlerine
gore, uluslararasi anlamda kabul géren Basel kriterleri bu kapsamda dnem arz etmektedir.

Basel komitesi, bankacilik gozetim ve denetim sistemlerinde uluslararas: isbirligini
olusturmak, bankacilik sisteminde ortak diizenlemeler meydana getirmek ve giivenligi
saglamak, bankalarin denetlenebilmelerine olanak saglayan teknikler gelistirmek ve ulusal
denetim otoritelerine yol gostermek gibi amaclar dogrultusunda olusturulmustur. Ayrica
komite, iilkelerin kendi denetim ve gozetim sistemlerini olusturmalarini ve bu sistemlerin zayif
yonlerini tespit ederek giiclendirmeyi de amacglamaktadir. Komite, resmi olarak kanun ve kural
koyma yetkisine sahip olmamakla birlikte, bankacilik sektoriine iliskin diizenlemeler
dogrultusunda tasari ve teklifler meydana getirerek bunlari tartismaya agmaktadir. Dolayisiyla
komite dlizenlemeleri tavsiye niteligindedir (Yildirim, 2015: 10).

Basel komitesinin risk yonetimi alanindaki diizenlemeleri dogrultusunda 1988’de Basel
[ kriteleri, 2004 yilinda Basel II kriterleri ve 2010 yilinda Basel III kriterleri yayimlanmistir.
Basel 1 kriterleri, bankalarin finansal krizlere ve kirilganliga kars1 dayanikliliklarini artirmak ve
istikrar1 saglayabilmek amaciyla belirlenmistir. Buna gore bankalarin, kredi tahsis ederken
belirli esaslar uygulamalari gerektigi ve risk iistlenme katsayilarinin belirli bir degerin lizerinde
olmamasin tavsiye etmektedir. Buna ek olarak, sermayenin risk agirlikli aktiflere orani olarak
diger bir ifadeyle asgari sermaye yiikiimliigii %8 olarak belirlenmistir. Basel I kriterlerinde, risk
Olglimlemesi sadece bu olciiye gore diizenlemistir. Bu agidan Basel 1 uzlasisi, sadece sermaye
odakli olmasi ve diger risk olciitlerini dikkate almamasi gibi faktorler dogrultusunda uzun siire
uygulanamamistir (Arslan, 2007: 52).

Basel II Kkriterleri, Basel I uzlasinda eksik kalan bosluklar1i tamamlamak {izere
olusturulmustur. Basel II, bankacilik risklerinin 6l¢tilmesini ve yonetilmesini esas alarak yasal
sermaye ile ekonomik sermaye arasinda baglanti kurmay1 hedeflemektedir. Diger bir deyisle,
risk odakli sermaye yonetimine ve kredi fiyatlamasina dayanmaktadir. Basel Il kapsaminda {ig
yapisal blok olusturulmustur. 1. Yapisal blokta, riske daha duyarli asgari sermaye kosullari yer
almaktadir. 2. yapisal blokta denetim otoritesinin giiclendirilmesi, 3. Yapisal blokta ise kamuya
aciklama ve seffaflik dogrultusunda piyasa disiplininin saglanmasi esas alinmistir (Demirkol ve
Aba, 2012: 256-257).

Ekonomik krizler sonrasinda ortaya c¢ikan yetersizlikleri giderebilmek ve zarar1 en aza
indirebilmek icin yeni yaklasimlar ve tedbirleri iceren, Basel III uzlasis1 hazirlanmistir. Basel
[I'de yer alan eksikliklerin giderildigi uzlasida, piyasalarda ortaya c¢ikabilecek ani disiis
gosterebilen sermaye tamponlarinin giiclendirilmesi, daha nitelikli sermayenin olusturulmas;,
kaldira¢ uygulamasinin getirilmesi, sermaye ve likidite diizenleme Onerilerinin sunulmasi,

bankalarin stres ortamlarina karsi dayanikhliklarinin artirilmast ve asgari sermaye
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ihtiyacindaki dongiliselligi azaltma ve karsilik ayrilmasi gibi faktorlere iliskin oneriler soz
konusudur (Gilirel vd., 2012: 17).

Bankalarda kurumsal yonetim anlayisinin gelisebilmesi acisindan, Basel kriterleri 6nem
arz etmektedir. Kriterleri benimsemis ve bu kriterlere uygun olarak yonetilen bankalar,
kurumsallik acisindan 6ne ¢ikabilmektedir. Bu durum da bankalarin riske bakis acilarini ve

finansal performanslarini etkileyebilmektedir.

2.5.2.4. Diger Dissal Kurumsal Yonetim Mekanizmalarn

Diger dissal kurumsal yonetim mekanizmalarini ele gecirme tehdidi, iirlin pazarinda
rekabet, yonetici isglicli piyasasi, yatirim analistleri ve taninirlik olarak saymak miimkiindiir
(Dogan, 2007: 18-24). Ele gecirme tehdidi mekanizmasina gore, hissedar sayisi ¢ok olan bir
firmada, diisiik oranda paya sahip olan kiiglik yatirimcilar denetim maliyetlerini listlenerek tist
yonetimi denetleyememektedir. Firma yonetimi yetersiz ya da paydas cikarlarin1 dikkate
almiyorsa, bunu firsata ¢evirmek isteyen disaridaki girisimciler, firmay1 ucuz bir fiyata alip daha
iyi bir yonetim kadrosu olusturarak daha sonra firmay1 karl bir sekilde satabilir. Ciinkii ele
gecirmelerden sonra firmalarin pay senedi fiyatlarinda olumlu bir degisiklik oldugu cesitli
arastirmalarla da ortaya koyulmustur. Aslinda buradaki amag firmay1 ele gecirmek degil,
biiyiitiip elden ¢ikarmaktir. Bu durumu da girisim sermayesi olarak ifade etmek miimkiindiir.
Dolayisiyla girisim sermayesi yoluyla disaridan ele gecirme tehditleri, firmalarin denetim ve
yonetiminin daha saglikli bir bicimde yapilmasi i¢in bir etkendir.

Uriin pazarinda rekabet ise, yoneticilerin hissedarlarin géziinde bagarih bir performans
sergilemeleri icin firmanin pazardaki konumu 6nemlidir. Diger bir deyisle, bir yonetici firmanin
karini ve piyasa degerini ne kadar yiikseltebilirse o denli basarili olarak sayilacaktir. Rekabet
diizeyinin yiiksek oldugu piyasalarda firmalardaki yonetimsel dalgalanmalar daha az olmakla
birlikte piyasadaki rekabet, firmalar1 daha kurumsal olmaya itmektedir.

Yonetici isgiici piyasasi mekanizmasina gore, yoOnetici licretlerinin belirlenmesinde
firmanin performansi son derece 6énemlidir. Bu performans yoneticilerin kendi sergiledikleri
performans kadar altinda c¢alisan yoéneticilerin de performansini 6nemli kilmaktadir. Bu
baglamda istler astlarini siirekli olarak izleyip ve denetlerken, astlar ise yiikselmek igin
tistlerinin eksik yonlerini arar ve bu alanlarda kendilerini gostermeye calisir. Yoneticilerin
birbirlerini denetlemeleri de firmanin kurumsallig1 ve yonetimin basarisi acisindan 6énem arz
etmektedir. Finansal sikinti ve iflas maliyetleri ile karsi karsiya kalan firmalardan istifa eden
yoneticiler daha sonraki kariyerlerinde sikintilar yasayabilmektedir. Bu durum da ydnetici

isglicli piyasasi ile diger bir dissal mekanizma olan “taninirlik” arasinda baglanti oldugu agiktir.
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Yoneticilerin esas amacinin hissedarlarin faydalarini en iist diizeye ¢ikarmak oldugu
diistiniiliirse, yoneticilerin bu dogrultuda hareket etmeleri ve performanslarini artirabilmek icin
calistiklar1 sdylenebilir. Bu durumun temel nedeni, isgiicli piyasasinda taninirliklarini artirmak
ve kendilerinden olumlu so6z ettirebilmektir. Yoneticiler daha yiiksek iicret alabilmek ve daha iyi
sartlarda calisabilmek i¢in isgiicli piyasasinda basarili olduklarini géstermek isterler.

Diger bir digsal kurumsal yonetim mekanizmasi olan yatirim analistleri, genel olarak
bankalar, aract kurumlar veya kurumsal yatirimcilar tarafindan istihdam edilmelerinin yani sira
biiylik 6lcekli firmalarda de goérev alabilmektedirler. Yatirim analistleri, firma st diizey
yoneticilerin hissedarlardan sagladiklar1 fonlar1 olumlu kullamip kullanmadiklarin
denetlemektedir. Ayrica analistler tarafindan yapilan denetlemenin kamuya aciklanmasi,
firmanin kurumsal yonetim kapsaminda seffaflik ilkesine uymasi agisindan énemlidir. Boylelikle
yoneticiler disiplin altina alinmakta ve paydaslarin gikarlar1 dogrultusunda c¢alismalari
saglanmaktadir. Bu durum da yonetici ve hissedarlar arasindaki temsil maliyetlerinin

azalmasina olumlu etki etmektedir.

2.6. Bankalarda Kurumsal Yonetim

Son yillarda yasanan firma basarisizliklari ve suiistimallerin gozlemlenmesi, gelismis ve
gelismekte olan piyasalarda meydana gelen finansal krizler, gelismis ekonomilerde 0zel
sektoriin roliiniin artmasi, kiiresellesme ile iilkelerin ekonomik olarak birbirlerine olan
baghliklarinin artmasi ve ortakliklarin icinde bulunduklart yeni rekabet kosullari, kurumsal
yonetimin 6nemini artirmistir. Kurumsal yonetim genel olarak firmalarin sadece belirli menfaat
gruplarinin aksine farkli menfaat gruplarinin ¢ikarlarinin da goéz oniine alindigi, celisen
¢ikarlarin uzlastirildigi ve bu uzlasinin da belirli ilke ve standartlara baglandig1 yapiy1 ifade
etmektedir. Etkin bir kurumsal yonetim, piyasa ekonomisinin diizgiin isleyebilmesi i¢in gerekli
olan giiveni saglamaktadir. Ozellikle ekonomide finansal araciik rolii iistlenen finansal
kurumlarin kurumsal yonetimindeki yetersizlikleri ekonominin genelini olumsuz ydnde
etkileyebilmektedir. Diger bir ifadeyle etkili kurumsal yonetim uygulamalari finans sektdriiniin
ve ekonominin genelinin diizgiin islemesinde ve korunmasinda énemli bir yere sahiptir (Takan
ve Acar Boyacioglu, 2011: 599).

Ekonominin en 6nemli yapi taslarindan biri olan bankalarda kurumsal yonetim, pay
sahipleri ile mevduat sahipleri arasindaki c¢ikar c¢atismalarini 6nleyerek bu gruplarin
¢ikarlarinin  korunmasini, faaliyetlerinin devam ettirebilmesini, kurumsal hedeflerin
belirlenmesini, bankacilik sisteminin kurumsal ve yasal diizenlemeler ile uyumlu sekilde
calisabilmesini ve bankalarin daha etkin ve giivenilir bir ortamda faaliyetlerini stirdiirebilmesini

kapsamaktadir (Tanriéven, Kiiciikkaplan ve Basc¢i, 2005: 137). Ayrica bankalarda etkin bir
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kurumsal yonetim ile kurumsal disiplin ve piyasa disiplininin saglanmas1 amaclanmaktadir.
Kurumsal disiplin kapsaminda paydaslarin, hissedarlarin ve sermayenin korunmasi ve riskten
korunma amaclanirken, piyasa disiplini ile mevduat sahiplerinin korunmasi, finansal sistemin
istikrari ve seffafligin saglanmasi amag¢lanmaktadir (Tuna, 2013: 53).

Bankacilik sektoriindeki kurumsal yonetime iliskin diizenlemeler, tim diinyada
bankacilik sektdriiniin ortak paydasi haline gelmistir. Basel komitesinin konuya iliskin aciklamis
oldugu temel dokiimanlar, kurumsal yo6netimin olusturulmasi1 ile ilgili prensipleri
kapsamaktadir. Basel komitesi s6z konusu dokiimani, bankacilik yapan kuruluslarda etkin
kurumsal yonetim uygulamalarinin yerlestirilmesinde gozetim ve denetim otoritelerine
yardimci olmak amaciyla yayimlanmistir. Farkl tilkelerde farkli kurumsal yonetim uygulamalari
olabilmekle birlikte bu dokiiman, degisik yonetim yapilar icin bile olsa kurumsal ydnetimi
giiclendirmektedir. Bankalarin kurumsal degerlerini, seffaflik, risk yonetimi ve yonetim kurulu
sorumluluklarini dikkate alarak olusturmasi beklenmektedir. Bankalarda etkin kurumsal
yonetimin gergeklesebilmesi icin Basel komitesi tarafindan olusturulmasi gereken alti unsur s6z
konusudur (Akin ve Aslanoglu, 2007: 33). Bunlar;

= Stratejik hedeflerin ve kurumsal degerlerin belirlenmesi,

»  Yetki ve sorumluluklarin en acik sekilde ortaya koyulmasi ve uygulanmasi,

»  Ustdiizey yonetim tarafindan gerekli gozetimlerin yapilmasi,

* i¢c denetim faaliyetlerinden etkin olarak faydalanilmasi,

»  Ucret politikalarinin adil ve vasfa uygun olmasi,

=  Kurumsal yonetimin seffaf olarak devam ettirilmesidir.

Bankalar, endiistriyel firmalardan farklh olarak, ticari firmalarin finansmani, temel
finansman hizmetlerinin sunumu ve édeme sistemlerine erisim gibi bircok hizmet vermektedir.
Dolayisiyla bankalar, sermaye ve risk yonetimine iliskin siki diizenlemeler ile karsi karsiyadir.
Bankalarin faaliyetlerinin gerceklesmesi biiyiik 6lciide tasarruf sahiplerinden saglanan yabanci
kaynaklara yani mevduatlara baghdir. Bu agidan diger sektorlerde hissedarlarin haklarinin
korunmasi daha on planda iken, bankacilik sektoriinde menfaat sahiplerinin haklarinin
korunmasi1 daha onceliklidir. Diger taraftan bankalar 6demeler sistemi, ekonomik sistemin
islerligini stirdiirmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Piyasada faaliyet gosteren herhangi bir
bankanin 6deme gligliiline diismesi glven iizerine kurulu finansal sistemde olumsuz
gelismeler yasanmasina sebep olabilmektedir. Bankalar, yonetimsel sorunlar ac¢isindan kirilgan
bir yapiya sahiptir. Bankalarin kurumsal yonetimdeki eksiklikleri sistemik riskin artmasina yol
acarak, finansal sistemin tamamini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Bankalarin ekonomik
sistemdeki bu o6nemli konumu nedeniyle, bankalarin kurumsal ydnetim giiclendirilmesi,

bankacilik dis1 sektorlere gore daha énemlidir (Takan ve Acar Boyacioglu, 2011: 601-602).
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Bankalar, ekonomide iistlendikleri roller, finansal olmayan diger firmalara gore opak bir
yapiya sahip olma diger bir deyisle, seffafliktan daha uzak olma gibi faktorlerden dolay1 kamu
tarafindan agir diizenlemelere tabi olmaktadirlar (Levine, 2004: 2-3). Bankaciifin agir
diizenlemelere tabi tutulmasi, dogal kurumsal mekanizmalarin gelismesini engellemektedir.
Bircok iilkede kamu bankalarinin bankacilik sektoriindeki agirliklarinin ytliksek olmasi,
kurumsal yonetim esitligini temelden degistirebilmektedir (Duranlar ve Giiler, 2005: 277). Opak
yap1, bankalar ile paydaslar1 arasinda asimetrik bilgi problemine neden olmakta ve bankanin
faaliyetlerinin izlenmesini zorlastirmaktadir. Bankalarin kredi Kkalitesinin durumu ve
bilanc¢olarindaki risk kompozisyonu stirekli olarak degisiklik gosterebilmektedir. Bu durum da
bankalarda asimetrik bilginin var olmasi ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarini ortaya
cikarmaktadir. Ornegin bankalarin kredi verdikleri miisteriler, temin ettikleri fonlar1 riskli
yatirimlarda kullanarak kredinin geri doniisiinii riske atabilmektedir. Ayn1 zamanda bankalar
da, topladiklari mevduatlar1 riske atacak faaliyetlerde kullanarak olumsuz davranislara
girebilmektedirler (Levine, 2004: 2-3).

Asimetrik bilgi biitiin sektorlerde s6z konusu olmakla birlikte arastirmalar bilgi
asimetrisinin finans sektoriinde daha yogun olarak goriildiigii yoniindedir. Bankalarda kredi
kalitesinin belirlenmesinde yasanan zorluklar, varliklarin risk bilesiminin finansal olmayan
firmalara gore daha kolay degisebilmesi ve en 6énemlisi varlik ve faaliyetlerinde seffafligin az
olmasindan dolay1 diger sektorlere gore bankacilik sektorii, daha fazla yasa ve yonetmeliklerle
kontrol altinda tutulmaktadir (Caliskan ve icke, 2009: 127).

Asimetrik bilginin bankalarda ortaya c¢ikaracagi sorunlari ve dolayisiyla maliyetleri en
aza indirebilmek ic¢in bankalarin kurumsal yonetim ilkelerine uymalar1 gerekmektedir.
Kurumsal yonetim ilkelerinin bankalara ¢ok yonlii yansimalari ve uygulama alanlarinin
cesitliliginin yani sira banka yonetiminin, gerceklestirilen faaliyetlere iliskin olarak acik ve seffaf
bir goriiniim sergilemesi gerekmektedir. Bu ilkeler esasinda, bankanin diizenli araliklarla
faaliyet ve islemleri, finansal durumu, bankanin ortaklik yapis1 ve ydnetimi hakkinda
aciklamalar yapilmasina iliskindir. Bu bilgilerin bagimsiz denetimden ge¢mis olmas1 ve genel
kabul goérmiis muhasebe ilkeleri kapsaminda olusturulan finansal tablolarda yer almasi
beklenmektedir. Buna ek olarak bilgilerin aciklanmasinin yaninda kullanima en uygun bigimde

sunulmasi da kurumsal yonetim agisindan énemlidir (Sayar, 2003: 133).

2.7. Bankalarda Kurumsal Yénetim Yapisi ve Isleyisi

Tiurk bankacilik sisteminde Tirk Ticaret Bankasi’nin 1997 yilinda Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu (TMSF)’'na devredilmesi ile baslayan siirecte 2003 y1l1 sonunda Fon’a devredilen

banka sayis1 21’e ulasmistir. 2000 ve 2001 krizlerinin etkisiyle bankalarin Fon’a devri hizlanmis
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ve bu hizlanma da bankacilik sektdriinde genis anlamda yeniden yapilanmay1 gerekli kilmistr.
S6z konusu bankalarin Fon’a devrolmalarinda i¢ kontrol ve risk ydnetim sistemlerindeki
zayifliklar ve bankadaki hakim ortaklarin banka kaynaklarini kendi ¢ikarlari dogrultusunda
kullanmalar1 etkili olmustur. Bu durum bankalarin yonetimsel sorunlar yasamasi diger bir
deyisle kotii yonetilmesi ve kurumsal yonetim uygulamalart acgisindan yetersiz olmalarindan
kaynaklanmistir. Biitiin bu faktorler de Tirk bankacilik sektoriinde kurumsal yonetim yapisinin
Onemini ve bu yapinin olabildigince giiclendirilmesine iliskin diizenlemeler yapilmasi
gerekliligini giindeme getirmistir.

Kurumsal yonetim, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)'na gore,
bankalarin list yonetimlerinin bankay1 hedefler dogrultusunda kanun, kanuna iliskin ¢ikarilan
diizenlemeler ile ilgili diger ana s6zlesme, mevzuat ve banka i¢i diizenlemeler ile bankacilik etik
kurallar1 kapsaminda, tiim paydaslarin hak ve menfaatlerini koruyacak bigimde ydnetimi olarak
ifade etmektedir. Bankalarda kurumsal yonetimin yapisina iliskin diizenlemelerin esas
kaynagini bankacilik kanunu, ilgili yonetmelikler ve tebligler olusturmaktadir (Tuna, 2013: 71).
Bankalarda kurumsal yonetimin yapisi ve isleyisine dair {ist yonetim, yonetim kurulu ve yapisi,

komiteler ve islevlerine iliskin bilgiler lictinct béliimde ayrintili olarak ele alinmaktadir.
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3. YONETIiM KURULU

Asli gorevi kontrol ve danismanlik olan yonetim kuruly, firmanin en st diizey yonetim
organi konumundadir. Daha acik bir ifadeyle yonetim kuruluy, firmanin denetim ve goézetiminden
sorumlu olmakla birlikte hedef ve stratejilerin olusturulmasi anlaminda da belirleyici merci
konumundadir. Firmanin ihtiya¢c duydugu sermayeyi temin eden hissedarlar ve sermayeyi
degerlendiren yoneticiler arasinda baglantiy1 saglayan yonetim kurulu, bu acidan kurumsal
yonetim mekanizmalari arasinda piyasa ekonomilerini etkileyebilecek en 6nemli unsurlardan
biridir.

Calismanin bu boliimiinde, kurumsal yonetim acisindan yonetim kurulunun 6nemi
incelenecektir. Bu dogrultuda 6ncelikle yonetim kurulunun énemi, sorumluluklari, fonksiyonlari
ve gorevleri aciklanacaktir. Sonrasinda ise yonetim kurulu yapisi, yonetim kurulu bilinyesinde
kurulan komiteler ve yonetim kurulu etkinligine deginilecektir. Uciincii boliimde son olarak,
yonetim kurulu yapisi ile finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliskiye iliskin bilgi

verilecektir.

3.1. Yonetim Kurulunun Onemi

Paydaslar arasindaki ¢ikar catismalari sonucu ortaya cikan temsil maliyetlerini azaltmak
icin glic unsurlar arasindaki dengeyi ve denetimi saglamak 6nemlidir. Yonetim kurullari, iist
diizey yoneticileri kontrol eden ve denetleyen en giiclii mekanizmalarin basinda gelmektedir.
Yonetim kurulunun yani sira sermaye yapisi, kdr pay1 politikalar1 ve sahiplik yapisi gibi i¢sel
denetim mekanizmalari da kurumsal yonetim kapsaminda kullanilan diger araglardir. Yonetim
kurulu mekanizmasi, yonetim kurulunun yapisi ve siireci ile ilgilidir. Yonetim kurulu tlye sayisi,
bagimsizligl, ulusal c¢esitliligi ve tecriibesi gibi faktorler yonetim kurulu yapisini
olusturmaktadir. Kurumsal yonetim ilkeleri dogrultusunda olusturulacak yénetim kurulu yapisi
ve isleyisi, firmalarin finansal performanslarina ve riske karsi bakis agilar1 anlaminda 6énem arz
etmektedir.

ABD’de Enron, WorldCom gibi firma iflaslar1 ve skandallar1 kurumsal yonetimin 6nemini
bir kez daha ortaya ¢ikarmis, bunun yani sira yonetim kurulu yapisi ve isleyisinin kaliteli ve
etkin olmasinin, firma iflas ve skandallarinin 6niine gecilmesindeki 6nemi anlasilmistir (Paul,
Friday ve Godwin, 2011: 65). Bunun yani sira muhasebe hesaplarinda yapilan manipiilasyon,
kurumsal yonetim uygulmalarinin zayifligi ve dolandiricilik gibi durumlar neticesinde ortaya
¢ikan bu firma skandallari, diinya ¢apinda biitiin yatirimcilar agisindan giiven kaybina neden

olmustur (Jen Fu, 2012:627).
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Yonetim kurulu, tist diizey karar alma, yliriitme ve temsil organi olarak firmayi, uzun
vadede hissedarlarina fayda saglamak amaciyla aktif bir sekilde yonlendirmektedir. Bu
kapsamda yonetim kurulu, bu esas gorevine ilave olarak firmanin miisterilerine, ¢alisanlarina
tedarikcilerine ve toplumdaki diger ¢ikar sahiplerine, diger bir deyisle biitiin paydaslarina karsi
sorumlu olma agisindan 6nem arz etmektedir (TUSIAD, 2002). Firmanin yénetiminden ve temsil
edilmesinden sorumlu olan yonetim kurullary, vekalet verdigi Ust diizey ydneticilerin
performanslarini denetler, gerektiginde yeniden atama ve gorevden uzaklastirma yapar,
firmanin kisa, orta ve uzun vadedeki hedeflerini belirleyerek uygulayacag politikalari olusturur,
firmanin biitlin paydaslarinin ¢ikarlarini gozetir, firmanin kontroliine, denetimine ve risk
yonetimine iliskin gorevleri yerine getirmektedir. Bu gorevler ve aldiklar1 kararlar
dogrultusunda y6netim kurullarinin, hissedarlara ve tiim paydaslara karsi sorumlu olmasi ve
gerektiginde biitlin paydaslara hesap verme yiikiimliiliiglinden dolay1 da 6nemi ortadadir.

Yonetim kurulu, hissedarlar tarafindan vekalet iliskisi ile gorevlendirilen ve hissedarlar
adina firmay1 yoneten grubu ifade eder. Ayrica yonetim kurulu, firmanin isleyisinin devamai i¢in
gerekli olan islemler hakkinda karar almaya yetkili olan mercidir (Arslantas, 2012: 31). Yonetim
kurulu, paydaslar arasinda uygulanan politikalar dogrultusunda firmanin yénetim ve sahiplik
ayrimindan dolay1 ortaya c¢ikabilecek temsil maliyetlerini 6nleyebilmek i¢in etkin bir kurumsal
yonetimde ¢ok dnemli bir role sahiptir (Fauzi ve Locke, 2012: 44). Diger bir deyisle yonetim
kurulu, sahiplik ve yonetim ayrimindan kaynaklanan temsil maliyetlerini azaltabilmek, firma
faaliyetlerini kontrol edebilmek ve paydaslar arasinda firma igerisindeki dengeyi saglayabilmek
acisindan kurumsal yonetimin en 6nemli igsel mekanizmalarindan biridir.

Anonim firmalarda yonetim kurullari, idare ve temsil organi olarak tanimlanabilirken,
genel kurul ise karar organi olarak ifade edilebilmektedir. Genel kurul, hissedarlar tarafindan
yonetim kurulunun ve icranin sorgulandigi, yonetim kurulu ve icranin da hissedarlara hesap
verdigi, finansal kararlarin sonug¢larinin degerlendirildigi, yonetim kurulunun ibrasinin
gorisiildigi ve firma ile ilgili kararlarin yasalar ve esas s6zlesmeler dogrultusunda alindig
organdir (TUSIAD, 2010). Yénetim kurulu iiyelerinin ilk atanmalar1 sézlesme esasi ile
gerceklesirken, sonraki dénemlerde tyeler genel kurul tarafindan atanmaktadir. Yonetim
kurulu dyelerinin yeterli yonetim tecriibesine sahip olmalari, firmalarin yonetim
mekanizmalarinin saglikli bir yapida islemesi icin 6nemlidir (Arslantas, 2012: 31-32).

Hissedarlarin olusturdugu genel kurul, kendi menfaatlerini en iist diizeye cikarabilecek
yonetim kurulunu segmekte, yonetim kurulu ise hissedarlarin ¢ikarlarin1 goézetecek sekilde
firma faaliyetlerini yonlendirecek yoneticileri belirlemektedir (Ocak, 2013: 2). Hissedarlarin
firma milkiyetinin kontroliine iliskin yetkilendirdigi bu yoneticiler firma hissedarlarinin

¢ikarlarini korumakla ytikiimlidiir (Akin, 2004).
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Yonetim kurullari, hissedarlarin uzun vadedeki refahi ile firma biiyiimesi arasindaki
hassas dengeyi gozeterek firmanin isleyisini gerceklestirmelidir. Bu dogrultuda yonetim kurulu
liyelerinin, gorevlerini rasyonel bir sekilde firma cikarlari ile hissedar ve menfaat sahipleri
arasindaki dengeyi koruyarak yerine getirmeleri gerekmektedir. Etkin bir kurumsal yonetim
icin en dnemli organ konumunda olan yonetim kurulunda tyelerin, firmanin ve hissedarlarin
cikarlarini en Ust diizeye ¢ikarmak icin ¢alismalar1 gerekmektedir (Dogan, 2007: 127-129). Bu
dogrultuda yonetim kuruluna atanan iiyelerin 6zellikleri ve bagimsizlik diizeyleri, firmanin
hedeflerine ulasmasinda dogrudan etkili olmaktadir (Arslantas ve Findikli, 2010: 262).

Yonetim kurulunun ytiklendigi gorev ve sorumluluklar ile bunlar1 gerceklestirirken
izledikleri yaklasim ve davranislar, firmanin kurumsal yonetim yapisinin olusmasina etki
etmekte, ayrica yonetim kurulunu da firmadaki en 6nemli merci konumuna getirmektedir.
Dolayisiyla yonetim kurulunun biyiikliigi, tyelerin demografik 6zellikleri, yonetim kuruluna
liderlik eden kisinin nitelikleri, yonetim kurulunda bagimsiz liyelerin varligi, yénetim kurulu
biinyesinde olusturulan denetim, atama, iicretlendirme, kurumsal yénetim komitelerinin varlig
gibi yonetim kurulunun yapisini olusturan faktdrler, kurumsal yonetimin etkin sekilde

uygulanmasinda belirleyici rol oynamaktadir (Alp ve Kilig, 2014: 140).

3.2. Yonetim Kurulunun Sorumluluklari, Fonksiyonlari ve Gérevleri

Firmanin en 6nemli stratejik merci konumunda olan yonetim kurulu, orta ve uzun
vadede devamli olarak hissedarlarinin servetini artirabilmek icin tist diizey karar alma, ytriitme
ve temsil organi olarak etkin bir sekilde firmay1 yonlendirmektedir. Ayrica yonetim kurulu,
firmanin biitiin paydaslarina karsi sorumlu olmaktadir. Yonetim kurulunun firma agisindan
onemi dikkat alindiginda, kurulun faaliyet esaslari, gorev ve sorumluluklar agik bir bicimde

belirtilmelidir.

3.2.1. Yonetim Kurulunun Sorumluluklari

Yonetim kurullarinin, yasal diizenlemeler dogrultusunda ii¢ temel sorumlulugu s6z
konusudur. Bu sorumluluklar: 6zen gosterme, sadik olma ve gozetim faaliyetleridir. Sadakat,
yonetim kurulu {yelerinin firma hissedarlarinin ¢ikarlarina sadik olmalar1 anlamina
gelmektedir. Ozen gosterme ise yonetim kurulu iiyelerinin firma hedefleri dogrultusunda karar
alirken gerekli 6zeni ve gayreti gostermelerini ifade etmektedir. Hukuki anlamda gozetim
faaliyetleri geregi yonetim kurulu iiyelerinin etik kurallar olusturmalar: ve firmada seffafligi
saglamalan gerekmektedir (Ozsoy, 2011: 99-100). Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) kapsaminda

yonetim kurulu genel itibariyle, anonim ortakligin tiizel kisilik kazanmasindan sona ermesine
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kadar gecen siire zarfinda ortaklifin temsilinden ve yonetiminden sorumlu olmaktadir. Ayrica
yonetim kurullari, finansal tablolarin hazirlanmasi, firmanin finansal ve iktisadi durumunu
gosteren yillik faaliyet raporlarinin hazirlanmasindan da sorumludur. Kurumsal yénetim ve TTK
kapsaminda yonetim kurullari, gerek yoneticilerden gerekse hissedarlardan bilgi alma hakkina
sahiptirler. Buna ek olarak TTK’ya gére yonetim kurullari, hissedarlara ve firma alacaklilarina
kars1 miiteselsilen sorumludur.

Yonetim kurulu, basta hissedarlar olmak iizere tiim paydaslara karsi sorumludur ve
paydaslarin haklarini gozetmek durumundadir. Yonetim kurulunun sorumluluklarini asagidaki
gibi siralamak mimkiindiir (Larcker, 2011: 3):

*  Firmanin gerceklestirmek istedigi hedefler dogrultusunda stratejiler arastirmak,
gelistirmek ve uygulamak,

* Firmanin hedeflerine uygun is modeli olusturmak ve performans Olglim
yontemlerini belirlemek,

= Risk alanlarini tespit etmek ve risk yonetim faaliyetlerini denetlemek,

»  Ustdiizey yoneticileri belirlemek ve gérev dagihmi yapmak,

»  Yoneticilerin performanslari dogrultusunda ticretlerini belirlemek,

»  Kamuya aciklanan finansal tablolarin biitiinliiglinii saglamak,

*  Firmanin biiytk 6l¢ekli yatirnmlarini inceleyerek, karar vermek ve onaylamak,

=  Firma varliklarin ve itibarini korumak,

*  Firmanin, paydaslara yonelik iletisim ve iligki yaklasimlarini belirlemek,

= Hissedarlarin ve diger paydaslarin ¢ikarlarina hizmet etmek,

*  Firmanin yasalara ve firma kurallarina uygun olarak yonetilmesini saglamaktir.

3.2.2. Yonetim Kurulunun Fonksiyonlari

Yonetim kurulunun temel fonksiyonlari, SPK tarafindan kurumsal yonetim ilkeleri
kapsaminda su sekilde agiklanmistir (SPK, 2005: 39):

» Yoénetim kurulu, firmanin misyonunu ve vizyonunu ulasmak istedigi hedefler
dogrultusunda tespit eder ve kamuya aciklar.

* Yonetim kurulu, yoneticiler tarafindan olusturulan stratejileri degerlendirerek tasdik
eder.

* Yonetim kurulu, uluslararasi standartlara uyum saglamaya c¢alisarak firmanin
amaglarina ulasma derecesini, faaliyetlerini ve gecmis performansini stirekli ve etkin bir sekilde
degerlendirir. Gerekli durumlarda gecikmeden ve sorun ortaya ¢ikmadan o6nce gereken

tedbirleri alir.
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» Yonetim kuruluy, firma faaliyetlerinin esas s6zlesmeye, mevzuata, i¢ dliizenlemelere ve
hedefler dogrultusunda olusturulan politikalara uygunlugunu denetler.

= Yonetim kurulu firma ile hissedarlar arasindaki cikar catismalarindan dolay1 ortaya
cikabilecek anlagsmazliklarin ortadan kaldirilmasinda ve ¢oziime ulastirilmasinda 6nemli bir rol

oynar.

3.2.3. Yonetim Kurulunun Gorevleri

Yonetim kurulunun esas fonksiyonlar1 disinda, yonetim kuruluna bagh olarak
olusturulan komitelerin goriis ve Onerileri dogrultusunda yerine getirecegi baslica goérev ve
tistlendikleri sorumluluklar asagidaki sekilde siralanabilir (SPK, 2005: 44):

*  Yonetim kuruluy, firmanin yillik biitce ve is planlarini onaylar,

*  Firmanin yilik faaliyet raporlarini hazirlar ve genel kurula sunmak iizere
kesinlestirir,

=  Genel kurul toplantilarinin mevzuata ve firma esas sdzlesmesine uygun olarak
yapilmasini saglar ve genel kurulda alinan kararlar yerine getirir,

* Firmanin son bilangosundaki aktif toplaminin %10’unun {zerinde yapilan
harcamalarin kullanildiklar yerleri kontrol eder,

»  Yoneticilerin kariyer planlarini ve ddiillendirilmelerini onaylar,

* Firmanin hissedarlari, menfaat sahipleri ve halkla iliskilerine iliskin politikalar1
belirler,

* Firmanin kamuya agiklanacak bilgileri dogrultusunda bilgilendirme politikasini
belirler,

=  Firma ve ¢alisanlar icin etik kurallar1 belirler,

*  Olusturulan komitelerin etkin ve verimli c¢alisabilmeleri i¢in calisma esaslarini
belirler,

* Firma organizasyon yapisinli giiniin sartlarina cevap verebilmesi i¢in gerekli
tedbirleri alir,

= Mevcut yonetim kurulu, siire¢ icerisinde yasanan degisim dogrultusunda
kendisinden 6nceki yonetim kurullarinin faaliyetlerini inceler.

Diger taraftan OECD tarafindan yayimlanan kurumsal yodnetim ilkeleri metninde
yonetim kurulunun gorevlerini ve yetkilerini genel anlamda su sekilde siralamak miimkiindiir
(OECD, 2004: 24-25):

= Kurumsal stratejileri, 6nemli uygulama planlarin, risk politikalarini, yillik biitce ve

firma planlarinin kontrol edilmesini ve yo6nlendirilmesini gercgeklestirmek, performans
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kriterlerinin degerlendirilmesi, ortaklik performansinin denetimi, esas sermaye harcamalart ile
firma ele gecirme ya da elden ¢ikarma islemlerine yonelik tahminlerde bulunmak,

*  Firmanin yonetimsel kararlarindaki ve uygulamalarindaki etkinligi izlemek ve
gerekli durumlarda sistemde degisiklik yapmak,

=  Yonetimde yer alacak kisilerin se¢imi, gozetimi, iicretlendirilmesi ve gerektiginde
gorevden almak ya da gorev degisikligi yapmak ve yedek planlar1 gozden gecirmek,

= Uzun vadede firma yoneticileri ile hissedarlar arasindaki c¢ikar catismalarini
engellemek ve gozetmek,

=  Yonetim kurulu adaylarini belirlemede ve secim siirecinde resmi ve seffaf bir
prosediir saglamak,

»  Yonetim kurulu, yoneticiler ve hissedarlar arasinda firmanin kurumsal varliklarinin
kotiiye kullanilmasi ve suiistimalden dolay: ortaya ¢ikabilecek ¢atismalari engelleyebilmek i¢in
gereken gozetimi yapmak ve bu durumu yénetmek,

= Risk yonetimi, finansal ve operasyonel kontrol ve yasal diizenlemeler kapsaminda
bagimsiz denetim dahil olmak lizere muhasebe ve finansal raporlama sistemlerinde biitiinligi
saglamak,

* Firmaya iliskin bilgilerin kamuya a¢iklanmasi ve kamuyla iletisimde seffaflik ve

iletisim siireclerinin gézetimini saglamaktir.

3.3. Yonetim Kurulu Yapisi

Firma yonetim kurullari, tekil ve ikili yonetim kurulu yapis1 olmak tlizere genel olarak
ikiye ayrilmaktadir. icraci olan ve icraci olmayan yénetim kurulu iiyelerinden olusan tek bir
yonetim kurulunun oldugu yapi tekil yonetim kurulu yapisini ifade etmektedir. Bu yapida icraci
yonetim kurulu fyeleri idareci vasfi ile firmanin yuriittiigi operasyonlardan ve yonetim
kurulunun aldig1 kararlarin icrasindan sorumlu olmaktadir. Ikili yénetim kurulu yapisinda ise
iki ayr1 yonetim kurulu s6z konusudur. Bu kurullardan ilki, icraci olmayan y6netim kurulu
tiyelerinden olusmaktadir. Bu kurulun gorevi, gézetim, stratejik ve kontrol konularinda sadece
danismanlik yapmaktir. ikinci yénetim kurulu ise icraa iiyelerden olusmaktadir ve bu kurul,
firma yoénetiminden sorumludur (Van den Berghe, 2002: 71-72). Ikili yénetim kurulu yapisim
uygulayan iilkeler nadir olmakla birlikte Almanya, Hollanda ve Fransa’nin da igerisinde yer
aldig gesitli tilkelerde istenildiginde bu yap1 kullanilabilmektedir. Tturkiye’'de ise tekli yonetim
kurulu yapisi uygulanmaktadir. Genel olarak tekil yonetim kurulu yapisinin tercih edilmesi,
yonetimsel acidan daha diisiik maliyete ve firmalarin daha etkin ve verimli karar alabilmelerine

olumlu yonde etki edebilmektedir.
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3.3.1. Yonetim Kurulu Uyeligi

Anonim firmalarda yonetim kuruluy, stratejik karar alma, idare ve temsil organi olarak
ifade edilebilmektedir. Yonetim kurulu, firmanin misyon ve vizyonunu belirleyerek bu yonde
uygulamalar yapar ve bunu da kamuya agiklamakla yiikiimlidiir. Yonetim kurulunun séz
konusu sorumluluklarini ve goérevlerini yerine getirmesinde yonetim kurulunun etkinligi ve
liyelerin nitelikleri 6nem arz etmektedir.

Yonetim kurulu etkinliginin en {ist seviyede olmasimi ve her tiirli menfaat
catismasindan ve etkiden uzak, karar alma, yiiriitme ve temsil gorevlerini bagimsiz bir sekilde
gerceklestirebilecek yapida olmasi gerekmektedir. Yonetim kurulu tiiyelerinin kabiliyet ve
tecriibe diizeyleri ile bagimsizlik derecesi, yonetim kurulunun performansini ve ulasmak
istedigi hedefleri dogrudan etkilemektedir (SPK, 2003: 37). Yonetim kurulunda etkinligi
saglayacak yapinin olusturulmasinda yoénetim kurulu ityelerinin yiiksek bilgi ve beceri
seviyesine sahip, nitelikli ve tecriibe sahibi kisiler aday olarak gosterilmekte ve secilmektedir.
Sermaye piyasasl, sigortacilik, bankacilik ve 6diing para verme isleri hakkinda mevzuata aykiri
islemler gerceklestirenler ve riisvet, hirsizlik, vergi kacirma, dolandiricilik gibi suglara karismis
olan kisiler yonetim kurulu liyesi olamamaktadir. Yonetim kurulu tiyeleri, firmanin faaliyet alani
ve yonetimi konusunda deneyimli, 6zel veya kamu sektorlerinde c¢alismis yiiksek6grenim
gormiis 6zellikli kisiler arasindan secilmektedir. Yonetim kurulu iiye sayisi, kurulun yapici, etkin
ve verimli ¢alismalar yapmasina imkan veren, hizli karar almaya yardimci olabilecek ve
komitelerin kurulumu ve calismalarini etkin bir sekilde organize edebilecek sekilde
belirlenmektedir (SPK, 2003: 47).

Yonetim kurulu iliye sayisi, firmanin ihtiyaclar1 dogrultusunda kurumsal yoénetim
komitesi tarafindan belirlenebilmektedir. Komite tarafindan uygun gorilen degisiklikler
yonetim kurulunun onayindan gecerek hissedarlarin onayina sunulmaktadir. TUSIAD’a gére
yonetim kurulu liye sayisinin en az bes, en fazla ise on bes olmasi, kararlarin etkin bir sekilde
alinabilmesi icin gerekli olabilmektedir. Oylama ile kararlarin alinabilmesinde yonetim kurulu
liye sayisinin tek say1 olmasinda fayda vardir. Yonetim kurulunun karar alabilmesi icin gerekli
olan yeter sayisi iiye sayisinin dértte iiciidiir. Uye sayisinin yaridan en az bir fazlasinin bagimsiz
liye olarak yer aldig1 yonetim kurullarinda toplanti yeter sayisina ilave olarak, bagimsiz tye
sayisinin bagimsiz olmayan liye sayisina esit ya da fazla olmasi kosulu da dikkate alinmalidir.
Yonetim kurulunda tarafsizligin saglanabilmesi i¢in her iiyenin tek oyu vardir, herhangi bir
tiyenin daha agirlikli oy hakk: ya da veto hakki s6z konusu degildir. Bu kural yénetim kurulu
baskani dahil tiim tiyeler icin gegerlidir (TUSIAD, 2002: 20).

Yonetim kurulu tlye sayisinin fazla oldugu firmalar daha fazla beseri sermayeye sahip

olabilmekte ve yoneticilere tavsiyelerde bulunabilmektedir. Buna ragmen tliye sayisinin fazla
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oldugu yo6netim kurullarinda koordinasyon, kontrol ve karar almada sorunlar ortaya
cikabilmektedir. Dolayisiyla iliye sayisinin firmalara olumlu ve olumsuz yansimalar soz

konusudur (Andres ve Vallelado, 2008: 2571).

3.3.2. Yonetim Kurulu Uyeligi Kriterleri

Yonetim kurulunda yer alabilecek adaylarda aranacak asgari yeterlikler asagidaki gibi
siralanabilmektedir (Lockheed, 2015: 4):

»  Firma tiiziiglinde belirtilen yasta olmak,

= Kisisel ve mesleki olarak ist diizeyde yeterlilige sahip olmak,

* Finansal tablolar1 ve temel finansal raporlar1 analiz edebilecek egitim diizeyine
sahip olmak,

» s tecriibesine sahip olmak,

=  (Cikar ¢atismalarindan arinmis olmak,

= Teknolojik yetkinligi sahip olmak,

=  Gecmis tecriibeleri dogrultusunda etkinligini ispat etmek,

= (esitli alanlarda tecriibeye sahip olmak,

= Saglam muhakeme glictine sahip olmak,

*  Yonetim kurulundaki sorumluluklarina yeterli zamani ayirabilmek ve

= Biitlin hissedarlarin ¢ikarlarini temsil edebilmektir.

Yonetim kurulunun yeterli tecriibe, beceri ve farkl bakis acilarina sahip olan iiyelerden
olusmasi, kurumsal yonetim ilkelerini benimsemis olan firmalarda olmasi gereken 6zelliklerden
biridir.

Yukarida aciklanan yonetim kurulu tiyelerinin sahip olmasi gerekli asgari yeterliliklerin
yani sira yonetim kurulu tyelerinde aranacak gereklilik ve yeterlilik sartlarini farkli boyutlarda
da agiklamak miimkiindiir. Gereklilik sartlar1 yonetim kurulu tiyelerinin sahip olmasi gereken
olmazsa olmaz sartlan ifade etmektedir ve bu kosullar1 yerine getiren adaylar lye secim
stirecine dahil edilebilmektedir. Yeterlilik sartlar ise, liyenin firmada 6ngoriilen pozisyonu en
iyi sekilde yapabilmesi icin sahip olmasi gerekli 6zellikleri kapsamaktadir. Yonetim kurulu
tiyelerinde aranan gereklilik ve yeterlilik sartlarin1 asagidaki gibi aciklamak miimkiindiir
(Karpuzoglu, 2011: 23-26):

Gereklilik sartlari;

=  Aym sektor igerisinde rakip firmalarin yénetim kurulunda, icra kurulunda veya
kritik bir pozisyonda ¢calismamis olmak,

» Tecribe edinilen firmalardaki is performansi ve davranigsal ozelikler agisindan

olumsuzluga sahip olmamalk,

51



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

=  (Calisilacak kurumun orgiit kiiltiiriine uyum saglayabilme ve hissedarlarin
¢ikarlarina uygun ozelliklere sahip olma,

»  Diger yonetim kurulu iiyeleri ile uyum saglayabilecek 6zelliklere sahip olma,

=  Tecriibe edinilen firmalarda performans artisina katkida bulunmus olmak.

Yeterlilik Sartlary;

Stratejik Yeterlilikler

= Uzun vadeli bakis acisina sahip olabilmek,

*  Firmanin igerisinde bulundugu kosullar1 analiz edebilme ve alinan kararlar
kosullar ¢ercevesinde degerlendirebilmek,

= Sektordeki firsat ve tehditleri dngérebilme ve bunlara gore hareket edebilmek,

=  Globallesen diinyadaki, basta piyasalar olmak iizere sosyo-kiiltiirel alandaki
degisimlere adapte olabilmek,

»  Firma stratejilerinin ve biitgelerin, firma vizyon ve misyonuna uyumlu olabilmesini
saglayabilmek,

» Kurum icgerisindeki degisiklik ihtiyacinin farkina varabilme ve kurumu bu
degisikliklere uyarlayabilmek.

Uzmanlik Alani lle Ilgili Yeterlilikler

»  Firmay etkileyebilecek yasal, finansal ve ekonomik gereksinimleri tespit edebilme
ve bu ihtiyac¢lar karsilayabilmek,

» Isletme ve yonetime iliskin giincel uygulamalarin farkinda olmak,

»  Yonetim kurulundaki diger iiyelerin rollerini, sorumluluklarimi ve firma ici isleyisi
anlayabilmek.

lletisimle Ilgili Yeterlilikler;

» Firma paydaslar ile devamli ve acik bir sekilde iletisim kurabilmek ve ortak bir
paydada bulusabilmek,

= GOriis ve diisiincelerini diger kurul iiyelerinin anlayabilecegi bicimde aktarabilmek,
empati yapabilmek.

Kisilik Ozellikleri lle Ilgili Yeterlilikler

= Sorumluluk sahibi olmak, cesaretli olmak, firmanin gelecegi icin objektif olabilmek
ve firmanin sosyal ve c¢evresel politikalar1 ile uyumlu disiince ve davranis bicimine sahip
olabilmek.

Biittinsellik Bakis Acisi Ile Ilgili Yeterlilikler

*  Firmanin farkl departmanlarindan gelen bilgileri, firmanin vizyonu dogrultusunda

biitiinlestirebilme ve genis bakis acisiyla bakabilme,
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Analitik Bakis Acist Ile Hlgili Yeterlilikler

» Finansal raporlar1 ve diger konulara iliskin belgeleri okuyabilmek ve
yorumlayabilmek.

Yonetim kurulu liyelerinin sahip olmasi gereken ozellikler ve yeterlilikler her firma i¢in
ayni olmamakla birlikte, kisilerin yukarida sayilan biitlin 6zelliklere sahip olabilmesi de zordur.
Ancak hissedarlar yonetim kuruluna iiye atarken bu 6zelliklere sahip Kisileri firma bilinyesine

katmak istemektedirler.

3.3.3. Yonetim Kurulu Baskani ve CEQ/Genel Miidiir Ayrimi

Yonetim kurulu yapis: icerisinde yonetim kurulu baskani, CEO/genel miidiir, icrada
gorevli olan ve olmayan liyeler yer almaktadir. Yonetim kurulu baskani, diger yonetim kurulu
tiyelerinden farkli olarak CEO ile yonetim kurulu toplantilarinin giindemini belirlemektedir.
Bunun yani sira yonetim kurulu baskani kurumsal yénetim komitesi ile yonetim kurulunun
isleyisini degerlendirmekte, bu isleyisi gelistirebilmek icin gerekli dnlemleri almakta ve yonetim
kurulu tarafindan CEO ile ilgili olarak yapilan yilsonu performans degerlendirmesi sonug ve
licretlendirmesine iliskin kararlar1 CEQ’ya bildirmektedir (TUSIAD, 2002: 20).

CEO, firma islerini fiilen yonetmek ve yonetim kurulunca dngoriilen gorevleri yerine
getirmekle sorumlu olan, list yonetime liderlik eden kisidir. CEO, yonetim kurulu uyesi
olabilecegi gibi yonetim kurulu disinda da yer alabilmektedir. CEO, yonetim kurulu iiyesi ise
diger yonetim kurulu ftyeleri gibi yonetime katilmakla birlikte icra kurulu baskani olarak
yonetim kurulunda alinan kararlari uygulamakla yiikiimlii olmaktadir. Diger taraftan CEO
yonetim kurulu iiyesi degil ise, yonetim kurulu faaliyetlerine dogrudan katilmayacak sadece
yonetim kurulu tarafindan alinan kararlari ve belirlenen stratejileri uygulayacaktir (Alp ve Kilig,
2014:143).

CEO ile yonetim kurulu baskaninin yetkilerinin ayristirilmasi ve bu ayrimin esas
sozlesmede net bir sekilde belirtilmesi gerekmektedir. CEO, icra kurulunun basindadir ve
yonetim kuruluna hesap vermekle yiikiimliidiir. Firmanin ve Kisilerin performanslarinin
objektif bir sekilde degerlendirilmesi icin yonetim kurulu baskani ile CEO’nun ayr1 kisiler olmasi
onem arz etmektedir. Ayrica CEO ile yonetim kurulu baskaninin ayn kisi olmasi denetim ve
kontrol agisindan kurumsal yonetimin temelinde yer alan adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve
sorumluluk ilkelerine aykiridir (Tigre vd., 2011: 136-137). Diger taraftan yonetim kurulu
baskani ile CEO'nun ayni kisiler olmasi firma degerini ve risk alma egilimini de olumsuz yonde
etkilemektedir (Rachdi, Trabelsi ve Trad, 2013; Amba, 2013 ve Moscu, 2013). Bu durum bir¢ok
calismaya konu olmus ve yapilan bir¢ok calismada biitiin sorumluluk ve giiciin tek bir kiside

toplanmasi firmalar acisindan tehdit unsuru olarak goriilebilmektedir. Ciinkii bu iki roliin tek
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bir kiside toplanmasi firma yonetiminde zafiyetlere yol acabilmekte ve firmanin denetimini de
gliclestirebilmektedir (Drakos ve Bekiris, 2010: 389).

Tiirkiye’de SPK ilkeleri dogrultusunda ydnetim kurulu baskani ve CEO'nun gorevleri
ayrilmistir. Ancak temsil teorisi kapsaminda konu incelendiginde, CEO ve yonetim kurulu
baskaninin ayni kisi olmas1 yasanabilecek ¢ikar catismalarin1 6nleyebilecek, ancak bu ikili
yapmin varligt bagimsizlik ve seffaflik ilkesine aykiriliktan dolay1 firma acisindan cesitli
yonetimsel ve finansal sorunlara da yol acabilmektedir. Bunun yani sira yonetim kurulu baskani
ve CEO'nun yetkilerinin tek bir kiside toplanmasi, bu Kkisinin firmayr kendi c¢ikarlari
dogrultusunda kullanmasina neden olabilecektir. Dolayisiyla yonetim kurulu baskani ve
CEO’nun farkh kisiler olmasi, gozetim ve denetim baglaminda degerlendirildiginde firma

acisindan daha faydali olabilmektedir.

3.3.4. Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeligi

Yonetim kuruluna secilen tlyelerin o6zellikleri ve bagimsizliklar1 firmalarin basarisina
dogrudan etki etmektedir. Ozellikle halka acik aile firmalarinda yénetim kurulunda bagimsiz
lyelerin yer almasi, bir firmada kurumsal yonetimin dogru calisabilmesi i¢in kilit 6neme
sahiptir (Chen ve Jaggi, 2000: 289). Bagimsizlik kavrami genellikle iyelerin firma ile ilgili
finansal konular1 kapsayan iliskileri acisindan degerlendirilmektedir. Her iilkede farklilik
gostermekle birlikte genel olarak firma ile iliskisi yonetim kurulu iyeligi ve %5’i gegmeyen
hissedarlikla sinirli olan, son bes yilda firmada aktif olarak calismamis, firmanin ana
tedarikgileri ya da miisterilerinden birinde g¢alismayan y6netim kurulu iiyeleri bagimsiz liye
olarak gorev alabilmektedir. Bu liyelerin ya da yakin akrabalarinin firma ile ilgili herhangi bir
ticari iliskisinin olmamasi bircok iilkede bagimsiz iiyelerde aranan en énemli 6zelliklerdendir.

Bagimsizlik kavraminda finansal bagimsizligin yani sira entelektiiel bagimsizligin da ele
alinmas1  gereklidir. Uyelerin finansal bagimsizliklar, entelektiiel bagimsizliklarin
zedelememesi icin gerekli olan kriterlerden biridir. Bagimsiz tliyelerden asil beklenen, diisiince
ve davranis anlaminda bagimsizliklarini sergilemeleri ve firma c¢ikarlarim en iist diizeye
¢ikarabilmek i¢cin aldiklar: kararlarda herhangi bir paydasin etkisinde kalmayarak, tarafsiz olma
durumlarint korumalaridir. Ayrica bu iyelerin firmanin biiylik ortaklariyla ya da diger
paydaslari ile aralarinda duygusal bir bagin olmamasi diger bir deyisle duygusal bagimsizliga da
sahip olmalar1 gereklidir. Bunun yani sira firma ile 6nemli iligkiler igerisinde ve siyasi olarak
onemli bir konumda olan kisiler ile iliskiler de politik bagimsizhig1 etkileyebilmektedir.
Dolayisiyla finansal, duygusal ve politik bagimsizlik faktorleri bir arada degerlendirilerek
entelektiiel bagimsizliga sahip olan kisilerin bagimsiz {iye olarak firma yonetim kurullarinda yer

almasi kurumsal yonetim anlayisi acisindan énem arz etmektedir (Argliden, 2011: 20-22).
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3.4. Bankalarin Yonetim Kurulu Yapisi

Yonetim kurulu yapisi, biitiin sektorlerde 6nemli olmakla birlikte bankacilik sektorti i¢in
daha 6nemli bir konumdadir. 2001 ve 2008 yillarinda yasanan finansal krizlerde bankalarin ve
diger finansal kuruluslarin yonetimsel zafiyetleri 6n plana ¢ikmis ve bu eksiklikler gerek yurtici
gerek yurtdisi biitiin piyasalari etkilemistir. 2001 yilinda ortaya cikan finansal krizden sonra
Tiirk bankacilik sisteminde Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF) devrolan banka sayisi
artis gostermis ve 2003’de 21 olarak gercgeklesmistir. Bu durum bankacilik sisteminde yeniden
yapilanmay1 glindeme getirmistir. TMSF’ye devrolan bankalar incelendiginde risk yonetimi ve ig
kontrol sistemlerindeki yetersizlikler ve kaynaklari etkin kullanamayislar1 basarisizliklarinda
on plana ¢ikan temel faktorler olarak goriilmektedir. Bu faktorlerin ortaya ¢ikmasi, bankalarin
koti yonetilmeleri ve kurumsal yonetim yapilarindaki zayifliklardan dolayr ortaya c¢iktig
soylenebilmektedir.

Kurumsal yonetim kavraminin 6neminin artmasi bankalarin kurumsal yénetim yapisina
iliskin diizenlemeler yapmasina neden olmustur. Bu diizenlemelerin temelinde Bankacilik
Kanunu, ilgili yonetmelikler ve tebligler bulunmaktadir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) kurumsal yénetimi, banka tist diizey yonetiminin belirlenmis hedefler, kanun,
ilgili mevzuat, ana s6zlesme ve banka ici diizenlemeler ile banka etik kurallar1 cergevesinde tiim
paydaslarinin haklarini koruyacak sekilde yonetimi olarak ifade etmektedir (BDDK, 2006: 1).

Bankalarin iist yénetimi, yonetim kurulu ile iist diizey ydénetimden olusmaktadir. Ust
diizey yonetim, banka genel midiirii, miidiir yardimcilari, birim yoneticileri ile genel mudir
yardimcisina denk ya da daha iist konumda yer alan yoneticilerden meydana gelmektedir.
Bankacilik kanununa gore banka yonetim kurullar1 genel miidiir dahil olmak tizere en az bes
kisiden olusmalidir. Genel miidiiriin olmadigr durumlarda kendisi yerine tayin ettigi vekili
yonetim kurulunun dogal iliyesi konumundadir. Genel miidiir (CEO)’lin sahip olmasi gerekli
ozellikler, yonetim kurulu iiyelerinin bazilarinda da aranmaktadir. Diger bir deyisle bankay,
biitlin olarak ya da belirli konularda temsil edebilen ve banka yonetiminde daha aktif role sahip
olan murahhas tiyelerin, CEQ’da aranan niteliklere sahip olmasi gerekmektedir.

Yonetim kurulunda icrada gorevli olmayan iiye sayisi ne kadar fazla olursa yonetim
kurulu o denli daha etkin bir sekilde faaliyet gosterebilmektedir. SPK kurumsal yonetim ilkeleri
kapsaminda bagimsiz iiye olarak nitelendirilebilecek iliyelerde haiz olmasi gereken 6zellikler
yonetim kurulu yapisi bagligl altinda yukarida ayrintili olarak agiklanmistir. Bu durum SPK’'nin
kurumsal yodnetim ilkelerinde de belirtilmektedir. Bunun yani sira yonetim kurulu baskani ile
genel miidiiriin (CEO) farkh kisilerden olusmasi gerekliligi bankacilik kanununda da ifade

edilmektedir.
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Banka yonetim kurullarinin sorumluluklar1 Basel Komitesi tarafindan agiklanmistir.
Buna gore yonetim kurulunun, bankanin yuriittiigii biitiin faaliyetleri ile ilgili politika ve
stratejileri onaylama, faaliyetleri diizenli olarak inceleme, bankanin maruz kalabilecegi temel
riskleri ve risk diizeylerini ortaya koyma ve bu riskleri 6lcme ve yonetmesi gerekmektedir.
Bankanin kurumsal yapisinin devamini saglamasi ve i¢ denetim sisteminin islerligini kontrol
etmesi de yonetim kurulunun diger sorumluluklarini olusturmaktadir (BIS, 1998: 10). Bunun
yani sira yonetim kurulunun, iist diizey yonetimi kontrol edebilmesi ve iist diizey yoneticilere
tavsiyelerde bulunmasi da yonetim kurulunun en 6nemli sorumluluklarindan biridir (Andres ve
Vallelado, 2008: 2572).

Bankacilik kanunu gére yonetim kurulunun temel sorumluluklarn ise, ilgili mevzuata
uygun olarak risk yénetimi, i¢ kontrol ve i¢ denetim sistemlerinin uygunlugunun ve islerliginin
saglanmasi, finansal raporlama sistemlerinin giivence altina alinmasi ve banka igerisindeki yetki
ve sorumluluklarin belirlenmesi olarak belirtilmektedir (BDDK, 2005: 12).

BDDK tarafindan yayimlanan “Bankalarin Kurumsal Yoénetim ilkelerine iliskin
Yonetmelik” dogrultusunda banka yonetim kurullari gesitli sorumluluklar yiiklenmektedir
(BDDK, 2006: 3-6);

»  Banka misyon ve vizyonu belirleyerek kamuya agiklamalidir.

»  Yonetim kurulu faaliyetlerin devamliligi icin gerekli stratejileri olusturmali, banka
icerisinde etik olmayan davranislarin Oniine ge¢meli ve bu yodnde iletisim kanallar
olusturmalidir.

»  Yoénetim kurulu, iist diizey yoneticiler ve diger paydaslar arasinda ortaya
cikabilecek ¢ikar catismalarini 6nlemek icin gerekli politikalar1 belirlemelidir.

*  Yoénetim kurulu, bankanin misyon ve vizyonu dogrultusunda belirledigi hedeflerine
ulasma derecesini, faaliyetlerini ve performansini devaml ve etkin bir sekilde analiz etmelidir.

*  Yonetim kurulu, kurul tiyeleri ile iist diizey yoneticilerin yetki ve sorumluluklarin
belirlemeli, iist diizey yonetimin yonetim kurulunca olusturulan politikalara uyup uymadigini
izlemelidir.

*  Yoénetim kuruly, tst diizey yoneticilerin pozisyonlari icin gerekli 6zelliklere sahip
olmasina 6zen gostermeli, bu niteliklere sahip olan personeli bankaya uzun siire hizmet etmesi
icin tesvik etmelidir.

= Yoénetim kurulu lyeleri, gérevlerini etkin bir sekilde yerine getirebilecek 6zelliklere
sahip olmali ve banka faaliyetlerini bagimsiz bir sekilde degerlendirebilmelidir. Bu baglamda
banka y6netim kurulu iiyeleri;

e Bankanin ve paydaslarin ¢ikarlarini maksimize edecek sekilde gorevlerini sadakatle
yerine getirmeli,

e Banka gozetimindeki gérevlerini tam olarak anlayabilmeli,
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e Banka faaliyetleri icin gerekli zamani ayirmali ve yonetim kurulu toplantilarina
katilmals,

e Yonetim kurulu iyeleri gorevlerini iyi niyet cercevesinde basiretli sekilde yerine
getirmeli,

e Bankanin tabi oldugu mevzuati bilmeli, bankanin denetleyici ve diizenleyici
otoriteleri ile iliskilerinin etkinligini saglamali,

e Disaridan olasi baskilara boyun egmemeli ve bu amagla maddi menfaat kabul
etmemelj,

e Diger yonetim kurulu iyelerini yaniltma amach eksik ya da tarafli bilgi
vermemelidir.

*  Yonetim kurulu, banka faaliyetlerini etkin bir sekilde yerine getirebilmeli ve
bagimsiz bir sekilde degerlendirebilmelidir. Bu baglamda banka yonetim kuruluy;

o Faaliyetlerinde esit, seffaf, hesap verebilir ve sorumlu bir sekilde hareket etmeli,

e  Yonetim kurulu iyelerinin se¢imi ve atamalar1 dahil olmak lizere, kendi y6netim
faaliyetlerini diizenli olarak degerlendirmeli ve varsa eksiklikleri gidermek icin gerekli
degisiklikleri yapmali,

e Banka iist yoOnetimini gerektiginde sorgulayabilmeli ve yonetimden yeterli
aciklamalari alabilmeli,

e  Tarafsiz 6nerilerde bulunabilmeli,

e  Yonetim kurulu, bagimsiz karar alabilmesi icin yeterli sayida ve kompozisyonda
liyeden olusmalj,

e  Yonetim kurulunun etkin ve verimli calisabilmesi, komitelerin olusabilmesi, hizli ve
rasyonel karar alinabilmesi i¢in yeterli iiye sayisi belirlenmelli,

e  Yonetim kurulu, diger kuruluslarla olan iligkilerinde yiikiimliiliik altina girmekten
ve ¢ikar catismalarindan kacinmahdir.

*  Yonetim kurulu, bagimsiz denetim c¢alisanlarinin ve banka miifettislerinin
bulgularini, iist yonetimden alinan performans ve faaliyet raporlarinin dogrulugunu kontrol

etmek icin kullanmalidir ve denetcilerin bagimsizliklarina katki saglayacak onlemleri almahdir.
3.5. Yonetim Kurulu Komiteleri ve islevleri

Yonetim kurulu firmayi, yasa, yonetmelik ve s6zlesmelere gore idare etmekle gorevlidir.
Yonetim kuruly, yetki ve gorevlerinin bir kismini1 kendisine bagl olarak kurulan komitelere

devredebilmektedir. Bu durum bankalar gibi biiyiik 6lcekli firmalarda daha gerekli
olabilmektedir (Klein, 1998: 277-278).
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Komiteler, yonetim kurulunun profesyonel bir sekilde calismasini ve buna baglh olarak
yonetim kurulunun kurumsal yoénetim ilkelerine gore islemesine olanak saglamaktadir. Her
komite icin tliyelerin ¢ogunlugunun icrada gorevli olamamas1 ve seffaf bir sekilde secilmesi
kurumsal yénetimin islemesi bakimindan gereklidir (TUSIAD, 2002: 24). Komitelerin
olusturmasindaki amag, yonetim kurulunun yetki ve sorumluluklarini saglikli bir bicimde yerine
getirmesidir. Yonetim kurulunun alacagi bir karar, ayrintili bir degerlendirme ve alt yapi
calismasini gerektiriyorsa yonetim kurulu bu karari tek basina almamali, bu konuda saglikh
bilgi alabilecegi bir komite meydana getirmelidir (Deloitte, 2007: 6).

Yonetim kurulu yapisi icerisinde komitelerin olusturulmasi, yonetim Kkurulunun
sorumluluklari kapsaminda yonetim kurulu adina cesitli konularda ¢alismalar yapmak, yénetim
kurulu iiyelerine bilgi saglamak ve yonetim kurulunun bagimsizligini saglamlastirmak icin
gereklidir. Yonetim kurulu komiteleri, alaninda uzman Kkisiler tarafindan olusturulmakta ve
yonetim kurulunun bilgilendirilmesinde ve calismalarinda yardimci olmaktadir. Komiteler,
yonetim kurullarina genellikle tavsiye verme niteligindedir, dolayisiyla firma politikalarina
iliskin alinan kesin kararlar yonetim kurulunun sorumlulugundadir.

Bir firmanin yonetim kurulu, belirledigi hedefleri gerceklestirebilecek nitelikte ve sayida
liyeye sahip olmalidir. Yonetim kurulu tlye sayisi firmanin biiyiikliigline, faaliyet gosterdigi
sektore, lilke mevzuatina gibi faktorlere gore degisiklik gosterebilmektedir. Her firmaya uygun
liye sayisi veya araligindan s6z etmek miimkiin olmayabilmektedir. Dolayisiyla firmalar kendi
ozelliklerini dikkate alarak uygun sayida liyeden olusan yonetim kurullarini olusturmalari
esastir (Gerard, 2006: 2). Diger taraftan yonetim kurulunun goérev ve sorumluluklarinmi yerine
getirmesi i¢gin yeterli sayida olusturulan komiteler, SPK’ya gore en az iki liyeden olusmaktadir.
Komite bagkanlar1 bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri arasindan segilmektedir. Komitelerde
ikiden fazla lyenin olmasi durumunda iiyelerin ¢ogunlugunun icrada gorevli olmayan yani
bagimsiz iiyelerden olusmasi gerekmektedir. Bir yonetim kurulu iyesi ilke olarak sadece bir
komitede gorev almalidir ve ihtiya¢ duyuldugu takdirde ilgili komitede yonetim kurulu tyesi
olmayan alaninda uzman kisiler de yer alabilmektedir. Komitede gorev alacak tiyelerin yani sira
komitelerin ¢alisma stireleri ve toplanti zamanlamalari, yonetim kurulunun isleyisi ile uyumlu
olmalidir. Komite baskani komite toplantisindan sonra komitenin faaliyetleri dogrultusunda
hazirlanan yazili raporu kayit altina alinmasini saglayarak yonetim kurulu iiyelerine
bildirmektedir. Yonetim kurulu bilinyesinde olusturulan komitelerin etkin ve verimli sekilde
calismalari firma performansina etki edebilmektedir.

Bu dogrultuda yonetim kuruluna bagh olan komitelerin firma performansina olan
etkileri cesitli calismalar kapsaminda incelenmistir. Olusturulan en 6nemli komitelerden biri
olan denetim komitelerinin tam bagimsizliga sahip olmasinin firmalarin bor¢lanma

maliyetlerini azalttif1 dolayisiyla finansman maliyetlerini diisiirdiigii belirlenmistir (Anderson,
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Mansi ve Reeb, 2004: 340-342). Diger taraftan yonetim kurulu ve komitelerin bagimsizlig ile
firma performansi arasinda negatif bir iliskinin oldugu da tespit edilmistir (Coles, Naveen ve
Naveen, 2008: 351-352). Bu ve benzeri calismalar 1s18inda yonetim kuruluna bagh olarak
faaliyet gosteren komitelerin etkinligi ve bagimsizlig1 firma performansina etki edebilmektedir.

Firma y6netim kurullarinda olusturulan baslica komiteler;

=  Denetim komitesi,

=  Atama komitesi,

»  Ucretlendirme komitesi,

=  Kurumsal yonetim komitesi,

= Kurumsal sosyal sorumluluk komitesidir.

Yukarida sayillan komitelerden denetim komitesinin olusturulmasi Bankacilik Kanunu
ve SPK Seri: X, No:22 tebligine gére bankalarda ve pay senetleri borsada islem géren firmalar
icin zorunludur. Diger komitelerin olusturulmasi ise kurumsal yo6netim kapsaminda

onerilmektedir ve herhangi bir hukuki zorunluluk s6z konusu degildir.

3.5.1. Denetim Komitesi

Firmalarin finansal performanslarini ve raporlarini sagilikh bir sekilde izleyebilmek ve
degerlendirebilmek icin denetim komitesi olusturulmaktadir (Xie vd., 2003: 299). Denetim
komitesi, firmanin finansal durumunu, denetim strecini ve muhasebe sistemlerini
degerlendirmek icin firma i¢i finans yoéneticilerini ve firma dis1 denetcileri bir araya
getirmektedir (Klein, 2002: 378). Bunun yam sira komite, kurumsal yonetim ilkeleri
dogrultusunda firma performansi ile ilgili her tiirlii i¢ ve dis denetimin yeterli ve seffaf bir
sekilde yapilmasina olanak vermektedir. Denetim komitesi, muhasebe denetimi, i¢ kontrol
sistemi ve finansal raporlama faaliyetlerini gerceklestiren, diger bir deyisle yonetim kuruluna
firma gozetiminde yardimci olan ve yeterli diizeyde finansman, muhasebe ve firma mevzuat
bilgisine sahip olan en az li¢ yonetim kurulu iiyesinden olusan bir komitedir (Abdioglu, 2007:
140).

Denetim komitesi, risk yonetimi, i¢ kontrol ve denetim sistemlerinin etkinligini ve
yeterliligini, muhasebe ve raporlama sistemlerinin isleyisini ve {iretilen bilgilerin biitiinligtinu
gozetmek, bagimsiz denetim kuruluslarinin secgilmesinde gerekli 6n degerlendirmeleri yapmak
ve sonrasinda bu kuruluslarin faaliyetlerini diizenli olarak takip etmek gibi konularindaki rol ve
sorumluluklart ile yo6netim kuruluna yardimci olmakta ve firmaya de katma deger
saglamaktadir (Uzun, 2008: 1-2).

Denetim komitesi; muhasebe, i¢ kontroller ve finansal raporlama ile ilgili sistemleri, i¢

ve dis denetim siireclerini yonetim kurulu adina takip ederek ve gozetimini gerceklestirerek
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yonetim ve denetim arasinda koprii olan, kurumsal yonetim glivencesi saglayan rolii ile deger

yaratir. Sekil 3.1'de yonetim kurulu, denetim komitesi, bagimsiz ve ic denetim iliskisi

gosterilmektedir.
[ Yonetim Kurulu ]
[ Denetim Komitesi ]
[ Bagimsiz Denetim ] [ i¢ Denetim ]

Sekil 3.1. Yonetim kurulu - denetim komitesi - bagimsiz ve i¢ denetim iligkisi

Kaynak: Konuya iliskin kaynaklardan derlenerek yazar tarafindan olusturulmustur.

Denetim komitesi, firmanin denetimi ile ilgili biittin konularda sorumluluk ve cesitli
gorevlere sahiptir. Denetim komitesinin genel olarak gorev ve sorumluluklarini asagidaki gibi
siralamak mimkiindir (TUSiAD, 2002: 25 ve SPK, 2003):

* Finansal raporlamanin firma performansinin dogru ve seffaf bir sekilde
degerlendirilmesine imkan taniyacak sekilde yapilmasini temin etmek,

* Bagimsiz denetim yapan gerek yeminli mali miisavirler gerekse bagimsiz dis
denetimcilerin yaptiklar1 denetimlerin yeterliligine kanaat getirip, varsa emin olamadiklari
konularda yapilan denetimi derinlestirmek ve gerektigi takdirde denetimi tekrarlamak ve
denetim siirecini yonetim kurulu adina gozetmek,

*  [¢ denetimin yeterliligini ve is ahlakina uygunlugunu denetlemek,

*  Yonetim kurulu ile i¢ ve dis denetimciler ve finansmandan sorumlu yoneticiler
arasindaki iletisimi saglamak,

= Yoénetim kurulu tyeleri, yoneticiler ve diger paydaslar arasinda ortaya cikabilecek
cikar catismalarini ve firma igerisinde ticari sir niteligindeki bilgilerin kotii amagla
kullanilmasini engelleyen firma i¢i diizenlemelere ve politikalara 6nem vermektedir.

Banka yonetim kurullarinca denetim ve gozetim faaliyetlerinin ytriitilmesi konusunda
yonetim kuruluna yardimci olmak ve danismanlik etmek {izere bagimsiz iiyelerden olusan
denetim komitesi olusturulmaktadir. Komite, yonetim kurulu adina bankanin i¢ sistemlerinin
etkinligini ve yeterlilik diizeyini belirlemekte ve bu yeterliligin muhasebe sistemleri ile koordine
sekilde siirdiiriilmesini saglamakla gorevlidir (BIS, 1998: 4). Buna ek olarak denetim komitesi,
bankanin bagimsiz dis denetcilerle ilk temasi saglamakta ve banka teftis kurulunun

faaliyetlerini gozlemlemektedir (BIS, 1998: 11).
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Denetim komitesinde icrada gorevli olmayan asgari iki lye, banka denetim komitesi
liyeleri olarak gorevlendirilmektedir. Bu liyelerin tasimalar1 gereken nitelikler asagidaki gibi
siralanmaktadir (BDDK, 2012):

» Bankada icrada gorevli olmayan bagimsiz yonetim kurulu liyelerinden olmasi,

= Bankanin ya da konsolidasyona tabi ortakliklarin, i¢ sistemler ile mali kontrol ve
muhasebe birimlerinde gérev yapanlar haric, personeli olmamasi,

= Bankanin ya dakonsolidasyonatabi ortakliklarinin bagimsiz denetimini veya
derecelendirmesini ya da degerlemesini yapan kuruluslarin veya bu kuruluslar ile hukuki
baglantisi bulunan yurt disindaki kuruluslarin ortagi ya da personeli olmamasi ya da bagimsiz
denetim, derecelendirme veya degerleme siirecinde bulunmamasi,

= Bankaya veya konsolidasyona tabi ortakliklarina danismanlik ya da destek hizmeti
veren kuruluslarin ortagl veya personeli olmamasi ya da bu hizmeti veren kisilerden olmamasi,

= Bankada ya da konsolidasyona tabi ortakliklarda nitelikli pay sahibi olmamasi,

»  Hakim ortagin, icrada gérevli olan yonetim kurulu tliyelerinin ya da genel miidiirtin
esi veya ikinci dereceye kadar kan ya da akrabasi olmamas,

»  Aralikh ya da devaml olarak, dokuz yildan fazla bir siireyle ayni bankanin denetim
komitesinde gérev yapmamis olmasi,

» Ana sézlesme hiikmiine ya da genel kurul kararina bagh olarak tiim personele
kardan yapilan 6demeler haric, bankadan ve/veya konsolidasyona tabi ortakliklardan, bunlarin
karliligina dayali olarak herhangi bir isim altinda licret ya da benzeri bir kazang elde
edilmemesi,

= Egitim seviyesinin en az lisans diizeyinde olmasi ve bankacilik ya da finans alaninda
en az on yillik tecriibeye sahip olmas;,

= Es ya da cocuklarinin bankada veya konsolidasyona tabi ortakliklarinda genel
miidiir, genel miidiir yardimcisi ya da dengi pozisyonda yonetici olarak calismiyor olmasi

gerekmektedir.

3.5.2. Atama Komitesi

Yonetim kurulu tarafindan olusturulmas: gereken bir diger komite atama komitesidir.
Atama komitesi, yonetim kurulu iiyesi olmaya aday yoneticileri belirlemekle ve belirlenen
adaylar1 yonetim kuruluna o6nermekle gorevlidir. Komite, yoneticilerin tespit edilmesi ve
denetimini saglayan yonetim kurullarinin olusturulmasi agisindan kilit bir rol oynar. Yonetim
kurulu olusturulurken, tyelerin farkl niteliklere sahip ve cok yonlii olmasi énem arz eden
durumlardan biridir. Yonetim kurulu iiyeleri, alanlarinda uzman ve gerekli 6zelliklere sahip

olmanin yani sira; din, dil, irk, yas ve cinsiyet ayrimi olmaksizin sahip olduklari tecriibelere gore
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secilmeli ve yonetim kurulu olusturulmalidir. Diger bir ifadeyle, liyelerin tiim paydaslari temsil
edebilecek ozelliklere ve donanima sahip olmasi yonetim kurulunun basarisi icin 6nemlidir
(Kaen, 2003: 175).

Asgari g kisiden olusturulmasi 6ngoriilen atama komitesinde gorev alacak yonetim
kurulu iiyelerinin icrada gorevli olmayan bagimsiz iiyeler arasindan se¢ilmesi dnerilmektedir.
Yonetim kurulu, kurul liyelerinin seciminde ve atanmasinda etkin bir rol iistleniyorsa, yonetim
kurulu altinda atama komitesinin olusturulmasi 6ngoriilmektedir. Komite, kurul liyeliklerine
yapilacak olan atamalarda adaylar1 belirleme, degerlendirme konularinda gerekli calismalari

yaparak yonetim kuruluna énerilerde bulunmaktadir (Ozkorkut, 2007: 122).

3.5.3. Ucretlendirme Komitesi

Halka a¢ik firmalarin lokomotifi konumunda olan yoénetim kurulu, kurumsal yénetim
ilkelerinden biri olan hesap verebilirlik kapsaminda, firmanin biitiin paydaslarina kamuyu
aydinlatma yoluyla hesap vermek ytkiimliiliigiine sahiptir. Dolayisiyla yonetim kuruluna
secilmis lyelere ve list diizey yoneticilere saglanan finansal haklarin belirlenmesi ve bunun
hissedarlarin bilgisine agik bir sekilde sunulmasi gerekmektedir. Firmalar tarafindan kurumsal
yonetim anlayisinin kavranmasi ile birlikte, bir firmadaki en 6nemli hususlardan biri olan
ucretlendirme konusu o©nem kazanmis ve bu dogrultuda icretlendirme komitesi
olusturulmaktadir. Ucretlendirme komitesinin kurulmasiyla, iist diizey yoneticiler kendi
menfaatleri konusunda karar alamamaktadir. Boylelikle firma icerisinde daha resmi ve seffaf bir
licretlendirme politikasi izlenebilmektedir. Komite, yoneticilere saglanacak olan finansal haklari
performansa gore belirleyerek, firma icerisinde daha adil ve seffaf bir anlayis ortaya cikaracak
ve bu da kurumsal yonetim kavramu ile paralellik gosterecektir (Demir, 2013: 154-156).

Ucretlendirme komitesi, firmanin iist diizey yoneticilerine saglanacak finansal haklar
tasarlama yiikiimliligiine sahiptir. Komitenin bu yiikiimliiliigii firma politikas1 kapsaminda yer
alan en zor gorevlerden biri konumundadir. Ucretlendirme komitesi, iist yoneticilere verilecek
finansal imkanlar belirlerken performans, rakip firmalar, hissedarlar ve diger paydaslarin
gorisleri gibi pek cok kriteri dikkate almak durumundadir. Ornegin, firma iist diizey
yoneticisinin daha iyi imkanlar saglayan bir baska firmaya gecis yapmasi halinde hissedarlar
licretlendirme komitesini eli siki olmakla, yoneticilere saglanan imkanlarin asir1 bulunmasi
halinde ise komiteyi fazla comert davranmakla suclamalari olasi bir durumdur. Ucretlendirme
komitesi almis oldugu kararlara bir dayanak olusturabilmek i¢in performans, basarisizlik ve
odillendirme sistemi gibi cesitli kriterler belirleyerek adil ve seffaf bir iicretlendirme

yapabilmektedir.
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Ucretlendirme komitesinin genel olarak ama¢ ve sorumluluklar1 asagidaki gibi
siralanabilmektedir (Colley, Doyle ve Logan, 2004: 58):

=  Yonetim kurulu lyelerinin {licretlendirme esaslarina iliskin Onerilerini firmanin
kurumsal amac ve hedeflerini dikkate alarak belirler,

» Ucretlendirme kapsaminda olusturulan amac¢ ve hedefler dogrultusunda,
yoneticilerin performanslarinin degerlendirilmesini ve iist diizey yoneticilerin licret diizeyini
tespit eder,

» icra kurulu baskan1 disindaki diger iist diizey yoneticilere verilecek olan iicret ve
odiillere iliskin 6nerilerini yénetim kuruluna sunar.

Bankalar, Ucretlendirme politikalarini belirlerken bankanin etik degerleri, stratejik
hedefleri ve i¢c dengeleri géz 6niinde bulundurarak, iicretlendirme politikasimi olusturmaldir.
Bu dogrultuda bankalar, faaliyetlerinin kapsami ve yapisi ile stratejileri, uzun vadeli hedefleri ve
risk yonetim yapilarina uyumlu, asir1 risk alimini 6nleyici ve etkin risk yonetimine fayda
saglayacak yazil bir tlicretlendirme politikasi belirlemelidir. Banka yonetim kurulu, belirledigi
lcretlendirme politikasinin etkinliginin saglanmasi i¢in tlicretlendirme politikasini yilda en az
bir kez gozden gecirmelidir. Bu baglamda iicretlendirme uygulamalarinin yénetim kurulu adina
izlenmesi ve denetlenmesi amaciyla en az iki kisiden olusan Tcretlendirme komitesi
olusturulmalidir. Bu komiteye secilecek olan tyelerin bagimsiz olmalar1 6nerilmektedir.
Ucretlendirme komitesi, licretlendirme politikasi ve uygulamalarinin risk yénetimi cercevesinde
degerlendirerek, bunlara iliskin tavsiyelerini her yil rapor halinde y6netim kuruluna sunmalidir.

Ust diizey yoneticilere yonetim kurulu iiyelerine ve diger personele tahsis edilecek olan
lcretlerin yonetim kurulunca, bankanin etik degerlerine, i¢ dengelere ve stratejik hedeflerine
uyumlu olmasi saglanmalidir. Komite tarafindan belirlenen bu iicretler, bankalarin sadece kisa
vadedeki performansi ile belirlenmemelidir. Yonetim kurulu iiyelerinden olusan komitelerin
tiyelerine, iistlendikleri sorumluluklar dogrultusunda iicretlendirme yapilmalidir. Diger taraftan
icrada gorevli olan yonetim kurulu iyeleri ile {ist diizey yoneticilere gosterdikleri performansa
bagl olarak tesvik 6demeleri yapilabilmektedir. Ancak bu tesvik 6demeleri bankanin kurumsal

degerlerine olumlu yonde etki etmeli ve objektif kosullara bagh olmalidir (BDDK, 2006: 5).

3.5.4. Kurumsal Yonetim Komitesi

Yonetim kurulu isleyisinin denetiminin yapilmasi, yonetim kurulunda yer alabilecek
adaylarin belirlenmesi ve degerlendirilmesi gibi konular dogrultusunda, seffaf bir sisteme ve
politikalara ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak belirlenen bu sistem ve politikalar firma paydaslar
arasinda c¢ikar ¢catismalarina sebep olmamalidir. Bu acidan kurumsal yonetim komitesi, anlasilir

ve sistematik bir yapinin olusturulmasi anlaminda 6nemlidir.
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Kurumsal yonetim komitesi, firmalarin kurumsal yonetim ilkelerine adapte olup
olmadigini takip etmekle birlikte, etkin ve kaliteli kurumsal yonetim uygulamalarina sahip olup
olmadigini belirlemekle de sorumludur (Charitou vd., 2007: 1287).

Firmanin kurumsal yonetim ilkelerine olan uyumunu gézlemlemek, kurumsal yénetim
anlayisinin firma icerisinde gelismesine katkida bulunmak ve bu konuda yénetim kuruluna
tavsiyelerde bulunmak tzere kurumsal yonetim komitesi olusturulmaktadir. SPK'ya gore
komite, icrada gorevli olmayan bagimsiz liyelerden olusmalidir. CEO/genel miidiir bu komitede
gorev almamaktadir. Kurumsal yonetim komitesi, yonetim kurulunun biytkligili, yonetim
kurulu iyelerinin 6zellikleri, firmaya sagladiklar1 faydalar ve performanslarinin
degerlendirilmesi konularinda yonetim kuruluna tavsiyeler de sunmaktadir.

TUSIAD tarafindan yayinlanan “Kurumsal Yénetim En lyi Uygulama Kodu: Yénetim
Kurulunun Yapis1 ve Isleyisi” isimli ¢alismada kurumsal yénetim komitesinin gérevleri su
sekilde siralanmaktadir (TUSIAD, 2002: 26):

= Gerekli sistematik arayis ve degerlendirme 6lciitleri kullanarak ve en genis acilimla
yonetim kuruluna ve firmaya en 6nemli fayday: saglayabilecek tiyeleri tespit etmek,

»  Yonetim kurulu iiyelerinin ve kurula yeni secilen liyelerin intibakini, firmayi
tanimasi ve gorevlerini yerine getirebilmesi amaciyla ihtiya¢ duyulan egitimi, teknik destegi ve
danismanligl saglamak,

*  Yonetim kurulu dyelerinin performanslart dogrultusunda finansal haklarin
belirlenmesi ve odiillendirilme yontemleri gibi durumlarin ilkelerini ve ayrintilarini tespit edip
yonetim kurulunun onayina sunmak,

*  Yonetim kurulunun isleyisi hakkinda gerekli her tiirlii denetimi yapmak, ig
politikalarin ve kurumsal yénetimin ana ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini belirlemek ve
bunlarn gerek yonetim kuruluna gerekse hissedarlara bildirmek, tavsiye ve elestirilerde
bulunmak,

= Hissedarlardan gelebilecek her tiirlii elestiri ve uyariy1 dikkate alip, bunlara gerekli
cevaplar1 vermek,

=  SPK ve borsalarla iletisimde kurumsal yonetim hususlarinin yerine getirildigi,
bunlardan ayrilmalar s6z konusu ise sebeplerini ve gerekli diizeltme 6nlemlerini agiklamak ve
bunlar1 yazili bir sekilde gereli mercilere rapor etmek,

= Diizenli olarak yukaridaki tim hususlardaki sistem ve politikalar1 inceleyip,
iyilestirme Onerilerinde bulunmak.

SPK’na gore kurumsal yonetim komitesinin gorevleri ise (SPK, 2011: 13):

®=  Firmada kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, tespit eder ve
yonetim kuruluna kurumsal yonetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunur,

=  Pay sahipleri ile iliskiler birimi arasindaki ¢alismalar1 koordine eder,
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®=  Yo6netim kuruluna uygun adaylarin tespit edilmesi, degerlendirilmesi ve egitilmesi
mevzularinda seffaf bir sistemin olusturulmasi ve bu konu ile ilgili politika ve stratejiler
belirlenmesi amaciyla gerekli calismalari yapar,

®  Yonetim kurulunun yapisi ve verimliligine iliskin periyodik degerlendirmeler yapar
ve bu konularda yapilabilecek degisikliklerle ilgili dnerilerini ydnetim kuruluna sunar,

®=  Yonetim kurulu tyelerinin ve list diizey yoneticilerin performans degerlendirmesi
ve Kkariyer planlamasi konusundaki yaklasim, ilke ve uygulamalar1 belirler ve bunlarin
denetimini yapar.

BDDK tarafindan yayinlanan bankalarin kurumsal yonetimine iliskin yonetmelik ekinde
yer alan ilkelerde kurumsal yonetim komitesinin gorevi, bankanin kurumsal yonetim ilkelerine
uyumunu izlemek, bu konuda iyilestirme ¢alismalar1 yapmak ve yonetim kuruluna tavsiyelerde
bulunmaktir. Ayrica komitenin baskanlar1 icrada gorevli olmayan yo6netim kurulu fiyeleri
arasindan segilmeli ve komite yaptig1 tiim calismalar1 yazili hale getirerek gerekli kayitlar

tutmakla yiikiimliidiir (BDDK, 2006: 3).

3.5.5. Kurumsal Sosyal Sorumluluk Komitesi

Kurumsal sosyal sorumluluk, firmalarda gonulliliik esasina dayanmakta, firma
paydaslarinin beklentilerini karsilamak adina siirdiirdiigii biitiinciil bir calisma seklidir. Bu
yaklasim hem firmaya hem de topluma olumlu etkiler sunmaktadir. Kurumsal sosyal
sorumluluk c¢alismalari, zaman icerisinde, farkli tlke ve Kiiltiirler aras1 farkliliklar
gostermektedir. Kurumsal sosyal sorumluluk kavramina benimseyen firmalar, ticari
faaliyetlerini siirdiiriirken kanuna, ahlaki degerlere, insan haklarina tam olarak uyumlu hareket
etmeleri ve faaliyetlerinin diinyanin herhangi bir yerinde ¢evreye verebilecegi zarar1 en aza
indirgemek durumundadir. Ayrica firma faaliyetlerinin yalnizca firmanin icini degil, ayni
zamanda piyasayi, sivil toplum orgltlerini ve kamu sektoérini de etkiledigini ve tiim bu
paydaslar ile isbirligi icinde calisma gereginin farkinda olmalar1 da gerekmektedir (Argiiden,
2007:9).

Kurumsal sosyal sorumlulugun temelinde yer alan fikir, firmanin hissedarlari,
calisanlar, tedarikgileri, miisterileri ve diger paydaslarinin beklentilerini yasal ylikiimliiliigiiniin
lizerinde faaliyetlerle karsilamasi ve hesap verebilir nitelikte olmasidir. Kurumsal sosyal
sorumluluk kavrami, firmalarin bu tarz uygulamalar1 yiriitmekte goniilliikk ilkesine bagh
olduklarinin énemini vurgulamaktadir (Ozturan, 2009: 1). Firmalarin gerceklestirecegi sosyal
sorumluluk projelerini belirlemek ve bu projeler ile ilgili olarak karar almaya yetkili olan
kurumsal sosyal sorumluluk komitesi olusturulmaktadir. Komitede yonetim kurulu tiyeleri ve

st diizey yoneticiler gorev alabilmektedir.
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Kurumsal sosyal sorumluluk komitesi, sosyal sorumluluk calisma alanlarinin tespit
edilmesi, projelerin olumlu ya da olumsuz olarak degerlendirilmesi ve yonetim kuruluna
projeler ile ilgili onerilerde bulunulmasi gibi konulardan sorumludur. Diger bir deyisle,
herhangi bir sosyal sorumluk projesi hakkinda komite olumlu bir tavsiye karar1 alirsa, bu karari
bankada bu konudaki onay merci olan y6netim kuruluna bildirmektedir. Sosyal sorumluluk
kapsaminda yapilan ¢alismalar, merkezi bir sekilde olusturulmakta ve yerel teskilat uygulama
asamasinda gorev almaktadir. Sube aginin yayginligi kurumsal sosyal sorumluluk ¢alismalarinin
gerceklestirilmesinde, kurum icin bir avantajdir. Kurumsal sosyal sorumluluk komitesi,
bankanin genel olarak sosyal sorumluluk calisma alanlarini ¢evre, kiiltiir-sanat ve egitim olarak
belirleyebilmektedir. Kurumun, strateji belirleyip, belirlenen stratejiye uyumlu ve istikrarli bir
planlanma anlayisin1 benimsedigi ve sosyal sorumluluk kapsaminda diizglin ve dogru isler
yapmay1 amagladig1 soylenebilmektedir. Bu amacin gerceklestirilmesi ile birlikte yapilan sosyal
sorumluluk projelerinin ses getirmesi de hedeflenmektedir. Siirdiiriilen sosyal sorumluluk
calismalan ile ele alinan konunun vade ve planlamasinin paralel olmasi gerekmektedir.
Dolayisiyla ¢evre, egitim ve kiiltiir gibi uzun vadeli bakis acis1 gerektiren konularda, kisa stireli
ve kiicik capli calismalar yapmaktansa, uzun vadeli ve istikrarli projeleri tercih etmek
gerekmektedir. Yapilacak olan projeler ve biitceleri, komite tarafindan yillik olarak
belirlenmekte ve yil icinde de bu planlara uygun faaliyetler icerisinde yer alinmaktadir

(Ozturan, 2009: 10).

3.6. Bankalarin Yonetim Kurulu Komiteleri ve islevleri

Bankalarin yonetim kurulu komiteleri, alanlarinda uzman kisilerin bir araya gelerek
yonetim kurulunun islerinin yiirtitiilmesini saglamaktadir. Yonetim kurulu kapsaminda kurulan
komiteler, bircok konuda yonetim kurulunu bilgilendirmek ve calismalarinda yardimci olmak
amaciyla olusturulmaktadir. Komiteler sadece tavsiye niteliginde olup, kararlar banka y6netim
kurulu tarafindan nihai olarak alinmaktadir. Esas olarak yonetim kurulunun ¢alisma ilkeleri
Turk Ticaret Kanunu, Bankacilik Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda diizenlenmistir.

Yonetim kurulu nezdinde kurulacak olan komiteler kurumsal yonetim anlayisi
kapsaminda yonetim kurulunun isleyisine etkinlik kazandirmak icin 6nemlidir. Yukarida
deginilen komitelere ek olarak kurumsal yonetim diizenlemeleri dogrultusunda y6netim kurulu
tarafindan olusturulabilecek belli bash diger komiteler asagida agiklanmaktadir. Bu komiteler
bankalara 6zgii olmakla birlikte komiteler ve islevlerine dair bilgiler Tiirkiye'de faaliyette

bulunan bankalarin faaliyet raporlarindan elde edilmistir.

66



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

3.6.1. icra Komitesi

Yonetim kurulu adina hareket eden, gerekli durumlarda kurulun faaliyetlerini yoneten
ve yénetim kurulunca alinmasi gereken kararlar1 alan komite icra komitesidir. icra agisindan
karar alma merkezi olarak, banka ve istiraklerinin dncelikli konular1 hakkinda ortak karar
alinmasini, tist yonetim ile bilgi paylasilmasini ve banka ici drgiit kiiltiiriiniin olusmasina katki
saglayabilmektedir. Komite, banka yonetimi ile yonetim kurulu arasindaki iletisimi de
gelistirmektedir. Komite, diizenli olarak belirli zaman araliklarinda ya da bankanin ihtiyaclari
dogrultusunda toplanabilmektedir. Komitede alinan biitiin kararlar daimi tiyeler tarafindan oy
birligi ile alinabilirken, sartlarin ve zamanin uygun olmadigi, biitiin yonetim kurulu liyelerinin
bir araya gelme imkaninin s6z konusu olmadig1 durumlarda komite kurul éncesinde konulari
tartisip karara baglayabilmektedir.

Komitenin temel amaci, banka yonetiminin performansini ve olusturdugu stratejileri
yakindan takip etmek ve bankanin déniisiim programini denetlemektir. icra komitesi, siirekli ve
periyodik olarak gerceklestirilen toplantilar ile daha hizli bir karar verme siirecine imkan
tanimakta ve gerektigi yerde diizeltici fonksiyonu dogrultusunda bankanin performansinin ve
risk noktalarinin yakindan takip edilmesini saglamaktadir.

icra komitesinin sorumluluklar asagidaki gibi siralanabilmektedir
(http://www.yapikredi.com.tr/, Erisim Tarihi: 01.12.2015):

= Grup stratejisi ve bankanin yapisal risk yonetimi,

=  Fiyatlama ve aktif pasif yonetimi,

®=  Mevcut iiriin ve hizmetlerin degerlendirmesi ve yenilerinin onayi,

=  Kredi, operasyonel, piyasa ve likidite risklerinin tespit edilmesi,

= Bankanin ticari politikalar1 ve ilkelerinin biitge hedefleri ile paralel hareket
etmesinin saglanmasi,

= Miisteri memnuniyetinin gelistirilmesi ve pazarlama aktivitelerinin diizenlenmesi,

» [gve dis iletisim planlarinin yapilmas;,

= Bankanin yillik proje planinin onaylanmasi ve 6nemli organizasyonel degisikliklerin
yapilmasi,

=  Piyasa risk profili yonetim stratejisinin yonetim kurulunun risk algi kurallarina

uyumunun saglanmasidir.
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3.6.2. Kredi Komitesi

Yonetim kurulu biinyesinde olusturulan kredi komitesi, verilmesi planlanan biiylik
oOlcekli kredilerin risk durumunu ve miisterilerin kredibilitesini degerlendirilerek nihai kararin
verildigi komitedir (Schreiner ve Dellien, 2005: 5).

Banka yonetim kurulunun, kredilerle ilgili olarak verecegi gorevleri yapmak tizere,
bankacilik kanununun yirmi besinci maddesine gére genel miidiirde aranan sartlara sahip
liyeler arasindan sececegi en az iki iiye ile banka genel midiirii ya da vekilinden olusan bir kredi
komitesi olusturulabilmektedir. Ayrica toplantilara katilamayacak kredi komitesi iiyesi yerine,
komitede gorev yapmak {lizere genel miidiirde aranan sartlara sahip yonetim kurulu iyeleri
arasindan iki yedek iiye secilmektedir. Kredi komitesi iiye ve yedeklerinin belirlenmesinde
yonetim kurulu iiyelerinin en az dortte ligliniin olumlu oyu olmasi gerekmektedir. Tiirkiye'de
sube acarak faaliyet gosteren yabanci bankalarda kredi komitesi kurulmasi durumunda,
miidiirler kurulu ayni1 zamanda kredi komitesi gorevini ytlriitmektedir (BDDK, 2006: 2-3).

Bankanin ekonomik hedefleri ve genel risk profili dogrultusunda kredi politikasini ve
kredi tahsis faaliyetlerini yonetmek icin banka yénetim kurulu tarafindan olusturulmus kredi
komitesi, danisma ve karar kurulu konumundadir. Komite, yonetim kurulunun diinya ve tilke
ekonomisini etkileyen makroekonomik faktorleri géz dniine alarak belirledigi ve uygun gordiigii
limitler dogrultusunda ve bankanin belirledigi temel strateji ve prensiplere uygun olarak
faaliyet gostermektedir.

Kredi Komitesi, kredi risk stratejileri ve kredi politikalarini g6z 6niine alarak, politika ve
stratejilerde oOngordiigli degisikliklerin yapilmast icin yonetim kuruluna tavsiyelerde
bulunmaktadir. Komitede gortstilen kredi teklifleri bankacilik kanunu ve ilgili mevzuatlara
uygun olmasi durumunda degerlendirmeye alinmakta, yetkisi dahilinde olan krediler
onaylanmakta ancak yetkiyi asan krediler s6z konusu oldugunda uygun bulunan kredilere
iliskin gorisler yonetim kuruluna sunulmaktadir. Bunlarin yani sira kredi komitesi, genelge ve
mevzuat kitaplarini degerlendirmek, kredi teklifleri ile ilgili yeniden yapilandirma konularini
karara baglamak gibi faaliyetlerde de bulunmaktadir.

BDDK tarafindan yayimlanan “Bankalarin Kredi Islemlerine iliskin Yonetmelik”te kredi
komitesinin calisma esaslar1 asagidaki gibi siralanmistir (BDDK, 2006: 3):

= Kredi komitesi tiim iiyelerin katilimi ile toplanmaktadir.

= Kredi komitesinin oybirligi ile aldig1 kararlar dogrudan uygulanirken, oycoklugu ile
alinan kararlar yonetim kurulunun onayina sunulduktan sonra uygulanmaktadir.

= Komite glindemi, genel miidiir ya da genel miidiiriin bulunmamasi durumunda
vekili tarafindan belirlenerek diger tiyelere teblig edilmektedir. Kredi komitesi tarafindan kredi

acilmasi1 halinde genel miidirligliin yazili 6nerisi gerekmektedir. Hesap durumu belgesi
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alinmasi yukiimliliigii bulunan kredilere iliskin yapilacak tavsiyelerde, kredi talebinde
bulunanlarin finansal analiz ve istihbarat raporlarinin ekte olmasi zorunlu olmaktadir.

= Yonetim kuruly, kredi komitesince yiiritiilen faaliyetleri denetlemekle ytikiimliidiir.
Banka yonetim kurulu tyeleri, kredi komitesinden, faaliyetler hakkinda her tiirli bilgiyi
isteyebilmekte ve gerekli gorecegi her tiirlii kontroli yapabilmektedir.

®=  Yonetim kurulu karar defterinin tabi oldugu usul ve esasa gore tutulan kredi

komitesi karar defterine, kredi komitesi tarafindan alinan kararlar kaydedilmektedir.

3.6.3. Kredi Revizyon Komitesi

Yonetim kurulu tarafindan olusturulan komitelerden biri olan kredi revizyon komitesi,
bankanin kredi riski politikasinin limitlerin revizyonu maddesi uyarinca, donem sonunda kredi
portfoyiiniin tekrar incelenerek kredi limitlerini gerektiginde revize etmekle gorevlidir. Diger
bir deyisle kredi revizyon komitesi, kredi miisterileri ile iliskilerin degerlendirilmesi ve s6z
konusu kisi ve kuruluslara verilmis olan kredi limitlerinin gerektiginde yeniden belirlenmesi

amaciyla kurulmustur (http://www.isbank.com.tr/, Erisim Tarihi: 06.12.2015).

3.6.4. Risk Komitesi

Yonetici ve yonetim kurullarini risk yonetimi konusunda 6nlem almaya zorlayan
etkenler s6z konusudur. Bu etkenler arasinda en goze carpan son ddénemlerde yasanan
bankacilik temelli kiiresel finansal kriz oldugu soylenebilir. Bankacilik sektdriinde yasanan
finansal krizle birlikte ABD ve AB (Avrupa Birligi) ililkelerinde krizin ulastigi boyutlar risk
yonetimi ve denetimin 6nemini bir kez daha ortaya koymaktadir. Bu kapsamda risk yonetimi ve
denetim zafiyetleri sonucu ¢ok sayida kurumsal iflas yasanmistir. Dolayisiyla, yonetim kurullari
ve Ust dlzey yoOneticiler etkin bir risk yonetimi ile hem mevcut varliklarina, hem de gelecekteki
biiylimelerine yonelik riskleri en etkili ve verimli sekilde yoneterek, uzun vadede
performanslarini yiikseltebilmektedir (Uzun, 2010: 1).

Yonetim kurulu iiyeleri bankanin cari dénemdeki performansinin yani sira gelecekteki
performansini da g6z Oniine almalar1 gerekmektedir. Bu ag¢idan bankanin gelecekte
karsilasabilecegi risk alanlarinin tespit edilmesi ve bu belirlenen risklerin yo6netilmesi
onemlidir. Banka yonetim kurulu, pay sahipleri ve diger paydaslarn etkileyebilecek riskleri
erken teshis etmek ve belirlenen riskleri en aza indirebilmek i¢in risk yonetim mekanizmasinin
kurulmas1 gerekmektedir (Arslantas, 2012: 108). Bu baglamda bankalarin varliklarda

yasanabilecek olas1 kayiplar i¢in risk élciimiiniin yapilmasi ve raporlanmasi, yatirimlarda ve fon
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yonetiminde alinacak risk limitinin belirlenmesi gibi durumlar1 gergeklestirebilecek risk
komitesi kurulmaktadir (Deelstra vd., 2007: 140).

Risklerin belirlenmesi, 6l¢iilmesi, kontrol edilmesi ve gerekli tedbirlerin alinmasi ve risk
yonetim politikalarinin gelistirilmesi amaciyla olusturulan mekanizma risk komitesidir.
Bankalarin yiiksek risk ortaminda faaliyet gostermelerinden dolay1 risklerin tespit edilmesi,
Olctimii ve gerekli dnlemlerin alinmasi son derece 6nem arz etmektedir (Tuna, 2013: 83). Ancak
bazi bankalarda risk komitesi bulunmasina ragmen, bu komiteye gerekli Onem
verilemeyebilmektedir. Risk komitesinde gorev alan iiyelerin yeterli diizeyde finans bilgisine
sahip olmamasi ve bagimsizlik seviyelerinin diisiik olmasi, risk komitesine gereken 6nemin
verilmediginin gostergesi olarak kabul edilebilmektedir (Mongiardino ve Plath, 2010: 118-119).
Dolayisiyla bu komitede gorev alacak kisilerde iist diizey finansal bilgiye ve alanlarinda uzman
olmalarina dikkat edilmektedir. Bankalarin karsilasabilecekleri riskleri etkin ve koordineli
sekilde yonetebilmeleri icin de yoOnetim kuruluna bagli olan risk komitesine ihtiyac
duyulmaktadir (Tuna, 2013: 83). Ancak BDDK tarafindan 2006’da yayimlanan Bankalarin i¢
Sistemleri Hakkinda Yonetmelik’e uygun olarak bankalarin risk yonetim sisteminde risk
komitesi seklindeki yapilanma risk yonetim birimi olarak degistirilmistir. Ayrica risk
komitesinin kurulmasi konusundaki zorunluluk kaldirilmis ve bankalarin kararina birakilmistir
(Yurtsever, 2007: 87). Ancak bankalar risk yonetimlerinde eski yonetmelik dogrultusunda risk
komitelerini kullanmaktadirlar. Mevcut sistemdeki i¢ sistemler yonetmeligine gore

bankalardaki risk yonetim organizasyonu asagida Sekil 3.2’de gosterilmektedir.

[ Denetim Komitesi ]

—
A

[ Yonetim Kurulu

Teftis Kurulu
Baskanhgi

i¢ Kontrol Merkezi
Baskanhg

Teftis Kurulu
Baskanhg

CEO Piyasa Riski Kredi Riski Operasyonel
Komitesi Komitesi Risk Komitesi

Sekil 3.2. I¢ sistemler yonetmeligine gore organizasyon yapisi

Kaynak: BDDK (2006). Bankalarin i¢ sistemleri hakkinda yonetmelik. 08 Aralik 2015 tarihinde
http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/06/20120628-17.htm adresinden alinmistir.
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Bankalarda risk komitesi olusumunda ve uygulamalarinda risk yonetim baskanligi
tarafindan koordine edilen piyasa riski komitesi, kredi riski komitesi ve operasyonel risk
komitesi olmak iizere 1{i¢ alt komite olusturulmustur. Piyasa riski komitesi, vade
uyumsuzlugundan kaynaklanan, doviz riski, faiz riski, fiyat riski ve likidite riskinin
etkileyebilecegi pozisyonlarda ortaya ¢ikan degisiklikler konusunda bilgi akis1 saglamaktadir.
Kredi riski komitesi ise kredi riski 6l¢im sonuglarim1 degerlendirerek kredi riskine maruz
pozisyonlarda meydana gelen degisiklikler konusunda bilgi akisi saglamaktadir. Operasyonel
risk komitesi, operasyonel risklerin kontrolii, yonetimi ve alinacak 6nlemlere iliskin faaliyetleri

ylritmektedir (Tuna, 2013: 84).

3.6.5. Aktif - Pasif Komitesi

Aktif - pasif yonetimi bankalarin, hazine yonetimi, menkul kiymet yonetimi, nakdi ve
gayri nakdi kredi yonetimi gibi konularda 6nem arz etmektedir. Banka y6netimi, bankanin
mevcut donemdeki ve gelecekteki performansinin diismemesi ve zarara ugramamasi igin aktif
pasif yonetimini koordineli bir sekilde gerceklestirmektedir. Bu acidan bankalar, maruz
kalabilecekleri risk diizeyi dogrultusunda ve karlilik seviyesini goz oniine alip aktif pasif
portfoylerini yonetmektedir. Bankalarin aktif pasif yonetimine iliskin koordinasyonu Sekil 3.3’te

gosterilmektedir.

Banka Faiz Geliri
Banka Faiz Maliyeti
Banka Varliklarinin Piyasa

Degeri

l l

[ Bankanin Net Faiz Marji ]

l l

Bankanin Yatirim

Degeri, Karlilik ve Risk

Sekil 3.3. Bankalarda aktif - pasif yonetimi
Kaynak: Rose, P. R. (2002). Commericial Bank Management. New
York: Mc Graw Hill.
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Bu baglamda banka yonetim kurulu tarafindan, bankanin kaynaklar1 ve varliklarinin
yonetimi ile bu kapsamdaki fon hareketlerine iliskin politikalarin tespit edilmesi, bilanconun
yonetilmesi ve ilgili birimlerce icra edilecek kararlarin alinmasi ve uygulanmasini takip etmek
tizere kurulmus komite aktif - pasif komitesidir (BDDK, 2012: 2). Komitenin faaliyetleri
esnasinda, bankanin tiiri, misyonu, risk alma konusundaki bakis acisi, bankanin temel
stratejileri ve ilkeleri net bir sekilde belirlenmis olmalidir. Aktif pasif komitesi, icra komitesi
niteligindedir ve komitede banka bilancosu ve cari donemdeki makroekonomik faktorler
dikkate alinarak stratejiler belirlenmektedir. Bu baglamda aktif pasif komitesinin
sorumluluklarini asagidaki gibi siralamak miimkiindiir (Akgii¢, 2007: 335-336):

= Bankanin kaynak temini ve elde ettigi kaynaklar1 hangi varliklarda
degerlendirecegine iliskin kararlar1 eszamanli olarak almak,

» Banka yonetiminin belirledigi risk seviyesinde banka gelirlerini en {ist dlizeye
cikarmak,

=  Makroekonomik faktorleri goz 6niine alip, ekonomideki gelismeleri degerlendirmek
ve bu dogrultuda politikalar gelistirmek,

»  Yillik finansal hedefleri tespit etmek,

»  Faiz, kur ve ekonomik biiyiimeyi dikkate alarak farkli senaryolar olusturmak ve
olusturulan bu senaryolar gelistirerek uygulamaya sokmak,

=  Faiz oram riski, kur riski, kredi riski ve likidite risklerini analiz edip kontrol
edebilmek,

= Karar alma siireglerinin kalitesini gelistirmek gibi sorumluluklar1 s6z konusudur.

Aktif pasif komitesinin sorumluluklarinin yani sira komitenin basarisi bir takim sartlara
bagl olmaktadir. Bu sartlar (Takan ve Acar Boyacioglu, 2011: 482):

»  Ust yonetimin bankanin hedeflerine ve uygulanan stratejilere inanmis olmasj,

=  Raporlama sisteminin kalitesi,

= Komitede gorev alacak olan kisilerin bilgi diizeyinin yeterli olmasi ve alanlarinda
uzman olmasi,

= Banka icerisindeki karar alicilar ve uygulayicilar arasindaki iletisimin gliglu

olmasina baghdir.
3.6.6. Bilgi Teknolojileri Strateji ve Yonlendirme Komitesi
Bankalarda bilgi teknolojileri stratejilerini belirleyip gelistiren, bilgi teknolojileri yatirim

ve faaliyetleri icin gerekli taktik ve planlarini gelistiren, projelendirme, izleme ve yonlendirme

faaliyetlerinde bulunan ve bunlari belirli bir disiplin icerisinde yiiriitiilmesini saglayan komite,
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bilgi teknolojileri strateji ve yonlendirme komitesidir. Bilgi teknolojileri strateji ve yonlendirme
komitesinin sorumluluklari asagidaki gibi siralanabilmektedir:

= Komite, belirlenen hedefleri ve yillik faaliyet planlarini denetler,

» Bilgi teknolojisine iliskin fonksiyonlari, siirecleri, sistemleri, uygulama ve sistem
gelistirme faaliyetlerini yliritiir,

= Bilgi teknolojisine dair olusabilecek riskleri, kaynak kullanimini ve
organizasyonunu, is birimleri ile iliskileri ve is birimleri hedef ve ihtiyaclarinin giderilmesi

konularinda bilgi teknolojisi birimlerine 6nerilerde bulunmaktadir.

3.6.7. Bilgi Giivenligi Yonetim Komitesi

Bilgi glivenligi yonetim komitesi, banka bilgi giivenligi ile ilgili politika, yontem, rol ve
sorumluluklarin tespit edilmesi, bunlarin periyodik olarak bir araya gelinerek gbézden
gecirilmesi ve bunlar1 gerceklestirmeye yonelik egitim, calisma ve kontrol faaliyetlerini
gerceklestirilmesi icin kurulmustur. Buna ek olarak komite, bilgi glivenliginin saglanmasinda, is
ve yonetim destegini saglamaktadir. Bilgi giivenliginin etkin ve verimli bir sekilde ¢alisabilmesi

icin gerekli olan her tiirlii karar1 Banka adina karar verme yetkisi komiteye ait olabilmektedir.

3.6.8. Maliyet Yonetimi Komitesi

Bankalardaki harcamalarin etkin yonetilmesi icin yiiriitiilen faaliyetleri koordine eden
maliyet yonetimi komitesi, periyodik olarak toplanabilmekte ve faaliyetler ile ilgili kararlar
alma, yetki sinirlar1 dahilinde mal ve hizmet alimina izin verme, gerektiginde alim 6ncesi fayda-
maliyet analizi yapmak iizere yoneticileri komiteye davet etme gorevlerini listlenmektedir.
Maliyet yonetimi komitesinin sorumluluklar1 (http://www.garanti.com.tr/, Erisim Tarihi:
09.12.2015):

=  Gider biitcesi dogrultusunda takibi yapilan bilitce merkezlerinin, temel performans
gostergelerindeki ve biitcedeki gelisimini belirli araliklara iist yonetim ile paylasmak,

= QOlast biitge asimlarinin 6nlenmesi icin alinabilecek 6nlemleri list yonetim ile
paylasmak,

=  Muhtemel tasarruf alanlari i¢in yapilan ve yapilabilecek projelere iliskin uygulama
planlarini belirtmek,

= Belirlenen gelisim alanlarinda ve gerekli yerlerde komite yonlendirmesi/onay1

almaktir.
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3.6.9. Uyum Komitesi

Yonetim kuruluna bagh olarak faaliyet gosteren komitelerden bir digeri de uyum
komitesidir. Komite, bankanin faaliyetlerini etkin ve verimli bir sekilde yasal diizenlemelere,
banka i¢ci mevzuata uygun olarak siirdiiriilmesini, operasyonel ve diger risklerin minimize
edilmesi, finansal raporlama ve bilgi sistemlerinin giivenilirliginin, biitiinliigiiniin saglanmasi
icin olusturulmustur. Uyum komitesi, banka faaliyetlerine iliskin kontrollerin etkinlik, yeterlilik
ve uygunlugunu inceleyip degerlendirerek denetim komitesine ve yonetim kuruluna raporlama
yapmaktadir. Bunun yani sira komite, temel uyum kurallarinin belirlenmesi, uyum risklerinin
yonetilmesini, yerel mevzuata uyumun saglanmasi faaliyetlerini de yiiriitmektedir.

Uyum komitesinin sorumluklar1 asagida siralanmistir (http://www.denizbank.com.tr/,
Erisim Tarihi: 09.12.2015):

» Banka mevzuatina iliskin giincellemelerin yapilmasi ve risklerin tespit edilmesi,

=  Suc¢ gelirlerinin aklanmasi ve terérizmin finansmaninin o6nlenmesi ile ilgili
programlar,

=  Banka politikalarina uyum saglanmasina iliskin giincellemeler yapilmasi,

= Uyum yoneticileri ve uyum gorevlileri tarafindan yasal riskler matrisi, risk kontrol
ve oOzdegerlendirme siireci, diger 6zel projeler, diizenleyicilere iliskin giincellemeler,
organizasyonel degisiklikler gibi bilgilerin yonetim kurulu tiyelerinin bilgisine sunmak,

*  Yeni politika, prosediirler ve ilgili gliincellemeleri gerceklestirmek,

» Ulke riskinin degerlendirmesi ve uyum komitesinde goriisiilecek konularin
belirlenmesi,

= Kanun ve yonetmeliklerle ilgili gerekli glincellemelerin yapilmasi,

=  Hukuki ihtilaflarla, vergi konularinda ve diizenleyici denetim siireclerine iliskin

giincellemelerin gerceklestirilmesidir.
3.6.10. Proje Finansman Kredi Komitesi

Yonetim kuruluna bagh olarak c¢alisan proje finansman kredi komitesi, bankadan talep
edilen proje kredilerini degerlendirip sonuca baglamakla gorevlidir. Komite, projeler icin talep

edilen kredilerin tahsis siirecinde, kredi komitesinin bu ydndeki yetkilerine sahip olarak

projelerle ilgili gerekli kararlarin alinmasi tizerine diizenli olarak faaliyet gostermektedir.
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3.6.11. Is Siirekliligi Yonlendirme Komitesi

Komite, is strekliligi yonetim sistemi cercevesinde, tatbikat, denetim ve egitim
faaliyetlerinin planlarini ve uygulama neticelerini, yatirim gerektiren konulari ve is siirekligi ile
ilgili diger gelismelerin degerlendirilmesi, gerekli kararlarin alinmasi ve gerek goriilen alanlarda
diizeltici ve onleyici faaliyetlerin yiiriitilmesini gerceklestirmekle gorevlidir. Buna ek olarak
komite, is stlirekliligi planinin giincellestirilmesi, planda yer alan kritik siireclerin, gerekli
yedekleme sistemlerinin ve alternatif calisma alanlariyla ©ongoriilen zamanda faaliyete
gecirilmek tizere kullanima hazir tutulmasi igin ilgili birimlerle birlikte dénemsel testler

gerceklestirmektedir (http://www.garanti.com.tr/, Erisim Tarihi: 09.12.2015).

3.7. Yonetim Kurullarinin Etkinligi

Bankalarda yo6netim kurulu, hissedarlarinin g¢ikarlarini uzun vadede en iist dilizeye
cikarmak amaciyla, list diizey karar alma ve temsil organi olarak bankayi faal bir sekilde
yonlendirmektedir. Yonetim kurullar1 bankayi idare ve temsil etmesinin yani sira bankanin
biitiin paydaslarina karsi sorumludur. Yonetim kurulunun yapisi, etkin ve verimli bir sekilde
yonetilmesi yonetim kurulunun etkinligi acisindan son derece énemlidir.

Yonetim kurullarinin etkinligi ise yonetim kurulu biiyiikligli, yonetim kurulu cinsiyet
cesitliligi, yonetim kurulu bagimsizligl, yonetim kurulu iiyelerinin egitim durumlari, yonetim
kurulu iyelerinin ulusal cesitliligi, yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi,
tiyelerin yonetim kurulu tecriibeleri ve yonetim kurulu iiyelerinin sektor tecriibeleri gibi
faktorlere gore belirlenebilmektedir. Yonetim kurulu yapisi kapsaminda yukarida sayilan

faktorler calismanin uygulama kisminda ayrintili olarak agiklanmaktadir.

3.8. Yénetim Kurulu Yapisi ve Finansal Performans

Bankalarin kurumsal yonetim mekanizmalarini firma yapisina ve faaliyetlerine uygun
hale getirebilmesi, bankalarin finansal performansi agisindan son derece 6nem arz etmektedir.
En onemli i¢csel kurumsal yonetim mekanizmalarindan biri olan yonetim kurullarinin yapisal
ozellikleri, yonetim kurulunun daha etkin ve verimli ¢alismasina imkan verecek ve bu durum da
bankanin finansal performansini artirabilecektir.

Yonetim kurulunun yapisal 6zellikleri, yonetim kurulu iiye sayisiy, CEO ve ydnetim
kurulu baskaninin ayni kisi olmasi, yonetim kurulunda kadin iiye sayisi, yonetim kurulunda
bagimsiz liye sayisi, yonetim kurulu {iyelerinin egitim durumlari, yonetim kurulu iyelerinin

ulusal cesitliligi, yonetim kurulu iiye sayisi toplaminin tek ya da ¢ift olmasi, yonetim kurulu

75


http://www.garanti.com.tr/

Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

biinyesinde olusturulan komite sayisi, yonetim kurulu iiyelerinin ¢alisma stireleri ve yonetim
kurulu iiyelerinin sektor tecriibeleri olarak ele alinabilmektedir.

Finansal performansi belirleyebilmek icin ise, Tobin’s Q, aktif karlilk, 6zsermaye
karliligi, net faiz marji, yatirimin karlihgi, pay basi kazanc¢ ve kredilerin karlilig1 olciitleri
kullanilabilmektedir. Bu dogrultuda yo6netim kurulu yapisinin bankalarin finansal
performanslarina olan etkisine iligskin literatiirde bazi ¢alismalar s6z konusudur. Bu calismalar
ve elde edilen bulgular calismanin bir sonraki béliimiinde ayrintili olarak literatiir taramasinda

gosterilmektedir.

3.9. Yonetim Kurulu Yapisi ve Risk Alma Egilimi

Son yillarda yasanan finansal krizler, yonetici ve yonetim kurullarimi risk yodnetimi
konusunda tedbirler almaya yo6neltmistir. Bankalarin gelecekte karsilasabilecegi bu riskleri
belirleyebilmesi ve yonetebilmesi icin mekanizmalar olusturmasi gerekmektedir. Boylelikle
banka yonetim kurullar1 etkin bir risk yonetimi ile finansal performanslarini da uzun vadede
artirabilmektedir.

Yonetim kurulunun yapisal 6zellikleri bankalarin riske bakis agilarini ve risk alma
egilimlerini belirleyebilmektedir. Yonetim kurulu yapisinin bankalarin risk alma egilimlerine
olan etkisi belirlenirken literatiirde siklikla kullanilan risk 6lciitii olarak toplam risk, portfoy
riski, operasyonel risk, muhasebe ve piyasa bazli Z-Score (iflas riski) ve takipteki krediler
oranindan yararlanilabilmektedir.

Yonetim kurulunun yapisal 6zellikleri dogrultusunda, 6rnegin kurulda bagimsiz iiyelerin
yer almasi banka icerisindeki denetimi daha saglikli hale getirebilmekte ve bankanin gereksiz
riskler almasini engelleyebilmektedir. Diger taraftan yonetim kurulunda kadin tyelerin yer
aldig1 bankalarda risk alma egiliminin daha diisiik oldugu yapilan birtakim ¢alismalarda tespit
edilmistir. Bu arastirmalar calismanin literatiir taramasi kisminda ayrintih olarak

gosterilmektedir.
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4. BORSA ISTANBUL'DA iSLEM GOREN BANKALARIN YONETIM KURULU YAPILARININ
FINANSAL PERFORMANSA ve RiSK ALMA EGILIMINE ETKIiSiNiN INCELENMESINE
YONELIK BiR ARASTIRMA

Borsa istanbul A.S., borsacilik faaliyetleri yiiriitmek amaciyla 30 Aralik 2012 tarihinde
kurulmustur. Borsa Istanbul'un baslica amaci ve faaliyet konusu; kanun hiikiimleri ile mevzuat
cercevesinde, sermaye piyasasi araclarinin, kambiyo ve kiymetli madenlerin ve diger
sozlesmelerin serbest rekabet kosullar1 altinda giivenli ve seffaf bir sekilde alinip satilmasini
saglamak, alim satim emrilerini bir araya getirmek, olusan fiyatlar1 tespit ve ilan etmek icin
piyasalari olusturmak ve bu piyasalar1 yonetmektir.

Tiirkiye bankacilik sektériinde faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul’da pay senetleri islem
goren bankalar gercevesinde gerceklestirilen calismanin bu béliimiinde, bankalarin yonetim
kurulu yapilarinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan etkisi incelenmistir. Bu
dogrultuda oncelikle konuya iliskin ulusal ve uluslararasi alanda yapilmis 6nceki ¢alismalari
iceren literatlir taramasina yer verilmistir. Sonrasinda arastirmanin 6zgiin ve katma degeri,
amacl, kapsami ve veri seti, kisitlar1 ve yontemine deginilmistir. Son olarak ise arastirmada
kullanilan degiskenler ve olusturulan hipotezlerle birlikte yonetim kurulu yapisi ile finansal
performans ve risk alma egilimi arasindaki iliskiye yonelik olarak yapilan analiz sonucunda elde

edilen bulgular degerlendirilip yorumlanmistir.

4.1. Literatiir Taramasi

Uluslararas1 ve ulusal literatiirde, bankalarin yonetim kurulu yapilarinin finansal
performansa ve/veya risk alma egilimlerine olan etkisinin incelendigi birtakim ¢alismalar s6z
konusudur. Bu ¢alismalar, bankalarin risk alma egilimlerine ve finansal performanslarina gore
gelismis lilkelerde, gelismekte olan tilkelerde ve Tirkiye’'de yapilan calismalar olarak ayri ayri
incelenip asagidaki sekilde siralanmistir.

Gelismig iilkelerdeki bankalarin, yénetim kurulu yapisi ile risk alma egilimleri
arasindaki iliskinin incelendigi calismalar;

Laeven ve Levine (2009), bankalarin kurumsal yonetim anlayisi, diizenlemeleri ve risk
almalar tizerine yapmis olduklar1 ¢alismada, bankalarin sahiplik yapilar1 kapsaminda, giiclii
hissedarlarin varliginin bankalarin risk almalarinda herhangi bir etkisinin olup olmadigi
arastirllmistir. Calismada riski alma seviyesini 6l¢mek icin, z-score yontemi kullanilmistir.
Analiz, 1996-2001 yillar1 arasinda 48 iilkeden 270 banka iizerinde gerceklestirilmistir.
Calismada agirhkll olarak, irlanda, Kanada ve ABD bankalar1 analiz edilmistir. Giiglii

hissedarlarin varliginin bankalarin risk almalarinda pozitif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.
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Ayrica banka riski ile sermaye dilizenlemeleri, mevduat sigortasi politikalar1 ve banka
faaliyetleri ile ilgili kisitlamalarin bankalarin sahiplik yapisi lizerinde kritik 6neme sahip oldugu
belirlenmistir. Bankalarin kurumsal yonetim faaliyetlerinde yapmis olduklar1 diizenlemelerin
bankalarin risk alma seviyelerini farkl diizeylerde etkiledigi ortaya ¢ikarilmistir.

Pathan (2009), calismasinda 1997-2004 yillar1 arasinda 212 Amerikan bankasinin
yonetim kurulu yapilarinin bankalarin risk alma seviyeleri ile iliskisini arastirmistir. Yonetim
kurulu degiskenleri olarak, giiclii yonetim kurulu (iliye sayisi az, daha fazla bagimsiz tliye ve
kisitlayici olmayan ortaklik haklarina sahip yonetim kurulu) ve CEO’nun giiclii olmasi olarak
belirlenmistir. Risk alma egilimi degiskeni olarak da, toplam risk, icsel risk, sistematik risk,
varlik getirisi riski ve iflas riski esas alinmistir. Analiz sonucunda giiclii yonetim kuruluna sahip
olan bankalarin daha fazla risk aldiklar1 belirlenmistir. Yonetim kurullarinin karar almalarinda
CEO’nun giicii ile bankalarin risk alma davranislari arasinda negatif bir iliski tespit edilmistir.

Ayadi ve Boujelbene (2012), 2004-2009 yillar1 arasinda Fransa, Almanya, Belcika ve
Finlandiya iilkelerinde faaliyet gdsteren 30 ticaret bankasinin yonetim kurulu yapisi ve lidere
verilen licretin risk alma egilimine (iflas riski) olan etkisi panel veri regresyon yontemi ile analiz
edilmistir. Analiz neticesinde CEO ve yonetim kurulu baskaninin fonksiyonlari ile risk alma
egilimi arasinda negatif bir iliski tespit edilmistir. Bunun yani sira yénetim kurulu toplantilari
ile risk alma egilimi arasinda negatif iliski tespit edilmistir.

Zhang, Wang ve Qu (2012) tarafindan yapilan ¢alismada, 1999-2008 yillar1 arasinda
Cin’de 31 bolgede ve 133 sehirde faaliyet gosteren bankalarin risk alma egilimleri, etkinlik ve
kanun uygulamalar: arasindaki iliski incelenmistir. Calismada bankalarin risk alma egilimi z-
score yontemi ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda, yasa yaptirimlarinin siki oldugu
bolgelerdeki bankalarda risk alma egiliminin daha yiiksek oldugu ve bu durumun da bankalarin
performansini 6nemli 6lciide etkiledigi tespit edilmistir.

Berger, Kick ve Schaeck (2013), yonetim kurulu yapisi degiskenleri olarak belirlenen,
yas, cinsiyet ve egitim niteliklerinin bankalarin portféy risklerine olan etkisini aragtirmislardir.
Analiz, 1994-2010 yillar1 arasinda Alman bankalarinin verileri elde edilerek yapilmistir. Analiz
sonucunda, yonetim kurulu yas ortalamasi diistiigiinde bankalarin portfdy riski artmaktadir.
Yonetim kurulunda yer alan kadin ilye sayisi arttikca bankalarin portfoy riski de
ylkselmektedir. Doktora seviyesinde egitim diizeyine sahip olan tiyelerin yer aldigi yonetim
kurullari ile portfoy riskinin azalmasi arasinda bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Mathew (2013), calismasinda 2005-2010 yillar1 arasinda FTSE 350 Endeksi'nde faaliyet
gosteren 270 firmanin yonetim kurulu yapilarinin yoneticilerin risk tistlenmelerine olan etkisini
incelemistir. Yonetim kurulu biyiikligli olarak iiye sayist esas alinmistir. Firma riskini
hesaplamak icin ise toplam risk, iflas riski ve varlik getiri riski belirlenmistir. Analiz sonucunda

biiyiik 6lcekli ingiliz firmalarinda yénetim kurulunun biiyiikliigii firmalarin riskini azaltirken,
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yonetim kurulunda CEO’nun varligi ve iist dlizey yoneticilerin firmanin ortagi olmasi firmadaki
riski yiikseltmektedir.

O’Sullivan, Hassan ve Mamun (2013), 1999-2009 yillar1 arasinda ABD’de faaliyet
gosteren 150 banka holding firmaninin risk alma egilimleri ile ¢esitli yonetim kurulu yapisi
degiskeni arasindaki iliskiyi incelemistir. Bankalarin risk alma egilimlerini belirleyebilmek icin,
kredi riski, likidite riski, sermaye yeterliligi orani ve operasyonel risk’i esas almislardir. Yonetim
kurulu yapist degiskenleri olarak ise, yonetim kurulu biiytikligi, yonetim kurulu bagimsizlig,
CEO’'nun yonetim kurulundaki etkinligi, CEO’nun gorev siiresi ve yonetim kurulunun gorev
sliresi olarak belirlenmistir. Analiz sonucunda, yonetim kurulunun biiyiilk olmasi piyasa ve
bilango riskini azalttig1 tespit edilmistir.

Wu ve Truong (2013) tarafindan yapilan calismada kadin yonetim kurulu {iyelerinin
bankalarin finansal performanslarina ve risk alma egilimlerine olan etkisi 2002-2010 donemi
itibariyle Amerikan bankalari esas alinarak incelenmistir. Calismada, risk alma egilimi degiskeni
olarak z-score kullanilmistir. Analiz neticesinde bankalarin yonetim kurullarinda kadin iiye
sayisl ile risk alma egilimi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif yonlii bir iliski tespit
edilmistir.

Sun ve Liu (2014), ABD’de yapmis olduklar1 ¢alismalarinda, denetim komitesi
etkinliginin bankalarin risk alma seviyeleri ve risk yonetim etkinligi ile arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Risk olciitii olarak, toplam risk, icsel risk ve sistematik risk belirlenirken firma
performansini 6lgmek icin, ROA, Tobin’s Q orani ve pay senedi getirisi olciitleri belirlenmistir.
Analiz sonucunda, yonetim kurulu gorev siiresinin uzamasi toplam riski ve firma i¢i riski
azaltmaktadir. Ayrica, firma performansi ile banka riski arasinda pozitif bir iliski s6z konusu
oldugu tespit edilmistir.

Gelismekte olan iilkelerdeki bankalarin, yénetim kurulu yapisi ile risk alma
egilimleri arasindaki iligskinin incelendigi calismalar;

Panyasrivanit (2005) calismasinda, 2003 yilinda Tayland’da faaliyet gosteren firmalarin
sahiplik yapisi, risk ve finansal performanslari arasindaki iliskiyi incelemistir. inceleme
sonucunda, sahiplik yapisi ile finansal performans arasinda pozitif iliski tespit edilirken,
bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin kurulda yer almasi ile performans arasinda istatistiksel
olarak anlaml bir iliski tespit edilmemistir. Diger taraftan sahiplik yapisi ile risk arasinda
negatif iliski belirlenirken, bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri ile risk arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iliski belirlenmemistir.

Rachdi ve Ben Ameur (2011), tarafindan yapilan g¢alismada yonetim kurulu yapisi,
finansal performans ve risk alma egilimleri arasindaki iliski 1997-2006 doénemi faaliyet
gosteren 11 Tunus bankasi iizerinde incelenmistir. Yonetim kurulu yapisi degiskenleri olarak

yonetim kurulu biiytikligi, yonetim kurulu bagimsizligi, CEO sahipligi belirlenmistir. Finansal
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performansi 6lgmek icin, ROA ve ROE kullanilirken, risk alma egilimini 6l¢mek i¢in Z-score
kullanilmistir. Analiz neticesinde, yonetim kurulunun kiiciik olmasi1 daha fazla performans ve
daha yiiksek risk alma egilimi ile iliskili olsa da bankalarin risk alma egilimine etki etmedigi
tespit edilmistir. Yonetim kurulunda bagimsiz {iyelerin varliginin finansal performansi negatif
yonde etkiledigi ancak risk alma egilimi lizerinde herhangi bir etkisinin olmadigi tespit
edilmistir. Tunus bankalarinda CEO sahiplik oraninin diisiik olmasi, diisiik performans ile iliskili
oldugu belirlenmistir.

Rachdi, Trabelsi ve Trad (2013), 2001-2011 doneminde 11 Tunus bankasinin yonetim
kurulu yapilarinin risk alma egilimlerine olan etkisini incelemislerdir. Yonetim kurulu yapisina
iliskin degiskenler, yonetim kurulu biiyiikligi (iiye sayisi), yonetim kurulu baskani ile CEO’nun
aynt kisi olmasi, CEO’nun sermaye sahipligi ve yonetim kurulu bagimsizhigi olarak
belirlenmistir. Risk alma egilimi degiskenleri ise, z-score (iflas riski), kredi riski ve kiiresel risk
olarak belirlenmistir. Analiz sonucunda ydnetim kurulu iiye sayisinin az olmasi ve yonetim
kurulu baskani ile CEO’'nun ayni kisi olmasi ikilemi ile iflas riski arasinda daha yiiksek bir iliski
tespit edilmis olmasina ragmen kredi riski ve kiiresel riske etki etmedigi belirlenmistir. Yonetim
kurulunda bagimsiz liye olmasinin kiiresel riski artirdig1 ancak iflas riski ve kredi riskine etki
etmedigi tespit edilmistir. CEO sahipliginin diisiik olmasinin riske herhangi bir etkisinin
olmadig1 da ortaya koyulmustur. Diger bir bulguya gore ise, bankalarin kapitalizasyonunun iflas
riskini artirdig1 ve yonetim kurulu kiiciik olan bankalarin daha diisiik diizeyde kredi riski
tistlendikleri tespit edilmistir.

Dhouibi (2013), Tunus bankalar tizerine yapmis oldugu ¢alismada, bankalarin yoénetim
kurulu bagimsizligl, yonetim kurulu biiyiikliigii ve liderlik yapilarinin iflas riski ile olan iliskisi
arastirllmistir. Analiz sonucunda demografik ¢esitliligin iflas riskini artirdigr ancak bilissel
cesitliligin iflas riskini azaltici etki ettigi belirlenmistir. Ayrica yonetim kurulu biiyiikliigiiniin
yani sira yonetim kurulu baskani ile genel midiiriin ayni olmasi ikileminin iflas riskini pozitif
yonde etkiledigi tespit edilmistir. Ancak yonetim kurulunda bagimsiz tliyelerin yer almasi ve bu
sayinin artmasinin riski azalttig1 da tespit edilmistir.

Gelismig iilkelerdeki bankalarin, yénetim kurulu yapisi ile finansal performanslari
arasindaki iliskinin incelendigi calismalar;

Fodelberg ve Griffith (2000), ABD bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren 100 banka
lizerine yaptiklar1 c¢alismalarinda, banka performansi ile yonetim kurulu yapisi arasinda
degiskenlik gdsteren ve dogrusal olmayan bir iliski tespit etmislerdir.

Adams ve Mehran (2005), 1959-1999 dénemi ABD bankacilik sektorii iizerine yaptiklar:
calismalarinda, yonetim kurulu biyiikligli ve yapisi ile bankalarin finansal performansi
arasindaki iligskiyi analiz etmislerdir. Yapilan analiz sonucunda yo6netim kurulu yapis: ile

finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde edilememistir. Ancak
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yonetim kurulu biiyiikligi ile finansal performans arasinda pozitif ve anlamli sonuglar tespit
edilmistir.

Alonso ve Gonzalez (2006), OECD’ye iiye olan alt1 lilkede faaliyet gdsteren 66 bankanin
verilerini kullanarak yaptiklari calismalarinda yonetim kurulu biiytikligi ile bankalarin finansal
performanslari arasinda karma sonuclar elde etmislerdir.

Tanna ve digerleri (2011), Ingiltere’de faaliyet gosteren 18 bankanin verilerini
kullanarak yaptiklar calismalarinda, banka etkinligi lizerinde yonetim kurulu biiyiikligliniin
etkisini incelemislerdir. 2001-2006 donemini kapsayan arastirma neticesinde, yonetim kurulu
biiyiikliigii ile banka etkinligi arasinda pozitif fakat istatistiksel olarak diisiik anlamlilik
diizeyine sahip iliskiler tespit edilmistir.

Staikouras ve digerleri (2007), 2002-2008 doneminde toplam 52 bankanin verilerinden
yararlanarak yaptiklar1 calismalarinda, yonetim kurulu bilyikligli ve yapist ile banka
performanslar1 arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Yapilan analiz sonucunda banka karliliklar
ile yonetim kurulu biiytkliigii arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlaml sonuclar tespit
etmislerdir.

Cheng ve digerleri (2008), Forbes 500 icerisinde yer alan farkli sektdrlerden 350
firmanin, 1984-1991 dénemini kapsayan ¢alismalar1 neticesinde, yonetim kurulu biiytikligi ile
firma performansi arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlaml sonuclar elde etmislerdir.

Adams ve Mehran (2012) tarafindan yapilan ¢alismada, bankalarin yonetim kurulu
yapisl ile performanslar1 arasindaki iligkiyi tespit etmek igin, 34 yillik veri seti olusturularak
ABD’de biiyiik olgekli banka holding firmalar1 iizerinde incelenmistir. Calismada performans
Olciim yontemi olarak Tobins’q degeri kullanilirken, yonetim kurulu yapisi degiskenleri ise
yonetim kurulu buyiikligi ve bagimsizlig1 olarak belirlenmistir. Analiz sonucunda, yonetim
kurulu bagimsizligi ile performans arasinda bir iliski saptanmazken, yonetim kurulu biytikligu
ile performans arasinda pozitif iliski saptanmistir.

Pathan ve Faff (2013), bankalarin yénetim kurulu yapilarinin finansal performansa etki
edip etmedigini arastirmislardir. Calisma 1997-2011 doéneminde faaliyet gosteren 212
Amerikan Bankasi lzerinde gergeklestirilmistir. Finansal performansi élgmek icin ortalama
aktif karlhlik, ortalama 6zsermaye karliligi, vergi 6ncesi faaliyet kari, net faiz marji, Tobin’s Q ve
pay senedi getirisi degiskenleri kullanilmistir. Yonetim kurulu yapis1 degiskenleri olarak ise
yonetim kurulu biytikliigii, bagimsizlig1 ve cinsiyet cesitliligi belirlenmistir. Yapilan analiz
sonucunda yonetim kurulu biyiikliigiiniin finansal performansi diiglirdiigii tespit edilmistir.
Ayrica, yoOnetim kurulu bagimsizlig1 ile performans arasinda negatif iliskinin varhgi
belirlenmistir. Son olarak cinsiyet cesitliligi faktoriiniin banka performansini olumlu yoénde

etkiledigi tespit edilmistir.
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Romano, Ferretti ve Rigolini (2012), italyan bankalarinin kurumsal yénetimi ile finansal
performanslar1 arasindaki iliski 2006-2010 dénemi kapsaminda analiz edilmistir. Kurumsal
yonetim degiskenleri olarak, yonetim kurulu biyiikligi, yonetim kurulu kompozisyonuy,
yonetim kurulunun olusumu, denetim ve risk komitesi, licretlendirme kurulu ve Kkadin
yoneticinin varhigl esas alinirken, finansal performans degiskenleri olarak ise ROA ve ROE esas
alinmistir. Degerlendirme sonucunda yonetim kurulu biyikligi ile bankalarin finansal
performansi arasinda bir iliski tespit edilememistir. Ayrica yonetim kurulunda bagimsiz iiye
orani ile performans arasinda negatif iliski bulmuslardir. Yonetim kurulunda kadin tyenin
varligi ile finansal performans arasinda yiiksek derecede pozitif yonde iliski tespit edilmistir.
Diger kurumsal yonetim degiskenleri ile performans arasinda herhangi bir iliskiye
rastlanilmamaistir.

Gelismekte olan iilkelerdeki bankalarin, yénetim kurulu yapist ile finansal
performanslari arasindaki iliskinin incelendigi calismalar;

Zulkafli ve Samad (2007), Asya piyasalarinda faaliyette bulunan 107 banka iizerine
yaptiklari ¢alismalarinda, yonetim kurulu biiytikligi ile banka performansi olarak kullandiklari
ROA ve Tobin’s q arasinda istatistiksel olarak anlamli sonuglar tespit edememislerdir.

Agoraki, Delis ve Staikouras (2009), yonetim kurulu buyiikliglii ve kompozisyonu ile
bankalarin finansal performansi arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Calisma, Avrupa birligine
yeni Uye olmus 12 tlkedeki buyiik dlgcekli 57 bankanin 2002-2006 yillar1 arasindaki verileri
kullanilarak gerceklestirilmistir. Analiz sonucunda, yonetim kurulu biyiikligiiniin bankalarin
finansal performanslarini negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Rowe, Shi ve Wang (2011), Cin’de yaptiklari calismada 1998-2007 donemi icerisinde
faaliyet gosteren 41 bankanin yonetim kurulu yapilar ile finansal performanslari arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. Finansal performans ROA ve ROE degiskenleri ile dlciilmiistiir. Yonetim
kurulu yapisi ise, bankada sermayesine ortak olan yonetim kurulu iiyelerin varligi, bankanin
icerisinden lyelerin yonetim kurulunda yer almasi ve hakim sahiplik yapis1 degiskenleri ile
Olclilmiistiir. Analiz neticesinde yiiksek oranda firmanin payina sahip olan yonetim kurulu
tiyelerin varligl, bankanin icerisinden tiyelerin yonetim kurulunda yer almasinin diisiik oranda
olmas1 ve hakim hissedar orami diisiik olan bankalarin daha yliksek finansal performans
gosterdigi tespit edilmistir.

Bino ve Tomar (2012), Urdiin borsasinda islem goéren 14 bankanin 1997-2006
donemine iliskin verilerini analiz etmisler. Calismada kurumsal yonetim ile bankalarin finansal
performanslar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Kurumsal yonetim degiskenleri olarak,
sahiplik yapisi, yonetim kurulu kompozisyonu ve yonetim kurulu biiyiikliigii esas alinirken,
finansal performans degiskenleri olarak da ROA, ROE ve PD/DD oranlar1 esas alinmistir. Analiz

sonucunda, sahiplik yapis1i ve yoOnetim kurulu kompozisyonunun bankalarin finansal
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performanslar1 tzerinde giicli bir iliskisi oldugu ortaya koyulmustur. Yoénetim kurulu
liyelerinin banka sermayesine olan sahiplik yilizdelerinin, bankalar1 daha etkin hale getirdigi
tespit edilmistir. Buna karsilik yonetim kurulu biiyiikliigiiniin (iiye sayis1) bankalarin finansal
performanslarina herhangi bir etkisi olmadig belirlenmistir.

Ekadah ve Mboya (2012), 1998-2009 doneminde Kenya'da faaliyet gosteren 44
bankanin yonetim kurullarindaki cinsiyet cesitliliginin bankalarin finansal performanslarina
olan etkisini arastirmistir. Performans olciitii olarak ROA kullanilmistir. Analiz sonucunda,
yonetim kurulunun cinsiyet cesitliliginin bankalarin finansal performanslarina bir etkisinin
olmadigi belirlenmistir.

Uluslararasi literatiir baz alindiginda, Tiirkiye literatiirtinde bankalarin yonetim kurulu
yapilarinin finansal performansa olan etkisinin incelendigi niceliksel olarak c¢ok az sayida
aragstirmanin oldugu agiktir. Ayrica, bankalarin yoénetim kurulu yapilarinin risk alma
egilimlerine olan etkisinin incelendigi herhangi bir ¢alismaya rastlanilmamaistir.

Gelismekte olan iilkelerden biri olan Tiirkiye’de, bankalarin, yénetim kurulu yapisi
ile finansal performanslari arasindaki iliskinin incelendigi ¢calismalar;

Ararat vd. (2010), 2006 yilinda IMKB 100 Endeksi’'nde faaliyet gosteren firmalar iizerine
yapmis oldugu calismada, ulusal kimlik, kadin {iye sayisi, bagimsiz liyeler, yas ve egitim seviyesi
gostergelerini yonetim kurulu yapis1 degiskenleri olarak; Tobin Q ve 6zsermaye karliligini da
finansal performans gostergeleri olarak belirlemistir. Yapilan analiz sonucunda yodnetim
kurulunun cesitliligi ile finansal performans arasinda pozitif iligki tespit etmistir.

Aygiin, Tasdemir ve Cavdar (2010), tarafindan yapilan ¢alismada, yonetim kurulu
biiyiikliigiiniin banka performansina olan etkisi incelenmistir. 2006-2008 donemini kapsayan
calismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goéren ozel sermayeli ve kamu
sermayeli 12 mevduat bankasi analize dahil edilmistir. Analiz neticesinde yonetim kurulunun
biiytikligi ile banka karliliklari arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlaml sonuclar tespit
edilmistir. Buna karsin piyasa bazli gdsterge olarak kullanilan Tobin’s q performans 6lciitii ile
yonetim kurulu bliytikligli arasinda pozitif ve anlamli sonuglar elde edilmistir. Analiz
sonucunda ayrica, bankalarin halka aciklik orani ile karliliklar: arasinda pozitif; banka risklilik
gostergeleri ile finansal performanslari arasinda ise negatif bir iliskinin oldugu ortaya
koyulmustur.

Ozatac (2011) calismasinda, bankalarin aktif karhlig: ile yonetim kurulunda ve iist
yonetimde kadin iiyelerin yer almasi arasindaki iliskiyi, 2005-2008 donemi igerisinde 16
bankay1 baz alarak incelemistir. Analiz neticesinde, yonetim kurulunda ve iist yonetimde yer
alan kadin iiye sayisi ile aktif karliliklar1 arasinda herhangi bir iligki tespit edilememistir.

Giuduk (2012), yonetim kurulu yapisi ve performans iliskisini Tiirk bankacilik

sektoriinde incelemistir. Calismada borsaya kote olmus 16 bankanin 2005-2011 dénemine ait

83



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

veriler analiz edilmistir. Aktif getirisi ve oOzkaynak getirisi performans gostergesi olarak
kullanilmistir. Yonetim kurulu biiytikliigii, yabanci ortagin varligi, borsaya acik sermaye orani ve
en bliyiik hissedarin pay orani yonetim kurulu degiskenleri olarak alinmistir. Analiz sonucunda
yonetim kurulu degiskenlerinin banka performansini farkli yonlerde etkiledigi tespit edilmistir.
Dogan ve Yildiz (2013), yo6netim kurulu biytkliginin bankalarin finansal
performanslarini olan etkisini arastirmislardir. Borsa Istanbul’a kote olmus 12 bankanin 2005-
2010 donemine ait veriler analiz edilmistir. Performans o6lciitii olarak ROA, ROE ve Tobin’s Q
oranlar1 kullanilmistir. Analiz sonucunda yonetim kurulu biyiikligi ile muhasebe bazh
performans o6lciitleri ROA ve ROE arasinda anlaml ve negatif bir iliski tespit edilmistir. Yonetim
kurulu biiytikliigi ile piyasa bazli performans 6lgiitii Tobin’s Q arasinda anlamli olmayan negatif
bir iliski belirlenmistir. ROA ve ROE ile halka aciklik orani arasinda pozitif bir iliski tespit
edilmesine ragmen, sube ve risk basina g¢alisan sayisi ile ROA ve ROE arasinda negatif iliski

tespit edilmistir.

4.2. Arastirmanin Ozgiin Degeri / Katma Degeri

Tiirkiye bankacilik sektoriinde yénetim kurulu yapilanmasinin finansal performansa ve
risk alma egilimine olan etkisini belirlemek icin yapilan bu ¢alisma, bir¢cok acidan 6zgiin degere
sahip olmakla birlikte literatiire de katki saglamaktadir. Calismanin literattire olan katkisi ve bu
dogrultuda olusan 6zglin degeri asagidaki sekilde aciklamak mimkiindtir;

» Tirkce literatiirde, bankalarin yénetim kurulu yapilarinin finansal performansa
olan etkisinin incelendigi birtakim ¢alismalar s6z konusudur (Dogan ve Yildiz (2013), Guduk
(2012), Aygiin, Tasdemir ve Cavdar (2010), Ararat vd. (2010)). Ancak yabana literatiir baz
alindiginda niceliksel olarak ulusal literatiirde ¢ok az sayida arastirmanin oldugu acgiktir. Bu
acidan yapilan calisma ile ulusal literatiire katki saglanmistir.

»  Yapilan ampirik calismalar degerlendirildiginde, bankacilik sektorii tizerine yapilan
incelemelerin yetersiz oldugu gorilmistiir. Tiirkce literatliirde bankalarin yonetim kurulu
yapilarinin, finansal performansa ve risk alma egilimine olan etkisinin incelendigi bir ¢calismaya
rastlanilmamistir.

* (Calisma hissedarlara, banka yoneticilerine ve yatirimcilara faydal bilgiler
saglayacaktir. Ayrica hissedarlar (genel kurul) acisindan bu ¢alisma, bankalarin yonetim kurulu
yapilarini olusturulurken, hangi faktorlerin dikkate alinmasi gerekliligini ortaya koyacaktir.
Dolayisiyla calisma paydaslarin faydalarimi maksimize edebilmeleri icin yol gosterici

niteliktedir.
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= Bankalarin finansal performanslarini yiikseltmek i¢in yonetim kurulu tye
seciminde hangi kriterleri dikkate almalar1 gerektigini de tespit etmesi anlaminda c¢alisma,
hissedarlara fayda saglamaktadir.

»  (Calisma, bankalarin giivenli ve etkin bir isleyise sahip olmalarinda ve risk profilini
belirlemelerinde yoneticilere yardimci olacaktir.

= Yatirimcilar agisindan ise, ¢alisacaklari ve yatirim yapacaklari bankanin finansal ve
yonetimsel olarak giiclii olup olmadigi konusunda faydal bilgiler sunmaktadir. Paydaslar
acisindan sayilan bu faydalar dikkate alindiginda tez calismasi, nitelik ve etkinlik anlaminda
ayrica Onem arz etmektedir.

=  Dolayisiyla ¢alisma, ileriye yonelik politikalarim1 olusturmada bankalara rehberlik
edecek, yonetici, ortaklar ve diger tim paydaslarin da kendileri acisindan degerleme
yapabilmelerine imkan taniyacaktir.

» (Calismada, bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren bankalarin yonetim kurulu
yapilarinin, hem performansa hem de risk alma egilimine olan etkisinin analiz edilmis olmas,
literatiirde benzer bir calismanin olmamasi agisindan ¢alismanin 6zgilinliigii ifade etmektedir.

= Ayrica calismada, gerek performans, gerekse riski 6l¢mek icin kullanilacak ve analiz
edilecek bagimli ve bagimsiz degiskenlerin 6nceki calismalardan, dort ayr1 ekonometrik model
olusturmak suretiyle daha kapsamli ve farkl olmasi, ¢alismanin literatiire yapacag bir diger

ozglnliigii ve katkiyi ifade etmektedir.

4.3. Arastirmanin Amaci

Calismada, bankalarin yonetim kurulu yapilarinin, finansal performansa ve bankalarin
risk alma egilimlerine olan etkisini ortaya c¢ikarmak amag¢lanmistir. Bankacilik sektdriinde
faaliyet gosteren bankalarin, yonetim kurulu yapilarinin hem performansa hem de risk alma
egilimine olan etkisi analiz edilip yorumlanmistir. Konu kapsaminda ulusal ve ozellikle
uluslararasi literatiirde, yonetim kurulu yapisinin firma performansini ve risk alma egilimini
olumlu ya da olumsuz yonde etkiledigini ortaya koyan bir¢ok calisma s6z konusudur. Bu
dogrultuda ¢alismada, Tiirkiye bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren ve BIST’da islem goren
bankalarin yonetim kurulu yapilarinin finansal performans ve risk alma egilimi ile olan iliskisini
ortaya koymak amacglanmaistir.

Tiirkiye bankacilik sistemi icerisinde yapilacak analiz neticesinde elde edilecek olan
bulgularin, literatiirde hangi goriisii destekler nitelikte oldugu ortaya koyulacaktir. Ayrica
calisma, hissedarlara, yoneticilere ve diger tim paydaslara ileriye yonelik politikalarini
olusturmada rehberlik etmeyi ve tiim paydaslarin kendileri acgisindan degerleme

yapabilmelerini amaglamaktadir.
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4.4. Tirkiye’de Bankacilik Sektortii

Calismanin kapsamini olusturan Tiirkiye bankacilik sektoriiniin genel durumu,
incelenen donem itibariyle 2014 yili esas alinarak degerlendirilmistir. ilgili donem itibariyle
bankacilik sektoriindeki mevcut duruma iliskin veriler su sekildedir (TBB, 2014: 13):

=  Bankacilik sektoriinde 2014 yilinda, enflasyon beklentilerinin iyilesmesi ve tasarruf
aciginin diisiiriilmesi amaciyla para ve kredi politikasinin sikilastirilmasi ve alinan makro-
ihtiyati onlemler sebebiyle, kredi hacminin biiylimesi yavaslamis, bu durum da bankacilik
sektoriiniin performansinda ivme kaybina neden olmustur.

= Kredi biiylimesi ile mevduat biiylimesi arasindaki fark azalirken, bilangconun
yaridan fazlasini finanse eden mevduat miktar1 %9,1 oraninda artis géstermistir.

» Kredi hacminin yavaslamasi ve diisen marjlardan dolay1 bankacilik sektdriiniin
gelir-gider performansinda diisiis gerceklesmistir. Bilancodaki vade uyumsuzlugu
dogrultusunda maliyetlerin artmasi, kar hacminin nominal olarak bir énceki doneme goére ayni
kalmasina sebep olmustur.

= Sektoriin ortalama sermaye getirisinin azalmasina ve kar hacminin sinirh olmasina
ragmen, menkul kiymet deger artis fonundaki ytikselisten dolay1 sektoriin 6zsermayesi %20
oraninda buylimiis ve sermaye yeterlilik orani da %16.3 ile BDDK'nin belirledigi seviyenin
tizerinde gerceklesmistir.

= Sektoriin aktif kalitesi, likiditesi, sermaye biiyikligi ve risk dagilimi gibi temel
gostergeler dogrultusunda, sektoriin yikiimliliiklerini karsiladigi, 6deme sistemlerinin etkin
olarak galistig1 ve beklenmedik ani soklara karsi direncli oldugu incelenen dénem itibariyle

soylenebilir.

Tablo 4.1. Tiirkiye’'de finans sektoriiniin aktif buytikligi (2014)

. Tutar Toplam I¢indeki
Sektor (Milyon TL) Pay1 (%)
Bankalar 1.994.159 86
Portfoy Yonetim Firmalari 81.867 4
Sigorta Firmalari 79.028 3
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 41.400 2
Emeklilik Yatirim Fonlari 37.771 2
Finansal Kiralama Firmalari 32.563 1
Faktoring Firmalari 26.512 1
Finansman Firmalari 20.284 1
Araci Kurumlar 14.116 1
Reasiirans Firmalari 2.004 0
Girisim Sermayesi 769 0
Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar 449 0
Toplam 2.330.923 100

Kaynak: www.tbb.org.tr
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Yukarida Tablo 4.1 incelendiginde Tiirkiye finans sektoriiniin toplam aktif
biiytikliigiiniin 2.330.923 Milyon TL oldugu ve bankacilik sektoriiniin toplam icerisinde %86 ile
en yiiksek paya sahip oldugu goriilmektedir.

Tablo 4.2. Banka ve sube sayisi (2014)

Banka Sube

Mevduat Bankalari 34 11.182
Kamu Sermayeli 3 3.500
Ozel Sermayeli 11 5.455
Fondaki Bankalar 1 1
Yabanci Sermayeli 19 2.226
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 13 41
Katilim Bankalari 4 990
Toplam 51 12.213

Kaynak: www.tbb.org.tr

Incelenen yil itibariyle Tiirkiye’de bankacilik sektériinde faaliyet gosteren banka sayisi
51 olmustur. Bunlardan 34’ti mevduat bankasi, 13’ii kalkinma ve yatirim bankasi ve 4l ise
katilim bankasidir. Mevduat bankalar1 arasinda 3 kamu sermayeli, 11 6zel sermayeli, 19 yabanci
sermayeli mevduat bankasi bulunmaktadir. Ayrica Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)

biinyesinde de 1 banka yer almaktadir.

Tablo 4.3. Bankacilik sektoriiniin se¢ilmis bilango kalemleri (2014)

. . Toplam I¢indeki
Milyar TL Milyar $ Pay1 (%)
Likit Aktifler 273 117 14
Finansal Varliklar 296 127 16
Krediler 1.185 509 63
Diger Aktifler 136 59 7
Toplam Aktifler 1.890 812 100
Mevduat 987 424 52
Mevduat Dis1 534 229 28
Ozkaynaklar 222 95 12
Diger Pasifler 147 64 8
Toplam Pasifler 1.890 812 100

Kaynak: www.bddk.org.tr

Tablo 4.3 itibariyle bankacilik sektoriniin bilango biiytkligi incelendiginde toplam
aktiflerin 1.890 Milyar TL oldugu gorilmektedir. Toplam aktiflerin %63’liniin krediler,
%16’siin finansal varliklar ve %14’niin de likit aktiflerden meydana geldigi goriilmektedir.
Diger taraftan bankacilik sektoriiniin temel fon kaynagi konumunda olan mevduatlarin toplam
kaynaklar icerisindeki pay1 %52 iken, mevduat dis1 kaynaklar %28, 6zkaynaklar ise %12’lik
paya sahiptir.
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Tablo 4.4. Banka gruplarinin sektor paylar (yiizde) (2014)

Toplam Aktifler Krediler Mevduat

Mevduat Bankalari 91 90 94
Kamu Sermayeli 28 27 30
Ozel Sermayeli 48 49 48
Yabanci Sermayeli 15 15 15
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 4 5 -
Katilim Bankalari 5 5 6
Sektor 100 100 100

Kaynak: www.bddk.org.tr

Tablo 4.4’e gore bankacilik sektorii icerisinde mevduat bankalarinin toplam aktifler
icerisindeki payinin %91, kalkinma ve yatirim bankalarinin %4 ve katilim bankalarinin ise %5
oldugu goriilmektedir. Mevduat bankalar1 kapsaminda kamu sermayeli mevduat bankalarinin
payr %28, o0zel sermayeli mevduat bankalarinin %48 ve yabanci sermayeli mevduat
bankalarinin ise %15’lik paylara sahip oldugu yukaridaki tablo itibariyle soylenebilir. Bunun
yani sira bankacilik sektori krediler esas alinarak incelendiginde, toplam kredi miktarinin
%90'1n1 mevduat bankalari, %10’unu ise kalkinma ve yatirim bankalar ile katilim bankalar
tarafindan verildigi goriilmektedir. Tablo 4.4 mevduatlar acisindan degerlendirildiginde ise
sektordeki toplam mevduatin %94’linlin mevduat bankalari, %6’sinin ise katilim bankalari

tarafindan karsilandigi sdylenebilir.

Tablo 4.5. Bankacilik sektoriinde 6zkaynaklar (2014)

Milyar TL.  Milyar$  Ozkaynak / Toplam Aktif

Mevduat Bankalar 201 86 11,1
Kamu Sermayeli 61 26 10,7
Ozel Sermayeli 111 47 11,6
Yabanci Sermayeli 30 13 10,0
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 21 9 25,1
Sektor 222 95 11,7

Kaynak: www.bddk.org.tr

Yukaridaki Tablo 4.5 incelendiginde, bankacilik sektoriiniin toplam 6zkaynak miktarinin
222 Milyar TL ve 95 Milyar Dolar oldugu goriilmektedir. Ayrica toplam aktiflerin yaklasik
%12’sinin o6zkaynak ile finanse edildigini soylemek miimkiindir. Bu baglamda sektor
Ozkaynaklarinin, ytlikiimliilikleri yerine getirebilecek Olciide ve yeterli miktarda oldugu

soylenebilir.
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Tablo 4.6. Bankacilik sektorii gelir - gider rasyolar (ylizde) (2014)

Toplam Gelir / Toplam Gider 137

Faiz Geliri / Toplam Gelir 79

Net Faiz Marj1 / Toplam Aktifler 3,3

Faiz Dis1 Gelir / Faiz Dis1 Gider 67
Bankacilik Hizmet Gelirleri / Faiz Dis1 Gider 37

Kaynak: www.bddk.org.tr

Tablo 4.6'da bankacilik sektoriiniin gelir-gider rasyolar1 gosterilmektedir. Toplam gelir /
toplam gider orani %137 olarak gerceklesmistir. Bu agidan sektdriin incelenen yil itibariyle
Tiirkiye’de bankacilik sektdriintin karliik durumunun yeterli ve iyi seviyede oldugunu

soylemek miimkiindir.

4.5. Arastirmanin Kapsami ve Veri Seti

Calismanin uygulama kisminda, Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul’a kote
olmus 16 bankanin yénetim kurulu yapilarinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan
etkisi, 2007-2014 doénemi kapsaminda incelenmistir. Incelemeye dahil edilen bankalar,
bankacilik sektoriiniin 2014 yili itibariyle toplam 1.888.308 Milyon TL olan aktif biiyiikliigiiniin,
yaklasik %75.19'unu temsil ederken; 1.057.638 Milyon TL olan toplam mevduat miktarinin da
yaklasik %76.98'ini temsil etmektedir. Dolayisiyla, analiz kapsaminda incelenen bankalarin
sektoriin biiyiik cogunlugunu temsil ettigi sdylenebilir. Calisma kapsaminda analize dahil edilen

bankalar asagidaki Tablo 4.7’de gosterilmektedir.

Tablo 4.7. Analiz kapsaminda incelenen bankalar ve kodlar1

KOD Banka Ad1
1. AKBNK  Akbank T.A.S.
2. ALBRK  Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S.
3. ALNTF Alternatifbank A.S.
4. ASYAB Asya Katilim Bankas1 A.S.
5. DENIZ Denizbank A.S.
6. FINBN Finansbank A.S.
7. GARAN  Tirkiye Garanti Bankas1 A.S.
8. HALKB  Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
9. ISATR Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

10.KLNMA  Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S.

11.SKBNK  Sekerbank T.A.S.

12. TEBNK  Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.

13. TEKST ICBC Turkey Bank Anonim Firmay1 (Tekstil Bankas1 A.S.)
14. TSKB Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.

15.VAKBN  Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.

16.YKBNK  Yapive Kredi Bankas1 A.S.

Kaynak: www.borsaistanbul.com
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Calismada, yonetim kurulu yapisi, performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski
aciklanmaya calisilmistir. Yonetim kurulu yapisi, yonetim kurulu tecriibesi, ulusal ¢esitlilik
(yabanci tiye sayisi), yonetim kurulu biiytikligi, bagimsiz tiye sayisi, yonetim kurulundaki kadin
liye sayisi, baska sektorlerden bankacilik sektoriine gecis yapan yonetim kurulu liye sayisi,
yonetim kurulunda isletme ya da iktisat egitimi almis liye sayisi, lisansiistii egitim diizeyine
sahip yonetim kurulu iiye sayis1 ve komite sayisi degiskenleri kullanilarak analiz edilmistir.
Finansal performansi 6lgmek i¢in, Tobin’s Q, aktif karlilik (ROA) ve 6zsermaye karliligi (ROE)
degiskenleri kullanilmistir. Ayrica finansal performansi etkiledigi diistiniilen finansal kaldirag
orani ve firma buyiikligii de kontrol degiskenleri olarak analize dahil edilmistir. Bankalarin risk
alma egilimi ise Z-Score (iflas riski) degiskeni ile analiz edilmistir.

Bankalarin yonetim kurulu yapis, risk alma egilimi ve finansal performanslarina dair
veriler, firmalarin yillik finansal tablolarindan elde edilmistir. Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) ve
Borsa Istanbul (BIST) internet sitelerinde yer alan faaliyet raporlari, bagimsiz denetim raporlari
ve finansal tablolardan elde edilmistir. Sekil 4.2’de yukaridaki degiskenler dogrultusunda

olusturulmus arastirmanin kapsamini iceren arastirma semasi gosterilmektedir.
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Sekil 4.1. Arastirma semasi

4.6. Arastirmanin Kisitlar

Calismanin uygulama kisminda kullanilan bagimh degiskenlerden Tobin’s Q ve z-score
piyasa bazlidir. Bu nedenle calismanin kapsami, Tiirk bankacilik sisteminde 2014 yilsonu
itibariyle faaliyet gosteren 51 banka icerisinde Borsa Istanbul’a kote olmus ve pay senetleri
devaml olarak islem goérmiis 16 banka ile sinirlandirilmistir. Ayrica uygulama asamasinda
incelenen déonem 8 yil (2007-2014) olarak belirlenmistir. Bu durumun sebebi o6ncelikle,
calismanin bagimsiz degiskeni konumunda olan yonetim kurulu yapisina dair verilerin elde
edilmesinde yasanan sorundur. Bu sorun, bankalarin 2007 o6ncesi bagimsiz denetim
raporlarindaki yetersizlikten kaynaklanmaktadir. Bir diger sebep ise, analiz donemi icerisinde
gerceklesen 2008 kiiresel krizinin etkilerini daha dogru degerlendirebilmek icin uygulamanin

baslangi¢ y1l1 2007 olarak belirlenmistir.
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4.7. Arastirmanin Yontemi

Yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan etkisinin
ortaya cikarilmasi dogrultusunda calismada, Stata 11 ve Eviews 9 istatistik programlari
kullanilarak panel regresyon veri analiz yontemi gerceklestirilmistir. Panel veri analizi
gerceklestirilirken izlenen siire¢ ve bu siirecte yapilan analizler ilerleyen basliklarda

aciklanmistir.

4.7.1. Panel Veri Yontemi

Ekonometrik veya istatistiksel analizler incelendiginde, ekonomik iliskilerin arastirildig:
analizlerin zaman serisi, yatay kesit verileri ya da ikisinin karmasi olan panel veri analizi baz
alinarak yapildig1 goriilmektedir.

Zaman boyutuna sahip yatay kesit verilerin, diger bir ifadeyle panel verilerin
kullanilarak olusturulan panel veri modelleri vasitasiyla ekonomik iligkilerin tahmin edilmesi
yontemine “panel veri analizi” denilmektedir. Panel veri analiz yontemi, zaman serisi analizi ile
yatay Kkesit verilerini birlestirmektedir. Diger bir deyisle panel veri analizi, kesitlere iliskin
verilerin zaman serileri ile birlestirilerek tek bir formda es zamanh olarak degerlendirilmesi

esasina dayanmaktadir. Genel olarak panel veri modeli asagidaki sekilde yazilabilmektedir;

Yie= aic + Bkit Xkit + Uit (1)
i=1,..,N;t=1,..,T 2)

Burada, Y: bagimh degisken, Xx: bagimsiz degiskenler, a: sabit parametre, (3: egim
parametreleri ve u: hata terimidir. i alt indisi birimleri (firma, birey, lilke), t alt indisi ise zamani
(glin, ay, y1l gibi) ifade etmektedir. Degiskenlerin, parametrelerin ve hata teriminin i ve t alt
indisini tasimasi, panel veri setine sahip olduklarin1 gdstermektedir (Yerdelen Tatoglu, 2012a:
4).

Panel veri regresyon modellerinin, yatay kesit ve zaman serisi analizlerine gore ¢esitli
avantajlar1 soz konusudur. Bu avantajlar1 asagidaki gibi agiklamak miimkiindiir (Baltagi, 2005:
219).

= Bireysel heterojenligi dikkate alarak, bu heterojenligin olusturulan model icerisinde
kontroliine ve 6l¢iilebilmesine imkan tanimaktadir.

= Daha fazla oranda bilgi ve degisken arasinda daha az dogrusal baglanti, daha ytliksek

serbestlik derecesi ve daha fazla etkinlik saglamaktadir.
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=  Tekrarlanan kesit veri gozlemlerini analiz edebildigi icin, degisim dinamiklerini
daha iyi arastirabilmektedir.

= Sadece yatay kesit veya zaman serisi kullanilarak yapilan analizler sonucu ortaya
¢ikan etkileri daha iyi 6lcebilmektedir.

= Sadece zaman serisi veya yatay kesit veri seti kullanilan modellere gére karmasik

davranis modellerini olusturmada ve test etmede {istiinliik saglamaktadir.

4.7.1.1. Panel Birim Kok Testleri

Calismanin analiz kisminda uygulanan panel veri analiz yontemi gerceklestirilirken bir
takim kosullarin yerine getirilmesi gerekmektedir. Analiz sonuclarina ulasabilmek i¢in dncelikle
veriler analize uygun hale getirilip, cesitli kosullardan ge¢mektedir. Oncelikle, calismada
kullanilan gerekli degiskenlerin logaritmik formu hesaplanarak analize dahil edilmistir.
Logaritmik formda kullanilan degiskenler dogrusal hareket etmektedir. Diger bir deyisle,
bagimli degisken ile diger parametreler arasindaki esneklik her yerde aym olmaktadir. Ayni
zamanda logaritmik forma doniisiim sonrasi olusturulan esitlikler daha kolay bir sekilde
yorumlanabilmektedir (Gujarati, 1999: 718-719).

Calismada kullanilacak olan ve gerekli gorillen veriler logaritmik forma
doniisturiildiikten sonra degiskenlerde duragan olmayan seriler s6z konusu ise bu seriler birim
kok testine tabi tutulup duragan hale getirilmelidir. Ciinkii duragan olmayan veriler kullanilarak
degiskenler arasinda regresyon c¢ozlimlemesinin yapilmasi, giivenilir olmamakta ve sahte
regresyon (spurious regressions) problemini ortaya c¢ikarmaktadir. Dolayisiyla regresyon
¢o6zlimlemesi yapmadan dnce verilerin duraganliginin kontrol edilmesi gerekmektedir (Granger
ve Newbold, 1974).

Analizlerde serilerin duraganlik 6zelliklerinin test edilmesinde siklikla kullanilan birinci
ve ikinci kusak panel birim kok testleri s6z konusudur. Birinci kusak testler, birimler arasi
korelasyonun olmadigl varsayimina dayanmaktadir. Genisletilmis Dickey ve Fuller (ADF)
(1981), Harris ve Tzavalis (1999), Breitung (2000), Hadri (2000), Levin, Lin ve Chu (2002), Im,
Pesaran ve Shin (2003) testleri, birinci kusak panel birim kok testlerine 6rnek olarak
verilebilmektedir. ikinci kugsak testler ise, birimler arasi korelasyonun oldugu varsayimina
dayanmaktadir. Ikinci kusak panel birim kok testlerine de Phillips ve Sul (2003), Bai ve Ng
(2004), Pesaran (2004), Moon ve Perron (2004) 6rnek olarak gosterilebilmektedir. Calismada
panel birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu (LLC) (2002), Im-Peseran-Shin testi, Fisher-ADF
ve Genisletilmis Dickey ve Fuller (ADF) (1981) testi ile birim kok siire¢leri arastirilmistir.

Levin, Lin ve Chu (LLC) (2002) testi, panel veri alaninda kullanilmak iizere hazirlanan ilk

testlerden olup, paneldeki her grubun birim koék icerip icermedigini analiz etmek icin
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kullanilmaktadir (Celik vd., 2008: 5). LLC testi, paneldeki tiim degiskenlerin birinci dereceden
kismi olarak otokorelasyonlu oldugunu ancak modelde yer alan diger tiim deterministik
bilesenlerin, yatay Kkesit boyutunun degiskenler arasinda degiskenligine izin verildigi
varsayimina dayanmaktadir (Herwartz ve Siedenburg, 2007:9). LLC testi dogrultusunda
panelde birim kokiin olup olmadigina iliskin hipotezin testi icin, 3 regresyon modeli

olusturulmustur. Bu modeller asagida gosterilmektedir.

Ay = pYie—1 + Wit (3)
Ay =%Xo; pYie—1 + Uit (4)
Ayir = +0¢q; t+ pYieq + Wyt (5)

Burada Denklem 1, sabit terimin ve trend degiskeninin olmadig1 regresyon modelini
ifade ederken, Denklem 2, sadece sabit terimin dahil edildigi regresyon modelini, Denklem 3 ise
sabit terim ve trend degiskeninin dahil edildigi regresyon modelini ifade etmektedir. Bu
denklemler dogrultusunda Levin, Lin ve Chu (2002) tarafindan yapilan calismada g6z oniine

alinan temel regresyon modeli asagidaki gibi ifade edilebilir.

Pi
Ayic = pYir-1+ 2o OiLAVieL + Amidme € m=-1234 (6)

Burada dm: deterministik degiskenlerin vektoriinii belirtirken, omi model m=1, 2, 3, 4 icin
katsayilar vektoriine karsilik gelmektedir.

Im, Peseran ve Shin (IPS) testinde ise asagidaki denklem kullanilmaktadir. Burada Bos
hipotez ve alternatif hipotez sirasiyla, Ho: pi*= (pi-1) = 0 ve H1: pi* < 0 (en az bir kesit serisi icin)
bicimindedir. pi'nin paneldeki her seri i¢in degisebilecegi baska bir deyisle paneldeki her bir seri
icin heterojen oldugu kabul edilmektedir. Bir serinin farkli gecikme uzunluguna sahip olmas;,
IPS testlerinin LLC testine gore daha yiiksek agiklama giiciine sahip oldugunu goéstermektedir

(Maddala ve Wu, 1999).

Ayie = pyir-1 + P BA Y+ Ziey + U (7)

Im, Peseran ve Shin testi, test istatistiklerinin normal dagildigina isaret etmektedir.
Maddala ve Wu (1999), her bir i kesiti icin birim kok tahmininden saglanan bos hipotezin kabul
edilmedigi ve anlamlilik seviyelerini bir araya getiren Fisher ADF testini 6nermislerdir.

P=-2%_,Inp; (8)
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Bu testte, istatistigi 2N serbestlik derecesine sahip ve x2dagilimini icermektedir. Testte
pi, her bir kesit seri i¢in yapilan birim kok testinden elde edilen p degerini belirtmektedir.
Maddala ve Wu (1999) Fisher tipi testin IPS ve LLC testlerine gore daha basarili oldugunu ifade
etmektedirler.

Calismada kullanilan bir diger birim kok testi, Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi ise,
zaman serilerinde birim kokiin varliginin diger bir ifadeyle serinin duragan olmadiginin tespit
edilmesinde kullanilan bir testtir. Bu testte sadece birinci dereceden bir AR (autoregressive)

stireci esas alinmistir (Dickey ve Fuller, 1981:1057-1072). ADF testi esitligine iliskin denklemler

asagidaki gibidir.
— p 2
Ayr =yye1 + Zi=2 BiAye-i+1 + €t g~ WN(0, 0%) 9)
p
Ay =c+ YY1+ Zi o Bidye—i+1 T e g~ WN(0,6%) (10)
p
Ayy =c+yye1 + 6t Zi _,Bibye-iy1 e g~ WN(O, %) (11)

Denklem 1, sabit terimin ve trend degiskeninin olmadigi regresyon modelini ifade
ederken, Denklem 2, sadece sabit terimin dahil edildigi regresyon modelini, Denklem 3 ise sabit
terim ve trend degiskeninin dahil edildigi regresyon modeli ifade etmektedir. Buradaki test
slireci y degiskeninin birden kiiciik olup olmamasi tuzerine kuruludur. Birim koék testi
neticesinde bos hipotezin reddedilmesi diger bir deyisle alternatif hipotezin kabul edilmesi y:
serisinin birim kok tasimadigi ve duragan oldugu anlamina gelmektedir (Bayat, 2011: 51-52).

Yukaridaki ti¢ regresyon modeli dogrultusunda Dickey ve Fuller (1981) tarafindan ele

alinan temel denklem asagida gosterilmektedir.

Ay = by + bt + g, X¢—q + ZP=1 g2iA Xi_j + e (12)

Bu dogrultuda calismada, birimlerden bagimsiz serilerde duraganlik, Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) birim kok sinama yontemi ile incelenmistir (Yerdelen Tatoglu, 2012b: 200-
216 ve Ayrigay ve Tirk, 2014: 58).

4.7.1.2. Panel Veri Modelleri

Panel regresyon yontemi kapsaminda olusturulan panel veri modelleri, hata terimleri ve
parametrelere iliskin varsayimlara bagh olarak farklilasmaktadir. Bu dogrultuda panel veri
analizinde kullanilan tahmin modelleri, havuzlanmis en kiiciik kareler (EKK) modeli, sabit

etkiler modeli ve rassal etkiler modeli olarak karsimiza ¢cikmaktadir.
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4.7.1.2.1. Havuzlanmis En Kiiciik Kareler Modeli

Panel veri analizinde kullanilan tahmin modellerinden biri, havuzlanmis en kiiciik
kareler (EKK) modelidir. Model, biitiin yatay kesit verileri i¢in ortak sabit deger tahmin etmekte
ve yatay kesitler diger bir deyisle birimler (birey, firmalar, vb.) arasinda farkhiliklarin séz
konusu olmadigini ifade etmektedir. Bu dogrultuda veriler havuzlanarak tek bir birim haline
doniistiriilmekte ve en kiiciik kareler modeli uygulanmaktadir. Ancak bu durumda, zamana ve
bireye iliskin cesitli etkileri ortaya koyma konusunda kisitlayici olmaktadir (Asteriou ve Hall,
2007: 345).

Sabit terimin ve egim katsayilarinin zaman icerisinde ve birimler arasinda sabit oldugu,
hata teriminin ise zaman icerisinde ve birimler arasinda degisken oldugu havuzlanmis en kii¢iik

kareler (EKK) modeli asagidaki denklem ile ifade edilebilmektedir (ipekten vd., 2014: 391).

Vit = @; + B1 X + €t (13)

Havuzlanmis en kiiciik kareler modeli kapsaminda olusturulan denklem yardimiyla her
bir yatay kesite (bireye, firmaya, vb.) iliskin belirli etkileri yansitan kukla degiskenler soz
konusu olmadan biitiin birimlerin verileri bir havuzda toplanarak, bagimsiz degiskenlerin

bagimh degisken iizerindeki etkisi incelenebilmektedir (Sayilgan ve Siisli, 2011: 84).

4.7.1.2.2. Sabit Etkiler Modeli

Sabit etkiler modelinde egim kaysayilarinin sabit oldugu ve bireyler, firmalar gibi
birimler arasindaki farkliliklarin da sabit terimdeki farklhiliklar vasitasiyla temsil edilebilecegi
varsayllmaktadir. Modelde sabit etki gruba 6zgii sabit terim olarak kullanilmakta ve modelde
birimlerin (firma, birey, vb.) degisebilecegi ancak zamana gore degismeyecegi diger bir ifadeyle
sabit kalacagi ifade edilmektedir (Greene, 2003: 285).

Sabit etkiler modelinde sabit katsayisi, zaman icerisinde veya yatay kesitten yatay kesite
degisim gostermektedir. Diger bir ifadeyle modelde, sabit etkilerin yatay kesitten yatay kesite
degistigi, fakat zaman icerisinde degismedigi varsayilabilecegi gibi; sabit etkilerin yatay kesitten
yatay kesite degismedigi, ancak zaman icerisinde degisme gosterdigi de varsayilabilmektedir.
Her iki durum da tek yonlii bir modeli isaret etmektedir. Buna karsin sabit etkilerin zaman
icerisinde ve yatay kesitler arasinda degismesi durumunda ise ¢ift yonlii bir model ortaya
cikmaktadir (Cetin ve Ecevit, 2010: 172). Diger bir deyisle, sabit etkiler modelinde sabit
katsayilarinin yalnizca kesit veya zaman verileri arasinda ya da her iki veri icin de degistigi

varsayllmaktadir. Dolayisiyla farklilasma sadece zamana bagh olarak ortaya ¢ikiyorsa tek yonlii
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modeli, hem zamana hem de kesite gore olusuyorsa cift yonlii sabit etkiler modelini ifade
etmektedir.

Yatay kesit birimleri arasindaki farklarin sabit terimdeki farkliliklarla aciklandigi ve
panel veri modelinin kukla degisken kullanilarak tahmin edildigi sabit etkiler modelinde, kukla
degisken sayisinin fazla olmasi serbestlik derecesini diistirmekte ve bu durum da ¢oklu dogrusal
baginti sorununa neden olmaktadir (Kennedy, 2006: 332). Sabit etkiler modelinde B.ic = B2ve
Bsit = Bz oldugu varsayimi altinda esitlik asagidaki sekilde yazilabilmektedir (Gujarati, 1999).

Vit = @i + B1Xqit + P2X2it + - + PricXkir + Uit (14)

Esitlikte B ifadesindeki i harfi, kesiti nitelendirmekte ve sabitin, kesitler dogrultusunda
degistigini gostermektedir.

Sabit etkiler modeli, zaman icerisinde degismeyen degiskenler i¢cin uygun olmamakla
birlikte modelde c¢ok sayida yatay kesitin olmasi serbestlik derecesi kaybina sebep
olabilmektedir. Bu dogrultuda rassal etkiler modeli bu olumsuzluklara karsi kullanilabilecek bir

diger modeldir.

4.7.1.2.3. Rassal Etkiler Modeli

Panel veri analizi kapsaminda birimlere ya da birimlere ve zamana bagli olarak olusan
farkliliklardan dolay1 ortaya c¢ikan degisim, rassal etkiler modeli kullanilarak da
incelenebilmektedir.

Sabit etkiler modelinde ortaya c¢ikabilecek serbestlik derecesi kaybini 6nleyebilmek igin
rassal etkiler modelinde, birimlere ya da birimlere ve zamana bagh olarak meydana gelen
degisiklikler, hata teriminin bir bileseni olarak modele dahil edilmektedir. Bunun nedeni ise,
rassal etkiler modelinde birimlere ya da birimlere ve zamana bagh olarak ortaya cikan 6zel
katsayilarin tespit edilmesi degil, birimlere ya da birimlere ve zamana bagh olarak ortaya ¢ikan
ozel hata bilesenlerinini tespit edilmesidir. Buna ek olarak rassal etkiler modeli, kesit, birimler
ya da zamana gore olusan farkliliklarin etkisininin yani sira 6rnek disindaki etkileri de dikkate
almaktadir (Alptekin, 2012: 208-209).

Rassal etkiler modelinde birim etki sabit olmadigindan sabit parametre icerisinde degil,
rassal oldugu icin hata pay1 icerisinde bulunmaktadir. Hata terimini asagidaki sekilde ifade

etmek miimkundur.

Vit = Uit + [ (15)
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Burada uj artik hatalar1 temsil ederken, p;ise birim farkliliklarini ve zamana gore
birimler arasindaki degismeyi diger bir deyisle birim hatayi temsil etmektedir. Bu dogrultuda

rassal etkiler modeli;

Vit = Boit + B1X1it + B2Xaie + - + BuXkie + Uie + e + Vit (16)

Seklinde ifade edilebilmektedir.

4.7.1.3. Panel Veri Modeli Tahmin Yontemleri

Panel veri regresyon modelleri arasinda, havuzlanmis EKK modeli, sabit etkiler ya da
rassal etkiler modelleri, dinamik panel veri analizi, uygun genellestirilmis en kii¢iik kareler
(FGLS) yontemi gibi bircok yontem s6z konusudur. Calismada, bu yontemlerden hangisinin
kullanilacagy, literatiirde siklikla kullanilan F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi

yardimiyla belirlenmisgtir.

4.7.1.3.1. F Testi

F testi, panel veri modellerinde havuzlanmis modelin gecerliligini, diger bir ifadeyle
birim ve/veya zaman etkilerinin olup olmadigini, verilerin birimlere gore farklilik gosterip
gostermedigini test etmektedir. Ayni zamanda F testi, sabit etkiler modeline ya da rassal etkiler
modeline karst havuzlanmis EKK modelinin uygun olup olmadigini test etmek icin
kullanilmaktadir. F testinde kisith ve kisitsiz olmak tizere iki model bulunmaktadir. Kisith ve

kisitsiz model asagidaki gibi ifade edilmektedir.

Kisitsiz Model; Y; = X;Bi + y; i=123..,N (17)
Kisith Model; Y; = XB+u (18)

F testi ile sinanacak temel hipotez, birim ve/veya zaman etkilerinin olup olmadigina

iliskindir. Sinanacak olan hipotez asagida gosterilmektedir.

Ho: Bi= B (19)

Bu hipotez dogrultusunda Hp hipotezi reddedilmez ise 3; = $ olarak kabul edilmekte ve

verilerin havuzlanmis oldugu belirlenmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 164).
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4.7.1.3.2. Breusch-Pagan LM Testi

Panel veri analizinde Breusch-Pagan LM testi ile rassal etki modelinde tesadiifi etkinin
sifir olup olmadig1 test edilmektedir. Ayrica Breusch-Pagan LM testi, bireysel heterojenligin
varligini diger bir ifadeyle rassal etkiler modeline kars1 havuzlanmis EKK modelinin uygun olup
olmadigini test etmek icin kullanilmaktadir (Breusch ve Pagan, 1980: 246).

Rassal etkiler modeli ile havuzlanmis model arasinda se¢im yapilabilmesini saglayan
Breusch-Pagan LM testi ile birim etkilerin varyansinin sifir olmasi durumunda rassal etkinin
havuzlanmis model ile ¢oziilebilecegi test edilmektedir (Meder Cakir ve Kiiciikkaplan, 2012:

76). ilgili hipotezler asagidaki gibi olusturulabilmektedir.

Ho: 05 =0; Hy:05 # 0 (20)
Hyp:Var (u) =0; Hy:Var(u) # 0 (21)

4.7.1.3.3. Hausman Testi

Hausman (1978) spesifikasyon testi, tanimlama hatasini test etmek icin gelistirilmis bir
modeldir ve panel veri modellerinde tahminciler arasinda secim yapabilmeyi olanakl hale
getirmektedir. Bunun yani sira yapilan testler neticesinde birim ve/veya zaman etkileri so6z
konusu ise, bu etkilerin sabit mi yoksa rassal mi olduguna Hausman testi ile karar
verilebilmektedir.

Birim ve/veya zaman etkileri ile bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon olup
olmamasi sabit ve rassal etkiler modelleri arasindan en énemli farklardan biridir. Birim ve/veya
zaman etkileri ile bagimsiz degiskenler arasindan korelasyon yoksa rassal etkiler modeli, daha
etkin ve gecerlidir.

Etkinlikleri farkli olan iki model arasinda daha etkin olam tespit etmek gerekmektedir.
Dolayisiyla serbestlik dereceli ve ki-kare dagilimina uygun olan Hausman testi ile sabit etkiler
modeli ve rassal etkiler modeli arasinda tercih yapilabilmektedir (Baltagi, 2005). Hausman testi
dogrultusunda olusturulan hipotezler asagidaki gibidir.

Ho: Rastsal etkiler mevcuttur.

Hi: Rastsal etkiler yoktur.

Hausman testi neticesinde %5’in altinda elde edilen olasilik degeri, rassal etkiler
modelinin uygun olmayacagimi diger bir ifadeyle, sabit etkiler modelinin tercih edilmesi
gerektigini gostermektedir.

Calismada analiz kapsaminda olusturulan modellerde hangi panel veri regresyon

modelinin kullanilacagi F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi vasitasiyla
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belirlenmistir. Dolayisiyla yonetim kurulu yapisinin finansal performansa (1. Model: ROE, 2.
Model: ROA, 3. Model: Tobin’s Q) olan etkisini belirlemek icin olusturulan regresyon
modellerinde sirasiyla rassal etkiler modeli, havuzlanmis model ve sabit etkiler modeli
kullanilmistir. Diger taraftan ydnetim kurulu yapisinin risk alma egilimi (z-score)'ne olan
etkisini analiz edebilmek i¢in olusturulan 4. Model’'de ise sabit etkiler modelinden

yararlanilmistir.

4.7.1.4. Panel Veri Modellerinde Degisen Varyans ve Otokorelasyon Sinamalari

Birim kok testleri sonucunda serilerin duragan olup olmadigina iliskin gerekli analizler
yapildiktan sonra tahmin edilen modelde, otokorelasyon, degisen varyans ve birimlerarasi
bagimlilik sorunlarinin varligina iliskin temel varsayim testleri gercgeklestirilmektedir.
Literatirde siklikla kullanilan bu testler, Breusch-Pagan/Cook-Weisberg testi, Wooldridge
otokorelasyon testi, Levene Brown ve Forsythe Degisen Varyans testi, Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in Durbin Watson testi ve Baltagi Wu'nun yerel en iyi degismez testi, Wald
testi, Baltagi Wu'nun yerel en iyi degismez testi, Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in
Durbin Watson testidir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 199).

Calismada, olusturulan regresyon modelleri kapsaminda otokorelasyon ve degisen
varyans hipotezlerini test etmek icin literatiirde siklikla kullanilan testler tercih edilmistir. Bu
dogrultuda havuzlanmis modelde, Breusch-Pagan/Cook-Weisberg ve Wooldridge otokorelasyon
testleri kullanilmistir. Rassal etkiler modelinde otokorelasyon ve degisen varyans hipotezlerini
test etmek icin Levene Brown ve Forsythe Degisen Varyans testi ve Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in Durbin Watson testi ve Baltagi Wu'nun yerel en iyi degismez testi
kullanilmistir. Sabit etkiler modelinde ise Wald testi, Baltagi Wu'nun yerel en iyi degismez testi

ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson testi kullanilmistir.

4.7.1.5. Degisen Varyansin ve Otokorelasyonun Varliginda Direngli Tahminciler

Calisma kapsaminda olusturulan modellere iliskin regresyon tahminlemesi yapabilmek
icin zaman serilerinde otokorelasyon ve/veya degisen varyans sorununun olup olmadigi
belirlenmelidir. Yukaridaki temel varsayim testleri kullanilarak, panel veri modellerinde
degisen varyans ya da otokorelasyon sorunlarinin tespit edilmesi halinde gesitli direngli
tahminciler ve yontemler kullanilmaktadir. Bunlar, Huber, Eicker ve White tahmincisi, Arellano,
Froor ve Rogers tahmincisi, Wooldridge tahmincisi, Newey-West tahmincisi, Ansel’in en ¢ok

olabilirlik tahmincisi, Parks-Kmenta tahmincisi, Beck-Katz tahmincisi, Driscoll ve Kraay
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tahmincisi, AR (1) kalintih dogrusal regresyon modeli ve Uygun Genellestirilmis En Kii¢iik
Kareler (Feasible Generalized Least Squares, FGLS) yontemidir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 242).

Otokorelasyon ve degisen varyans problemlerinden kurtulmak, daha saglkh ve
giivenilir sonuglar elde edebilmek icin literatiirde genel olarak iki yontem kullanilmaktadir
(Ghazalian ve Furtan (2007); Bellak, vd., (2008); Jorgenson (2009)). Bunlar “Uygun
Genellestirilmis En Kii¢lik Kareler (Feasible Generalized Least Squares, FGLS)” yontemi ve
Prais—-Winsten regresyon yontemi olarak da bilinen “Standart Hatalar1 Diizeltilmis Panel (Panel
Corrected Standard Errors, PCSE)” yontemidir.

Panel regresyon analizinde kullanilan veri setlerinde yatay kesit boyutu, zaman
boyutundan daha kiiciik ise FGLS yaklasimi1 daha saglikli sonuclar verebilmektedir (Beck ve
Katz (1995 ve 1996). Bu kapsamda ¢alismada, modellerin otokorelasyon ve degisen varyans
sorunlarina karsi, Parks (1967) tarafindan gelistirilen ve Kmenta (1986) tarafindan popiiler
hale getirilen “Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (Feasible Generalized Least Squares,
FGLS) regresyon yontemi kullanilmak suretiyle problemler giderilmis ve modeller

tahminlenmistir.

4.8. Arastirmada Kullanilan Degiskenler ve Denenceler

Kurumsal yonetimin en o6nemli i¢sel mekanizmalarn arasinda yer alan yodnetim
kurullarinin yapisal olarak etkin ve gesitli olmasi, bankalarin finansal performanslari ve riske
karsi bakis acilar1 anlaminda énem arz etmektedir. Dolayisiyla, bankalarin yonetim kurullarinin
yapisal ozellikleri ile finansal performanslari ve risk alma egilimleri arasindaki iliski test
edilmistir. Arastirmada kullanilan degiskenler, bu dogrultuda olusturulan hipotezler ve
regresyon modelleri asagida aciklanmaktadir. Ayrica analizde kullanilan degiskenlerin

hesaplama sekilleri ve sembolleri asagida Tablo 4.8‘de gosterilmektedir.

101



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

Tablo 4.8. Kullanilan degiskenler

Degiskenler

Bagimh
Degiskenler

Hesaplama Sekli

Sembol

Literatiir

Aktif Karlihik

Ozsermaye Karlilig

Tobin’s Q

Risk Alma Egilimi

Net Kar / Toplam Varliklar

Net Kar / Ozsermaye

Piyasa Degeri + Toplam Borg

Toplam Varliklar

ROA + CAR (SYR)
o (ROA)

Log

ROA

ROE

TQ

Z-score

Zulkafli ve Samad (2007), Rowe,
Shi ve Wang (2011), Pathan ve
Faff (2013), Romano, Ferretti ve
Rigolini (2012), Bino ve Tomar
(2012).

Ararat vd. (2010), Rachdi ve Ben
Ameur (2011), Rowe, Shi ve Wang
(2011), Pathan ve Faff (2013),
Romano, Ferretti ve Rigolini
(2012), Bino ve Tomar (2012),
Gidik (2012), Dogan ve Yildiz
(2013).

Zulkafli ve Samad (2007), Ararat
vd. (2010), Aygiin, Tasdemir ve
Cavdar (2010), Adams ve Mehran
(2012), Pathan ve Faff (2013),
Dogan ve Yildiz (2013).,Sun ve Liu
(2014).

Laeven ve Levine (2009), Rachdi
ve Ben Ameur (2011), Forssbaeck
(2011), Zhang, Wang ve Qu
(2012), Rachdi, Trabelsi ve Trad
(2013), Nguyen (2013), Cubillas
ve Gonzalez (2014).

Bagimsiz
Degiskenler

Yonetim Kurulu Uye
Sayisi

Kadin Uye Sayis1

Yonetim kurulunda bulunan
tiyelerin sayisi

Yonetim kurulunda bulunan
kadin iiyelerin sayisi

YKUS

KUS

Adams ve Mehran (2005), Alonso
ve Gonzalez (2006), Zulkafli ve
Samad (2007), Staikouras ve
digerleri  (2007), Cheng ve
digerleri (2008), Pathan (2009),
Agoraki, Delis ve Staikouras
(2009), Ararat vd. (2010), Aygiin,
Tasdemir ve Cavdar (2010),
Rachdi ve Ben Ameur (2011),
Tanna ve digerleri (2011), Adams
ve Mehran (2012), Pathan ve Faff
(2013), Romano, Ferretti ve
Rigolini (2012), Bino ve Tomar
(2012), O’Sullivan, Hassan ve
Mamun (2013), Dhouibi (2013),
Mathew (2013), Rachdi, Trabelsi
ve Trad (2013), Dogan ve Yildiz
(2013).

Ararat vd. (2010), Ozatac (2011),
Pathan ve Faff (2013), Ekadah
(2012), Wu ve Truong (2013),
Berger, Kick ve Schaeck (2013).
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Tablo 4.8’in Devami

Pathan (2009), Ararat vd. (2010),

Yonetim kurulunda Rachdi ve Ben Ameur (2011),
Bagimsiz Uye Sayis1  bulunan bagimsiz iiyelerin BUS Pathan ve Faff (2013), Adams ve
sayisl Mehran (2012), Dhouibi (2013),

Rachdi, Trabelsi ve Trad (2013).

Yonetim kurulunda isletme
veya iktisat egitimi alan iios
liyelerin sayisi
Yonetim kurulunda
Lisansiisti Egitim lisansiistii egitim diizeyine ~ LEUS
sahip iiyelerin sayisi
Ulusal Cesitlilik Yonetim kurulunda YUS
yabanci liyelerin sayisi
Yonetim kurulu
Komite biinyesinde kurulan KS
komite sayisi
Yonetim kurulundaki
tiyelerin gorev stirelerinin YKT Sun ve Liu (2014)

Isletme veya Iktisat
Egitimi

Ararat vd. (2010), Berger, Kick ve
Schaeck (2013).

Romano, Ferretti ve Rigolini
(2012), Sun ve Liu (2014).

Yonetim Kurulu

Tecriibesi
ortalamasi
Yonetim kurulunda farkh
Sektor Tecriibesi Sek_.tof lerden. bankac1l.1_k ST
sektoriine gecis yapan liye
sayisl
Kontrol
Degiskenleri

Drakos ve Bekiris (2010), Rowe,
Toplam Borglar Shi ve Wang (2011), Fauzi ve
Finansal Kaldirag FK Locke (2012), Soedarmonoa,

fplam VacLr Machrouhb ve Tarazic (2013),
Taghizadeh ve Saremi (2013).
Forssback (2011), Zhang, Wang
ve Qu (2012), Niu (2012),
Toplam Varliklar Log (Toplam Varliklar) TV Taghizadeh ve Saremi (2013),

Nguyen (2013), Cubillas ve
Gonzalez (2014), Prabha ve
Wihlborg (2014).

4.8.1. Arastirmada Kullanilan Bagimli Degiskenler ve Kontrol Degiskenleri

Arastirmada, bankalarin yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma
egilimine olan etkisi analiz edilmistir. Calismanin bagimh degiskenlerini olusturan finansal
performans; aktif karlilik (ROA), 6zsermaye karliligi (ROE) ve Tobin’s Q ile dl¢iiliirken, risk alma
egilimi ise z-score yontemi ile ol¢iilmiistiir. Ayrica ¢alismada, bagimh degiskenleri etkileyen
finansal kaldira¢ orami ve firma biyiikligli de kontrol degiskenleri olarak analize dahil

edilmigtir.
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4.8.1.1. Aktif Karlilik Orani

Calismada, bankalarin finansal performanslarimi o6lgmek i¢in kullanilan bagimh
degiskenlerden biri aktif karlilik oran1 (Return on Assets = ROA)'dir. Aktif karlilik bankalarin
yonetim acisindan verimliligin tespitinde kullanilmaktadir. Diger bir ifadeyle, yoneticinin 1
TL'lik firma varhig: ile elde ettigi verimliligi yansitmaktadir. Aktif karlihik asagidaki formiil
vasitasiyla hesaplanabilmektedir (Sariaslan ve Erol, 2008: 200).

Net Kar

Aktif Karhlik (ROA) = m

(22)

Calismanin bagimh degiskenlerinden biri olan ve finansal performansi 6lgmek igin
analizlerde kullanilan ROA, finansal performans oOlglitii olarak literatiirde siklikla
kullanilmaktadir. Pathan ve Faff (2013), Romano, Ferretti ve Rigolini (2012), Zulkafli ve Samad
(2007), Rowe, Shi ve Wang (2011), Bino ve Tomar (2012) tarafindan yapilan calismalar ile

tutarli olarak ROA, analize dahil edilmisgtir.

4.8.1.2. Ozsermaye Karhhg:

Finansal performansi 6l¢gmek icin ¢alismada kullanilan bir diger degisken 6zsermaye
karliigi (Return on Equity = ROE)'dir. Ozsermaye karhlig), hissedarlarin bankaya koyduklari
yatirimlar1 karsiliginda elde edilen karlihigl yansitmaktadir. Ayni zamanda ROE, yoneticilerin
hissedarlarin goziindeki verimliligini de gostermektedir. Ozsermaye karlihg1 asagidaki formiil

vasitasiyla hesaplanabilmektedir (Sariaslan ve Erol, 2008: 200).

Net Kar
Toplam Ozsermaye

Ozsermaye Karlihgi (ROE) = (23)

Calismanin bagimh degiskenlerinden biri olan ve finansal performansi 6lgmek igin
analizlerde kullanilan ROE, finansal performans oOlgiitii olarak literatiirde siklikla
kullanilmaktadir. Rachdi ve Ben Ameur (2011), Pathan ve Faff (2013), Romano, Ferretti ve
Rigolini (2012), Rowe, Shi ve Wang (2011), Bino ve Tomar (2012), Ararat vd. (2010), Guduk
(2012), Dogan ve Yildiz (2013) tarafindan yapilan ¢calismalar dogrultusunda ROE, analize dahil

edilmistir.
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4.8.1.3. Tobin’s Q

James Tobin tarafindan 1969 yilinda gelistirilen TQ orani, bankalarin performanslarinin
olciilmesinde siklikla kullanilan piyasa bazlh bir gostergedir. TQ orani, makroekonomik analizde
gelecekteki yatirim hacminin tahmininde kullanilmasinin yani sira 1 TL’lik ilave yatirimin
getirisi hakkinda finansal piyasalarin 6ngoriisiinii temsil etmektedir. Bu oranin 1’den biiyiik
olmasi yatirimlarin iizerinde getiri saglandigini gosterirken, 1’den diisiik olmasi ise uzun vadeli
yatirimlarin verimsiz oldugunu gostermektedir. Diger bir deyisle TQ orani, yoneticilerin firmayi
ne odlciide etkin yonettigi konusunda bilgi vermektedir. Ancak TQ oraninin hesaplanmasi kolay
degildir (Giirsoy, 2011: 117).

TQ oraninin hesaplanmasina iliskin farkl goriisler olmakla birlikte, uygulama kolaylig
ve Tiirkiye’deki verilere ulasim dikkate alindiginda, (Agrawal ve Knoeber, 1996; Dey ve
Chauhan, 2009) yaklasik TQ orani asagidaki formiil yardimiyla hesaplanabilmektedir (Chung ve
Pruitt, 1994: 70).

Piyasa Degeri+Toplam Borg

Tobin's Q (TQ) = (24)

Toplam Varliklar

Calismada finansal performansi 6lgmek i¢in kullanilan son bagiml degisken olan TQ
orany, literatiirde siklikla kullanilmaktadir. TQ orani, Sun ve Liu (2014), Adams ve Mehran
(2012), Pathan ve Faff (2013), Zulkafli ve Samad (2007), Ararat vd. (2010), Aygiin, Tasdemir ve
Cavdar (2010), Dogan ve Yildiz (2013) tarafindan yapilan calismalar dogrultusunda analize
dahil edilmistir.

4.8.1.4. Risk Alma Egilimi (Log Z-Score)

Bankacilikta risk alma egilimi hesaplanirken kullanilan en 6nemli yontemlerden biri z-
score’dur. Z-score, bankanin iflasa olan yakinhigini gostermekle birlikte aktif karlilik oranina
sermaye yeterlilik rasyosunun eklenmesi ve ¢ikan sonucun, aktif karlilik oraninin standart
sapmasina boliinmesi suretiyle bulunmaktadir (Roy, 1952). Z-score yontemi, Boyd ve Graham
(1986), Hannan ve Hanweck (1988), Boyd vd. (1993) ve Leaven ve Levine (2009) tarafindan
yapilan ¢alismalara atfedilmekle birlikte yontemin temeli Roy (1952)’a kadar dayanmaktadir. Z-

score asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

ROA+CAR

z — score (z) = o (ROA)

(25)
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Formiildeki;

ROA = Aktif Karlilik Orani

o (ROA) = Aktif Karliligin Standart Sapmasi

CAR = Ozsermaye / Risk Agirhikli Varliklar

Risk Agirlikli Varliklar = Kredi Riskine Esas Tutar + Piyasa Riskine Esas Tutar +
Operasyonel Riske Esas Tutar’1 ifade etmektedir.

Z-score oraninin yliksek olmasi, bankalarin daha diisiik risk alma egiliminde oldugunun
gostergesidir. Diger taraftan oranin diisiik olmasi bankanin yiiksek oranda risk aldigini
gostermektedir (Nguyen, 2013: 121).

Calismada risk alma egilimini 6lcek i¢in kullanilan bagimli degisken z-score orani,
literatiirde siklikla kullanilmaktadir. Z-score, Laeven ve Levine (2009), Houston vd. (2010),
Rachdi ve Ben Ameur (2011), Forssbaeck (2011), Zhang, Wang ve Qu (2012), Rachdi, Trabelsi ve
Trad (2013), Nguyen (2013), Cubillas ve Gonzalez (2014) tarafindan yapilan ¢alismalar

dogrultusunda analize dahil edilmistir.

4.8.1.5. Finansal Kaldira¢ Orani ve Firma Biiyiikliigii

Finansal performansi ve risk alma egilimini etkiledigi diistintilen ve literatiirde siklikla
bu yonde kullanilan finansal kaldirag orani ve firma biiyikligi (Toplam Varhklarin
Logaritmasi) kontrol degiskenleri olarak ¢alismaya dahil edilmigtir.

Finansal kaldirag, toplam bor¢ orani olarak da bilinmekte ve firmaya bor¢ verenlerin
sagladig1 fonlarin toplam kaynaklar icerisindeki ylizdesini gostermektedir. Bu oranin ytliksek
olmasi, kredi verenler acisindan faiz ve anapara 6demelerinin geri doniisiinii riskli hale
getirmektedir. Hissedarlar agisindan ise oranin yiliksek olmasi, yonetimin paylasilmamasi
anlamina gelmekle birlikte bor¢clanmanin sagladigi kaldirag etkisi ile karlihg da
artirabilmektedir. Ancak bu etki sonsuz degildir (Ceylan ve Korkmaz, 2010: 56-57). Finansal

kaldira¢ orani asagidaki formiil ile ifade edilebilmektedir.

Toplam Borglar

Finansal Kaldirag Orani (FKO) = (26)

Toplam Varliklar

Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda finansal kaldira¢ orani, firmalarin gerek finansal
performanslarina gerekse risk alma egilimlerine etki etmektedir. Literatiirde, finansal kaldirac
oraninin finansal performansi ve risk alma egilimini etkileyen kontrol degiskeni olarak

kullanildigr bir¢ok c¢alisma séz konusudur (Soedarmonoa, Machrouhb ve Tarazic (2013),
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Taghizadeh ve Saremi (2013), Drakos ve Bekiris (2010), Fauzi ve Locke, (2012)). Bu dogrultuda
calismada iki kontrol degiskeninden biri olarak finansal kaldira¢ orani analize dahil edilmistir.
Firma biiytikligi ile finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski,
literatiirde kurumsal yonetim esasli cesitli calismalarda kontrol degiskeni olarak kullanilmistir
(Forssbaeck (2011), Zhang, Wang ve Qu (2012), Niu (2012), Nguyen (2013), Cubillas ve
Gonzalez (2014), Prabha ve Wihlborg (2014)). Calismada, firma biiyiikliigi bir diger kontrol
degiskeni olarak analize dahil edilmistir. Toplam varliklarin logaritmas1 asagidaki gibi

hesaplanmis ve firma biyiikltigii olarak adlandirilmistir.

Firma Biiytkligii = Log (Toplam Varliklar) (27)

4.8.2. Arastirmada Kullanilan Bagimsiz Degiskenler ve Denenceler

Calismada, yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan
etkisini ortaya ¢ikarmak icin dort bagiml degiskenin yani sira dokuz bagimsiz degiskenden
yararlanilmistir. Bu bagimsiz degiskenler; yonetim kurulu tlye sayisi, yonetim kurulunda kadin
liyelerin yer almasi, yonetim kurulunda bagimsiz iiye sayisi, yonetim kurulu iiyelerinin egitim
durumlarn (isletme ya da iktisat egitimi almalar, lisansiistii egitim diizeyine sahip liye sayisi),
yonetim kurulu tyelerinin ulusal cesitliligi, komite sayisi, yonetim kurulu tecriibesi ve sektér
tecriibesidir. Bu kapsamda dokuz bagimsiz ve dort bagimh degisken dogrultusunda otuz alti

adet hipotez olusturulmustur.

4.8.2.1. Yonetim Kurulu Uye Sayisi

Yonetim kurullari, yonetim kurulu iyelerinden olusmaktadir. Yonetim kurulunda yer
alan iiye sayisi yonetim kurulunun buyiikligini gostermektedir. Yonetim kurulu liye sayisi,
lyelerin etkin ve verimli calismalar yapmalarina, hizli ve objektif kararlar almalarina,
komitelerin olusumu ve calismalarini etkin bir sekilde koordine etmelerine imkan saglayacak
sekilde kurumsal yonetim komitesi tarafindan belirlenmektedir. Yonetim kurulu iiye sayisi
SPK’ya gore 5’'ten az olmamakla birlikte belirlenen kurallar ¢cergevesinde firmalar iiye sayisini
belirleyebilmektedir. TUSIAD’a gore iiye sayisl, yonetim kurulunda gerekli katkinin saglanmasi
ve kararlarin etkin sekilde alinabilmesi i¢in 5ten az ve 15’ten fazla olmamalidir. Yonetim
kurulunda karar alinabilmesi icin yeter sayisi toplam iiye sayisinin dortte li¢iidiir. Yonetim
kurulundaki iiyelerin iicte birinin bagimsiz liyelerden olusmasi gerekmektedir. Yonetim kurulu
biiyiikliigi diger bir deyisle, liye sayisi ile bankanin finansal performansi ve risk alma egilimleri

arasindaki iliskiye yonelik olarak cesitli calismalar s6z konusudur.
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Ulusal ve uluslararasi literatiirde yonetim kurulu biiytikliginin finansal performansa
olan etkisine yonelik ¢alismalar s6z konusu iken, yonetim kurulu biiytikliigiiniin risk alma
egilimine olan etkisine iliskin olarak sadece uluslararasi literatiirde yapilan calismalar s6z
konusudur. Yonetim kurulu biytkliginin risk alma egilimine olan etkisini inceleyen
arastirmalarda farkli sonuclar elde edilmistir. Pathan (2009) ve Dhouibi (2013) tarafindan
yapilan ¢alismalarda, yonetim kurulu iiye sayisinin artmasi ile bankalarin risk alma egilimi
arasinda pozitif bir iliski tespit edilirken, Mathew (2013) ve O’Sullivan, Hassan ve Mamun
(2013) tarafindan yapilan calismalarda ise yonetim kurulu liye sayisinin artmasinin bankalarin
risk alma egilimlerini diisiirdiigii tespit edilmistir. Rachdi, Trabelsi ve Trad (2013)
calismalarinda ise yonetim kurulu iiye sayisinin azalmasi bankalarin risk alma egilimlerinde
artisa neden oldugu belirlenmistir. Rachdi ve Ben Ameur (2011) tarafindan yapilan calismada
ise, yonetim kurulu biiyiikligl ile risk alma egilimi arasinda istatistiksel olarak anlamh ve
negatif bir iliski tespit edilmistir.

Yonetim kurulu biiytkligi ile finansal performans arasindaki iliskiye yonelik olarak
yapilan ¢alismalarda elde edilen bulgular degiskenlik gostermektedir. Adams ve Mehran (2005
ve 2012), Tanna ve digerleri (2011), Ararat vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismalarda yonetim
kurulu biiytikliigiiniin artmasi ile finansal performans arasinda pozitif bir iligki tespit edilirken,
Staikouras ve digerleri (2007), Cheng ve digerleri (2008), Agoraki, Delis ve Staikouras (2009),
Pathan ve Faff (2013), Aygiin, Tasdemir ve Cavdar (2010), Dogan ve Yildiz (2013) tarafindan
yapilan c¢alismalarda ise bankalarda yonetim kurulu iiye sayisinin artmasinin finansal
performansi disiirdiigii tespit edilmistir. Romano, Ferretti ve Rigolini (2012), Zulkafli ve Samad
(2007), Bino ve Tomar (2012) ise calismalarinda yonetim kurulu biyiikligi ile finansal
performans arasinda herhangi bir iligski tespit edememistir. Alonso ve Gonzalez (2006)
tarafindan yapilan calismada ise bankalarda yonetim kurulu buyiikliigii ile banka performansi
arasinda karma sonuglar elde edilmistir.

Arastirma kapsaminda, ulusal ve uluslararas:1 literatiirde yapilan bu c¢alismalar
dogrultusunda, Tiirkiye’deki bankalarin yonetim kurulu biiyiikligli bagimsiz degiskeni olarak,
yonetim kurulu tye sayis1 dikkate alinmistir. Dolayisiyla arastirmada, yonetim kurulunda yer
alan iiye sayisinin finansal performans ve risk alma egilimine olan etkisi incelenmistir. Bu
dogrultuda olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.

Hipotez 1.

Hi: Yonetim Kurulu tiye sayisi ile ROE arasinda iliski vardir.

Hipotez 2.

Hi: Yonetim Kurulu tiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hipotez 3.

Hi: Yonetim Kurulu tiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski vardir.
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Hipotez 4.

Hi: Yonetim Kurulu liye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

4.8.2.2. Yénetim Kurulunda Kadin Uyelerin Yer Almasi

Pay sahipleri kendi cikarlarini en iyi sekilde gozetecek olan yonetim kurulu iyelerini
secerken, yonetim kurulu ise bankanin faaliyetlerini hissedarlarin g¢ikarlar1 dogrultusunda
giinliik olarak yerine getirebilecek yoneticileri segmektedir. Son yillarda kadin tiyelerin yonetim
kurullarinda yer almasi kurumsal yonetim anlayisini gelistiren faktorlerden biridir. SPK
tarafindan 2011 yilinda yayimlanan tebligde (SPK, 2011), kurumsal yonetim kapsaminda
yonetim kurulunda en az bir kadin liyenin yer almasi maddesi getirilmistir. Ancak bu madde
firmalara bir zorunluluk degil sadece tavsiye niteligindedir.

Kurumsal yonetimin temelinde yer alan temsil ve kaynak bagimliligi teorilerinde
yonetim kurulunda kadin tyelerin yer almasi ile finansal performans arasindaki iliski
aciklanabilmektedir. Temsil teorisine goére yonetim kurulu toplantilarinda ortaya ¢ikabilecek
karmasik durumlarda kadinlar, erkeklere gore yeni bir bakis acilari sergileyerek, duruma uygun
stratejiler olusturabilmekte ve problemleri ¢ozebilmektedir (Francoeur vd., 2008: 84). Yonetim
kurulu icerisinde bagimsiz tiyeler ile bagimsiz olmayan tliyeler arasinda say1 anlaminda olmasi
gereken denge yonetim kurulunun faaliyetlerinin gézetilmesinde 6nem arz etmektedir. Ayni
dogrultuda yonetim kurulu tiyeleri arasinda cinsiyet cesitliliginin olmasi da yonetim kurulunun
bagimsizligini artirabilmektedir (Carter vd., 2003: 36).

Yonetim kurulunda kadin tyelerin yer almasinin finansal performansa ve risk alma
egilimine etkisine iliskin birtakim calismalar s6z konusudur. Yonetim kurulunda kadin tiyenin
bulunmasi ile bankalarin risk alma egilimleri arasindaki iliskiye yonelik olarak Berger, Kick ve
Schaeck (2013)’'te yaptiklar1 calismada, yonetim kurulunda kadin iiyelerin yer almasinin
bankalarin risk alma egilimlerini artirdigini tespit etmistir. Ararat vd. (2010) ve Pathan ve Faff
(2013) tarafindan yapilan ¢alismalarda ise yonetim kurulunda kadin iiyelerin yer almasinin
bankalarin finansal performanslarini olumlu yénde etkiledigi tespit edilmistir. Ozatac (2011) ve
Ekadah (2012) ise c¢alismalarinda, yonetim kurulunda kadin tiyelerin yer almasi ile finansal
performans arasinda herhangi bir iliskinin olmadig1 yoniinde bulgulara ulasmislardir. Ulusal ve
uluslararasi literatiirde yapilan bu ¢alismalar dogrultusunda, Tiirkiye’deki bankalarin yonetim
kurulu yapilari igerisinde kadin tiyelerin varligi bir diger bagimsiz degisken olarak belirlenmis
ve finansal performans ve risk alma egilimine olan etkisi incelenmistir. Bu dogrultuda
olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.

Hipotez 5.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin iiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.
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Hipotez 6.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.
Hipotez 7.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski vardir.
Hipotez 8.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

4.8.2.3. Yonetim Kurulunda Bagimsiz Uye Sayisi

Kurumsal yonetim kapsaminda yonetim kurulunda bagimsiz, icrada gorevli olmayan
lyelerin yer almasi, kurumsal yonetim uygulamalar1 acisindan bankalar i¢cin 6nem arz
etmektedir. SPK kurumsal yonetim ilkelerinde yonetim kurulu icerisinde en az iki liyenin
bagimsiz olmasinin yani sira toplam liye sayisinin 3’'te 1’inin icrada gorevli olmayan bagimsiz
liyelerden olusmasi Onerilmektedir. Bagimsiz iiyelerin banka yonetim kurulunda bulunmasi,
herhangi bir etkiye maruz kalmadan yonetim kurulunda kararlarin alinmasinda ve goérevlerin
yerine getirilmesinde 6nemlidir. Bu agidan banka y6netim kurulunda bagimsiz liyelerin olmasi
alinacak kararlar dogrultusunda bankanin basta finansal performansina ve ytriitecegi
politikalara etki edebilmektedir.

Ulusal ve uluslararasi literatiirde yonetim kurulunun bagimsizhigr ile finansal
performans ve risk alma egilimi arasindaki iliskiye yonelik calismalar bulunmaktadir.
Bankalarda yonetim kurulu bagimsizligi ile risk alma egilimi arasindaki iliskiye yonelik birtakim
calismalar s6z konusudur. Pathan (2009) tarafindan yapilan c¢alismada banka yonetim
kurulunun bagimsizlig: arttikca risk alma egiliminin de arttif1 tespit edilirken, Dhouibi (2013)
ise yonetim kurulu bagimsizlig1 ile risk alma egilimi arasinda negatif bir iliski tespit etmistir.
Rachdi ve Ben Ameur (2011) ve Rachdi, Trabelsi ve Trad (2013) tarafindan yapilan
calismalarda yonetim kurulu bagimsizligi ile risk alma egilimi arasinda herhangi bir iliskinin s6z
konusu olmadig1 belirlenmistir. Yonetim kurulu bagimsizlig ile finansal performans iliskisi
incelendiginde, Rachdi ve Ben Ameur (2011) ve Pathan ve Faff (2013), bankalarda yonetim
kurulunun bagimsizlig1 artarken finansal performansin diistiilinii tespit etmislerdir. Ararat vd.
(2010), bankalarda yonetim kurulu bagimsizlig: ile finansal performans arasinda pozitif bir
iliski tespit ederken, Adams ve Mehran (2012) ise ¢alismalarinda yonetim kurulu bagimsizlig
ile finansal performans arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir. Literatiirde yapilan bu
calismalar kapsaminda, Tirkiye’deki bankalarin ydnetim kurulu bagimsizligi ile finansal
performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski incelenmistir. Banka yonetim kurulu iiyeleri
icerisinde bagimsiz {yelerin orani arastirmadaki bagimsiz degiskenlerden biri olarak

belirlenmistir. Bu dogrultuda olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.
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Hipotez 9.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz liye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.
Hipotez 10.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz iiye sayisi ile ROA arasinda iligki vardir.
Hipotez 11.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz iiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iligki vardir.
Hipotez 12.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda bagimsiz {iye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

4.8.2.4. Yonetim Kurulu Uyelerinin Egitim Durumlar

Yonetim kurulu iiyelerinde aranacak nitelikler kapsaminda, yonetim kuruluna
girebilecek Kkisilerin alaninda uzman, banka faaliyetlerini yerine getirebilecek ve basariya
ulastirabilecek egitim diizeyine ve ekonomi bilgisine sahip olmalar1 gerekmektedir. Diger bir
deyisle, yonetim kurulu iiyelerinin finans sektoriiniin isleyisine, temel ekonomik gostergelere
iliskin analiz bilgisine ve bankanin finansal durumunu analiz edebilecek egitim seviyesine sahip
olmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda, bankanin finansal durumunun analizi ve faaliyetlerinin
etkin bir sekilde yiiriitiilmesi icin asgari olarak yonetim kurulu tyelerinin isletme ya da iktisat
egitimi almis olmalarinin gerekli oldugu sdylenebilir. Calismada, banka yoénetim kurulu
liyelerinin egitim seviyeleri bir diger bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.

Uyelerin lisans ve lisansiistii egitim durumlari, aym1 zamanda isletme ya da iktisat
egitimine sahip olup olmamalar1 da yonetim kurulu iyelerinin egitim diizeyleri cercevesinde
incelenen degiskenlerdir. Ulusal ve uluslararasi literatiirde yonetim kurulunun egitim diizeyleri
ile gerek risk alma egilimi gerekse finansal performans arasindaki iliskiye yonelik bir takim
calismalar s6z konusudur. Berger, Kick ve Schaeck (2013) c¢alismalarinda yonetim kurulu
liyelerinin egitim seviyesi ile bankanin risk alma egilimi arasindaki iligkiyi arastirmislar ve
analiz sonucunda doktora seviyesinde egitim diizeyine sahip olan iiyelerin yer aldig1 yonetim
kurullarinda risk alma egiliminin azaldig tespit edilmistir.

Ararat vd. (2010) tarafindan yapilan calismada ise yonetim kurulu iliyelerinin egitim
diizeyi ile bankanin finansal performansi arasindaki iliski incelenmis ve arastirma neticesinde
egitim dizeyi ile finansal performans arasinda pozitif bir iliskinin varhigi belirlenmistir.
Calismada banka yonetim kurulu iiyelerinin egitim durumlar1 bir diger bagimsiz degisken
olarak belirlenmis ve finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski incelenmistir. Bu

dogrultuda olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.
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Hipotez 13.

Hi: Yonetim Kurulu'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan liye sayisi ile ROE
arasinda iliski vardir.

Hipotez 14.

Hi: Yonetim Kurulu'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan iiye sayisi ile ROA
arasinda iliski vardir.

Hipotez 15.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan liye sayisi ile Tobin’s Q
arasinda iliski vardir.

Hipotez 16.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan iiye sayisi ile Z-Score
arasinda iliski vardir.

Hipotez 17.

Hi: Yonetim Kurulu'nda lisanststii egitime sahip olan iiye sayisi ile ROE arasinda iliski
vardir.

Hipotez 18.

Hi: Yonetim Kurulu'nda lisansiistii egitime sahip olan iiye sayisi ile ROA arasinda iliski
vardir.

Hipotez 19.

Hi: Yonetim Kurulu'nda lisansiistli egitime sahip olan tliye sayisi ile Tobin’s Q arasinda
iliski vardir.

Hipotez 20.

Hi: Yonetim Kurulu'nda lisansiistii egitime sahip olan iliye sayisi ile Z-Score arasinda

iliski vardir.

4.8.2.5. Yonetim Kurulu Uyelerinin Ulusal Cesitliligi

Bankalarda yo6netim kurulu iiyelerinin ulusal gesitliliginin temelinde uluslararasi
bankacilik sektorii icerisinde farkli iilkelerden daha tecriibeli kisilerin yonetim kurulu
biinyesinde bulunmasinin istenmesi ya da banka sermayesine ortaklik durumlar1 yer
almaktadir. Calismada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve analize dahil edilen banka yonetim
kurullarinin tyeleri arasinda farkli milletlerden kisilerin olup olmadigi ile bankanin risk alma
egilimi ve finansal performansi arasindaki iliski incelenmistir. Bankacilik sektéri baz
alindiginda literatiirde bu degisken kapsaminda yapilan bir ¢alismaya rastlanmamistir. Yonetim
kurulundaki yabanci yonetim kurulu {iye sayisi ¢alismanin bir diger bagimsiz degiskeni olarak

ele alinmistir. Bu dogrultuda olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.
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Hipotez 21.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile ROE arasinda iliski
vardir.

Hipotez 22.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile ROA arasinda iliski
vardir.

Hipotez 23.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski
vardir.

Hipotez 24.

Hi: Yonetim Kurulu’'ndaki yabanci yonetim kurulu tiye sayisi ile Z-Score arasinda iliski

vardir.

4.8.2.6. Yonetim Kurulu Biinyesinde Olusturulan Komite Sayisi

Yonetim kurulu kapsaminda kurulan komiteler, bircok konuda yo6netim kurulunu
bilgilendirmek ve ¢alismalarinda yardimci olmak amaciyla olusturulmaktadir. Yonetim kurulu
nezdinde kurulacak olan bu komiteler kurumsal yonetim anlayisi kapsaminda yo6netim
kurulunun isleyisine etkinlik kazandirmak icin de 6nemlidir. Yonetim kurulunun verimli
calisabilmesi icin yonetim kurulu biinyesinde olusturulacak olan komite sayisi, bankadan
bankaya degismekle birlikte 6nem arz etmektedir.

Calismada, banka icerisinde faaliyet gosteren komitelerin sayisi ile bankanin risk alma
egilimi ve finansal performanslari arasindaki iliski analiz edilmistir. Sun ve Liu (2014)
tarafindan yapilan ¢alismada yonetim kurulu biinyesinde olusturulan denetim komitesinin
bankalarin risk alma egilimlerine olan etkisi incelenmis ve etkin bir denetim komitesine sahip
olan bankalarin daha az risk aldiklarn tespit edilmistir. Romano, Ferretti ve Rigolini (2012)
calismalarinda ise denetim ve risk yonetim komitesi ile bankanin finansal performansi arasinda
herhangi bir iligki tespit edilememistir. Yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayist ile
finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski analiz edilmistir. Bu dogrultuda
olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.

Hipotez 25.

Hi: Yonetim Kurulu bilinyesinde olusturulan komite sayisi ile ROE arasinda iliski vardir.

Hipotez 26.

Hi: Yonetim Kurulu bilinyesinde olusturulan komite sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.
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Hipotez 27.

Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski
vardir.

Hipotez 28.

Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile Z-Score arasinda iliski

vardir.

4.8.2.7. Uyelerin Yonetim Kurulu Tecriibeleri

Kurumsal yonetim ilkelerini benimsemis olan bankalarda yonetim kurulu iiyelerinin
yeterli tecriibe, beceri ve farkli bakis agilarina sahip olmalar1 gerekmektedir. Yonetim kurulu
liyelerinin yeterli yonetim tecriibesine sahip olmalari, firmalarin yonetim mekanizmalarinin
saglikli bir yapiya kavusmasi ve isleyisinin etkinligi icin 6nemlidir. Bu dogrultuda ¢alismada,
banka y6netim kurulunda yer alan liyelerin yonetim kurulundaki ¢alisma siirelerinin ortalamasi
bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Ulusal ve uluslararasi literatiir incelendiginde bu
bagimsiz degisken kullanilarak yapilan bir analize rastlanmamistir. Ancak Sun ve Liu (2014)
calismalarinda yonetim kurulu gorev siiresinin uzamasinin bankalardaki toplam riski ve kurum
ici riski azalttifn sonucuna ulasmislardir. Calismada, y6netim kurulu tyelerinin yonetim
kurulundaki gorev siireleri kapsaminda hesaplanan yonetim kurulu tecriibesi ile finansal
performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski incelenmistir. Bu dogrultuda olusturulan
hipotezler asagida gosterilmektedir.

Hipotez 29.

Hi: Yonetim Kurulu tiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile ROE arasinda iliski vardir.

Hipotez 30.

Hi: Yonetim Kurulu tliyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hipotez 31.

Hi: Yonetim Kurulu liyelerinin yénetim kurulu tecriibesi ile Tobin’s Q arasinda iliski
vardir.

Hipotez 32.

Hi: Yonetim Kurulu iiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile Z-Score arasinda iliski

vardir.

4.8.2.8. Yonetim Kurulu Uyelerinin Sektér Tecriibeleri

Yonetim kurulu tyelerinin kurulda yer alma siireleri dogrultusunda ortaya ¢ikan

tecriibelerinin yanai sira, iiyelerin bankacilik sektori ya da diger sektorlerde ¢alismis olmalari da
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onemli bir etken olarak kabul edilebilmektedir. Calismada banka yonetim kurulu iiyelerinin
farkl sektorlerden bankacilik sektériine gecis yapmalarinin finansal performansa ve risk alma
egilimine herhangi bir etkisinin olup olmadig1 incelenmistir. Bu baglamda bankacilik sektorii
disinda herhangi bir sektdrden bankacilik sektoriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile
finansal performans ve risk alma egilimi arasindaki iliski analiz edilmistir. Bu dogrultuda
olusturulan hipotezler asagida gosterilmektedir.

Hipotez 33.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile
ROE arasinda iliski vardir.

Hipotez 34.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektoriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile
ROA arasinda iligki vardir.

Hipotez 35.

Hi: Bagka sektorlerden bankacilik sektériine gecis yapan yonetim kurulu liye sayisi ile
Tobin’s Q arasinda iligki vardir.

Hipotez 36.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektoriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile Z-

Score arasinda iliski vardir.

4.9. Arastirmada Kullanilan Modeller

Calismada kullanilan degiskenler dogrultusunda, yonetim kurulu yapisinin finansal
performansa ve risk alma egilimine olan etkisini ortaya cikarabilmek amaciyla, arastirma

kapsaminda olusturulan regresyon modelleri asagidaki gibi kurgulanmistir.

Model 1 (ROE)
Yiie= ai + ﬁ1YKUSit + ﬁzKUSit + ﬁ3BUSit + ﬁ4ﬁUSit+ ﬁsLEUSit + ﬁGYUSit"‘ ﬁ7KSit + B8YKTit + B95Tit +
B1oFKic+ B11TVie + € (28)

Model 2 (ROA)
Yie = Poict Puie YKUS + B2ie KUSic + B3ie BUS it + Baie [IUSic+ Bsit LEUS: + Boie YUSic+ Brie KSic + Bie YK T
+ Loit STic + B10it FKit + P11ie TVie + L+ V (29)

Model 3 (Tobin’s Q)
Yii = ai + ﬁ1YKUS,'t + ﬁzKUS,'t + ﬁgBUSit + ﬁ4i1’USi[j+ ﬂsLEUSit + BGYUS,'U" ﬂ7KSit + BsYKTit + B95Tit +
B1oFKic+ B11TVie + u (30)
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Denklemlerde;

Yie : Finansal Performans

YKUS : Yonetim Kurulu Uye Sayisi

KUS :Kadin Uye Sayisi

BUS :Bagimsiz Uye Sayisi

[0S :isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayis
LEUS : Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis
YUS :Yabana Uye Sayisi

KS : Komite Sayisi

YKT :Yonetim Kurulu Tecriibesi

ST : Sektor Tecriibesi

FK : Finansal Kaldirag

TV : Toplam Varliklar’i ifade etmektedir.

Model 4 (z-score)
Yie = a; + ﬁ1YKUSlt + ﬁzKUSit + ﬁgBUSit + ﬁ4ﬁUSit+ ﬁsLEUS,t + ﬁgYUSit'I' ﬁ7KS{t + ﬁgYKT,t + ﬁgSTit +

B1oFKi+ B11TVie + u
Denklemde;
Yi : Risk Alma Egilimi
YKUS : Yénetim Kurulu Uye Sayisi
KUS :Kadin Uye Sayisi
BUS :Bagimsiz Uye Sayisi
[0S :isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayisi
LEUS : Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1
YUS :Yabanc Uye Sayisi
KS : Komite Sayisi
YKT :Yonetim Kurulu Tecriibesi
ST : Sektor Tecriibesi
FK : Finansal Kaldirag
TV : Toplam Varliklar’i ifade etmektedir.

(31)

116



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

4.10. Arastirma Bulgular: ve Yorumlanmasi

Yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan etkisini
belirlemeye iliskin gerceklestirilen panel regresyon veri analizi sonucunda elde edilen bulgular
ve bu bulgular dogrultusunda yapilan degerlendirmeler ilerleyen basliklarda gosterilmektedir.
Panel veri analizi kapsaminda oncelikle, analizde kullanilan degiskenlere dair tanimlayici
istatistiklere yer verilmistir. Sonrasinda ise sirasiyla korelasyon analizi, birim kok testi, tahmin
yontemleri, otokorelasyon testi, degisen varyans testi ve model tahmin sonuglarina
deginilmistir. Bu dogrultuda asagida Tablo 4.9'da analizlerde kullanilan bagimli, bagimsiz ve

kontrol degiskenlerine iliskin tanimlayici istatistikler yer almaktadir.

Tablo 4.9. Tanimlayici istatistikler

. . Std. Dev. . OBS

Degiskenler Mean Max1"mum an}luﬁm (Standart Skewness Kurtosis (Gozlem
(Ort.) (En Yiiksek) (En Kiigiik) Sapma) (Carpikhik) (Basiklik) Sayis1)

TQ 1.05 1.71 0.90 0.11 0.00 0.00 128
ROA 0.01 0.05 -0.05 0.01 0.00 0.00 128
ROE 0.14 0.33 -0.45 0.07 0.00 0.00 128
Z-score 5.37 11.55 2.32 1.64 0.00 0.03 128
YKT 5.06 12.67 1 231 0.00 0.00 128
YUS 2.57 10 0 2.84 0.00 0.00 128
YKUS 9.78 14 6 1.91 0.47 0.65 128
BUS 1.07 5 0 1.40 0.00 0.44 128
KOS 0.74 3 0 0.85 0.00 0.44 128
ST 490 10 0 2.07 0.59 0.63 128
iios 7.11 12 3 2.07 0.48 0.26 128
LEUS 4.68 12 1 2.40 0.00 0.01 128
KS 6.02 18 1 3.10 0.00 0.00 128
FK 0.87 0.94 0.44 0.06 0.00 0.00 128
TV 23.99 26.34 20.53 1.46 0.14 0.00 128

Tabloda; Tobin’s Q (TQ), Aktif Karlilik (ROA), Ozsermaye Karliigi (ROE), Risk Alma Egilimi (Z-score), Yénetim Kurulu
Tecriibesi (YKT), Yabanal Uye Sayis1 (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayis1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayis1 (BUS), Kadin Uye Sayisi
(KUS), Sektor Tecriibesi (ST), Isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayisi (ii0iS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS),
Komite Sayis1 (KS), Finansal Kaldira¢ (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Tablo 4.9’da goriildiigi tizere, bankalarin finansal performanslarin, risk alma egilimini
ve yonetim kurulu yapisini temsil eden degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler, farklilik
gostermektedir.

Tobin’s Q (TQ) degeri agisindan sonuclar degerlendirildiginde, analiz donemi itibariyle
TQ degerleri ortalama 1.05 olarak gerceklesmistir. Ortalama TQ degerinin 1,00’den biiyiik
olmasi, bankalarca kaynaklarin verimli olarak kullanildigl, yoneticilerin bankay etkin yonettigi
ve yatirimlarin tizerinde getiri saglandigini gostermektedir. Diger taraftan TQ degerleri standart
sapma agisindan degerlendirildiginde yillar itibariyle 6nemli degiskenlik gostermedigini
soylemek miimkiindiir. Analiz dénemi ve analize dahil edilen bankalar itibariyle TQ degeri

maksimum 1.71 degerini alirken, minimum ise 0.90 seviyesinde gerceklesmistir.
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Calismada finansal performans dl¢limiinde kullanilan bir diger bagimhi degiskeni ROA
kapsaminda sonuglar incelendiginde, analiz dénemi itibariyle ROA degerleri ortalama 0.01
olarak gerc¢eklesmistir. ROA, standart sapma ag¢isindan incelendiginde, ¢calismada kullanilan tiim
degiskenler arasinda en az degiskenlik gosteren diger bir ifadeyle standart sapmasi en diisiik
olan degiskendir. Bankalarin ROA degerlerinde yillar itibariyle 6nemli bir degiskenlik
yasandigini soylemek miimkiin degildir. Analiz dénemi ve analize dahil edilen bankalar
itibariyle ROA, maksimum 0.05 degerini alirken, minimum ise -0.05 seviyesinde gerceklesmistir.
Dolayisiyla bankalarin genel olarak aktif yonetiminde basarili olduklarini sdylemek
miimkiindiir. Bunun yan sira ilgili donemde bankacilik sektoriiniin aktif karliliga sahip oldugu
ancak bu oranin diisiik olmakla birlikte degiskenliginin de az oldugu sdylenebilir.

ROE bagimh degiskeni incelendiginde, analiz doénemi itibariyle ROE degerleri
ortalamasinin 0.14 oldugu belirlenmistir. Analiz dénemi ve analize dahil edilen bankalar
itibariyle ROE, maksimum 0.33 degerini alirken, minimum ise -0.45 seviyesinde gerceklesmistir.
ROE, standart sapma agisindan incelendiginde ise, yillar itibariyle énemli bir degiskenlik
yasanmamakla birlikte 0.07 olarak gerceklesmistir. Banka hissedarlari tarafindan konulan
o0zsermayenin verimli kullanildigi ve kar elde edildigi belirlenmistir. Buna ek olarak banka
yoneticilerinin elde edilen karliik sonrasinda hissedarlarin goéziinde verimli ve basaril
olduklarini da séylemek miimkiindiir. Finansal performans degiskenleri bazinda TQ degerinin,
ozsermaye karlihigina ve aktif karliliga gére daha yiliksek oldugu ve bankalarin kaynaklarim
verimli olarak kullandigi, etkin yonetildigi ve yatirimlarin tizerinde kazang sagladigi tespit
edilmistir.

Calismanin bir diger bagiml ve risk alma egilimini 6l¢gmek icin kullanilan degiskeni z-
score’dur. Z-score degeri acisindan sonuclar degerlendirildiginde, analiz dénemi itibariyle z-
score degerleri ortalama 5.37 olarak hesaplanmistir. Z-score degerinin yiliksek olmasi risk alma
egiliminin diisiik oldugu anlamina gelmektedir. Analiz kapsaminda incelenen bankalar arasinda
maksimum 11.55 z-score degeri hesaplanirken, minimum 2.32 olarak hesaplanmistir. Z-score,
standart sapma acisindan degerlendirildiginde 1.64 degerini almistir ve bu ac¢idan analiz
doénemi icerisinde 6nemli bir degiskenligin olmadig1 s6ylenebilir.

Calismada bankalarin yonetim kurulu yapisini temsil eden bagimsiz degiskenlere iliskin
degerlerde ortaya ¢ikan istatistiki rakamlar farkliklar gostermektedir.

Analiz donemi itibariyle yonetim kurulu tecriibesi (YKT) ortalama 5.06 yil olarak
gerceklesmistir. YKT standart sapma degeri agisindan degerlendirildiginde 2.31 degeri
almaktadir ve analiz donemi boyunca YKT’'nde 6nemli degiskenlik gosterdigi séylenebilir. 8
yillik siireg itibariyle bankalar arasinda en yiiksek yonetim kurulu tecriibesine sahip bankada bu

stre 12.67 y1l olarak tespit edilirken, en diisiik siire ise 1 y1l olarak tespit edilmistir.
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Yabana iiye sayis1 (YUS) degerleri incelendiginde, bankalarin analiz dénemi icerisinde
ortalama 2.57 yabanci yonetim kurulu tliyesine sahip oldugu belirlenmistir. U¢ degerler
incelendiginde bankalar arasinda yabanci yonetim kurulu iiyesine sahip olan bankanin
maksimum degeri 10 olarak belirlenirken, en az yabanci yonetim kurulu tlyesine sahip olan
bankada ise bu deger 0 olarak belirlenmistir. Bu dogrultuda YUS standart sapma degeri esas
alinarak analiz donemi degerlendirildiginde, bu degerin 2.84 olarak gergeklestigi goriilmektedir.
YUS standart sapma degeri baz alindiginda ise yillar itibariyle 6nemli degiskenlik gosterdigi
soylenebilir.

Yonetim kurulu tiye sayis1 (YKUS) analiz dénemi boyunca ortalama 9.78 iiyeden
olustugu goriilmektedir. YKUS u¢ degerler esas alinarak degerlendirildiginde, yénetim kurulu
liye sayisinin en fazla oldugu bankada bu say1 14 olarak gerceklesirken, yonetim kurulu tiye
sayist en az olan bankada ise bu say1 6 olarak gerceklesmistir. Diger bir deyisle bankalarda
incelenen dénemde en biiyiik yonetim kurulu 14 iiyeden olusurken, en kiiciik yonetim kurulu
ise 6 iiyeden olusmaktadir. Standart sapma degeri incelendiginde YKUS'min yillar itibariyle
onemli degiskenlikler gostermedigi soylenebilir.

Yoénetim kurulunda yer alan bagimsiz iiye sayisi (BUS) degerleri analiz kapsaminda
incelendiginde, yonetim kurullarinda en az 0, en fazla 5, ortalama ise 1.07 iiyenin bankalarin
yonetim kurullarinda gorev aldiklari sonucuna ulasilmistir. Diger bir deyisle, analize dahil
edilen bankalar arasinda en fazla 5 bagimsiz liyeye sahip yonetim kurulu oldugu belirlenirken,
yonetim kurulunda bagimsiz tliyeye sahip olmayan bankanin da varlig1 belirlenmistir. Standart
sapma degerleri incelendiginde ise bankalarin bagimsiz liye sayilarinda yillar itibariyle 6nemli
Olctide degiskenlik gostermedigi soylenebilir.

Yonetim kurulu yapisi kapsaminda analize dahil edilen bagimsiz degiskenlerden bir
digeri de yonetim kurulunda yer alan kadin iiyelerin sayisi (KUS)'dir. KUS degerleri
incelendiginde bankalarin yonetim kurullarinda kadin iiye sayisi ortalamasi 0.74 olarak
gerceklesmistir. Diger bir ifadeyle incelenen dénemde ve analiz kapsamina dahil edilen banka
yonetim kurullarinda kadin iiyelere yeterince yer verilmedigini soylemek miimkiindiir. KUS ug
degerleri analiz edildiginde yonetim kurullarindaki kadin iiye sayisinin en fazla 3 oldugu
goriilmektedir. Buna karsin yénetim kurullarinda kadin iiyelere yer vermeyen bankanin varligi
da s6z konusudur. Standart sapma degerleri agisindan KUS degerlendirildiginde ise bu degerin
0.85 oldugu ve incelenen donem icerisinde kadin tiye sayisinda énemli bir degiskenlik olmadig1
soylenebilir.

Calismanin bir diger bagimsiz degiskeni sektor tecriibesi (ST)'dir. ST degerleri
incelendiginde, bankacilik sektérii disinda herhangi bir sektérden bankacilik sektoriine gecis
yapan yonetim kurulu iiye sayisi ortalamasinin 4.90 oldugu tespit edilmistir. ST u¢ degerleri

degerlendirildiginde analize dahil edilen bankalar arasinda yonetim kurulunda farkli sektér
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tecriibesinin en fazla oldugu iiye sayis1 10 olarak belirlenmistir. Buna karsin farkli sektor
tecriibesine sahip olmayan tiyelerin yer almadig1 banka y6netim kurulu da s6z konusudur. ST
standart sapma degeri incelendiginde ilgili degiskenin yillar itibariyle 6nemli 6lciide degiskenlik
gosterdigi sdylenebilir.

Bankalarin yonetim kurullarinda isletme veya iktisat egitimi almis iiye sayis1 (11US)
calismanin bir diger bagimsiz degiskenidir. 1IUS degerleri incelendiginde banka yonetim
kurullarinda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan iiye sayisi ortalamasi 7.11 olarak
hesaplanmistir. U¢ degerler acisindan [iUS degerlendirildiginde banka yénetim kurulunda en
fazla 12 {liyenin bu egitime sahip oldugu belirlenirken, en az ise 3 {liyenin bu egitime sahip
oldugu belirlenmistir. Standart sapma esas alindifinda ise 1IUS degeri 2.07 olarak
hesaplanmistir. Bu da isletme ya da iktisat egitimine sahip iiye sayisinda analiz dénemi
icerisinde dikkate deger bir degiskenligin yasandig1 sdylenebilir.

Lisansiistii egitim dlzeyine sahip olan iiye sayisi degerleri incelendiginde, banka
yonetim kurullarinda ortalama 4.68 iiyenin lisansiistii egitim seviyesine sahip oldugu tespit
edilmistir. LEUS u¢ degerleri incelendiginde banka yonetim kurullarinda maksimum 12 iiyenin,
minimum ise 1 {iyenin lisansiistii egitim diizeyine sahip oldugu gériilmektedir. LEUS standart
sapma degeri 2.40 olarak hesaplanmistir. Bu da analiz donemi icerisinde bankalarin yonetim
kurullarinda lisansiistlii egitim diizeyine sahip olan iiye sayisinda 6nemli 6lciide degiskenlik
yasandigl sdylenebilir.

Calismanin son bagimsiz degiskeni olan komite sayist (KS)'na iliskin degerler
incelendiginde analiz kapsamina alinan bankalarda yonetim kurulu biinyesinde olusturulan
ortalama komite sayisinin 6.02 oldugu tespit edilmistir. KS u¢ degerler incelendiginde banka
yonetim kurulu biinyesinde maksimum 18 komitenin, minimum ise 1 komitenin olusturuldugu
goriilmektedir. Standart sapma degeri esas alindiginda incelenen doénem itibariyle bankalarin,
komite sayilarinda 6nemli 6l¢iide degiskenlik gosterdigi soylenebilir.

Calismada, finansal performans ve risk alma egilimi bagimh degiskenlerini etkiledigi
diistintlen finansal kaldira¢ orami ve toplam varliklarin logaritmasi kontrol degiskenlerine
iliskin tamimlayici istatistikler farklilik gostermektedir.

Finansal kaldira¢ kontrol degiskenine iliskin degerler incelendiginde, analiz dénemi
kapsaminda yillar itibariyle bankalarin toplam borg¢larinin toplam varliklar igerisindeki payinin
%87 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Dolayisiyla bankalarin finansman kararlar1 agisindan
O0zsermaye yerine yabanci kaynak yolunu tercih ettigini s6ylemek mumkiindiir. Finansal
kaldira¢ orani standart sapma ac¢isindan degerlendirildiginde ise %6’lik bir deger almaktadir.
Bor¢lanma orami ug¢ degerler acisindan incelendiginde, maksimum yabanci kaynak kullanan
bankanin %94’lik bir deger aldigi gorilirken, en diisiik bor¢lanma diizeyine sahip olan

bankanin ise %44 seviyesinde oldugu gorilmektedir. Bankalarin temel kaynagi olan
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mevduatlart dogrultusunda, finansman kararlarini yabanci kaynaklardan yana kullandiklarini
soylemek miimkiindiir.

Calismanin 2 kontrol degiskeninden biri olan firma biyiikliigii degiskenine iliskin
degerler analiz edildiginde, ortalama degerin 23.99 olarak tespit edildigi goriilmektedir. TV
degerleri standart sapma acisindan degerlendirildiginde ise bu degerin 1.46 olarak gerceklestigi
belirlenmistir. U¢ degerler acisindan TV degerleri incelendiginde ise maksimum degerin 26.34,
minimum degerin ise 20.53 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Analiz dénemi kapsaminda
bankalarin sahip olduklar1 toplam varliklar1 agisindan 6nemli bir degiskenligin olmadig1 ve
yeterli seviyede varliga sahip olduklari séylenebilmektedir.

Tanimlayic istatistikler tablosunda yer alan Skewness (Carpiklik) ve Kurtosis (Basiklik)
degerleri veri setini olusturan degiskenlerin normal dagilima sahip olup olmadigin
gostermektedir. Carpiklik ve basiklik katsayisi normal dagilimda 0’dir. Verilerin normal
dagilima sahip olabilmesi i¢in bu degerlerin (-1, +1) araliginda olmasi beklenmektedir (Genceli,
2006 ve Can, 2014). Ancak Tablo 4’te goriildiigii iizere analize dahil edilen degiskenlere iliskin
verilerin bazilarinin kritik deger olan 0’dan biiyiik oldugu, dolayisiyla analizdeki degiskenlerin
tamaminin normal dagilima sahip olmadigi séylenebilir.

Tablo 4.10’da bankalara iliskin degiskenler arasindaki korelasyon iligkilerinin kuvveti, t
istatistik degerleri ve olasilik degerleri sunulmaktadir. Bagimsiz degiskenler arasindaki
korelasyon iligki katsayisinin (r>%75) olmasi, ¢oklu dogrusal baglanti sorununa neden
olmaktadir (Albayrak, 2005: 109). Degiskenlerden en az birisinin normal dagilima uymadigi
durumlarda korelasyon iligkisi, Spearman korelasyon analizi ile arastirilmaktadir. Bu
dogrultuda korelasyon analiz sonuglar1 incelendiginde, bagimsiz degiskenler arasinda kritik
degerin iizerinde ve ¢oklu dogrusal baglanti problemine neden olabilecek herhangi bir

korelasyon iligkisi tespit edilmemistir.
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Tablo 4.10. Spearman korelasyon analiz sonuclari

Korelasyon
t-Istatistigi
Olasiik ROE ROA TQ ZSCORE FK TV BUS 1IIUS KS KUS LEUS ST YKT YKUS YUS

ROE 1.000

ROA 0.809 1.000

TQ 0.465 0.537 1.000
ZSCORE -0.337 -0.359 -0.236  1.000

FK 0:208 -0.276 —0..156 0.058  1.000

TV 0.327 0.123 0.024 0.142 0.398 1.000

BUS —0..264- -6.389 -0.234 0:214- 0:323 0.054 1.000

1Ius 0:173 0:032 0:025 0:034- 0:378 0:271 0.208 1.000

KS 0.064 -0.056 0.138 -0.068 0.218 0.296 0.118 0.163 1.000

KUS —0..213 -6.271 —0..238 0:156 0:053 0:136 0:232 0:307 -0.133 1.000

LEUS 0.094 0.026 0.106 0.182 0.137 -0.049 -0..050 0.516 0.027 0.037 1.000

ST 0:026 -6.022 0:173 —0‘.043 0:205 0.204 0:034 0:4-89 ():351 0:252 0.414 1.000

YKT 0.118 0.042 0.092 -0.069 0:013 0.054 -0.001 0.105 0.118 0.081 0.077 -0.068 1.000
YKUS 0.143 -0.010 -0.140 0.170 0.311 0.271 0.160 0.678 0.056 0.368 0.571 0.459 -0.082 1.000

YUS 0.090 -0.112 0.041 0.107 0.329 0.157 0.040 0.565 0.151 0.219 0.613 0.605 0.097 0.616 1.000
1.018 -1.269 0465 1.216 3.922 1.790 0.452 7.694 1.719 2.519 8720 8.545 1.098 8.786 -----
0.310 0.206 0.642  0.226 _ 0.000 0.075 0.651 0.000 0.088 0.013 0.000 0.0000 0.273 0.000 -----

Tabloda; Tobin’s Q (TQ), Aktif Karlilik (ROA), Ozsermaye Karliigi (ROE), Risk Alma Egilimi (Z-score), Yénetim Kurulu Tecriibesi
(YKT), Yabana Uye Sayis1 (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayisi1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektor
Tecriibesi (ST), [sletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayis1 (iiUS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayisi (KS),
Finansal Kaldirag (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayic1 istatistiklerin ve korelasyon
analiz sonuglarinin incelenmesinden sonra panel veri regresyon analizlerine gecilmistir. Ancak,
panel veri regresyon analizlerini yapmadan 6nce, verilerin panel veri regresyon analizlerine
uygun olup olmadiklari belirlenmistir. Bu dogrultuda 6ncelikle, degiskenlerde duragan olmayan
serilerin varligl tespit edilmis ve bu seriler birim kok testlerine tabi tutulup sonrasinda duragan
hale getirilmistir. Panel birim kok testlerine ait analiz sonuglar1 degerlendirildiginde, genel
olarak testlerin, serilerde birim kokiin olmadigina isaret ettigini gormek miimkiindiir. Ancak
Tablo 4.11’de gorildigi iizere, baz1 degiskenlerin hesaplanan p degerleri 0.10 kritik degerden

daha yiiksek oldugu i¢in serilerin duragan olmadig ve birim kok icerdigi kabul edilmistir.
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Yapilan analizlerin istatistiksel olarak giivenilir olabilmesi i¢cin zaman serisinin birim
kokten arindirilmasi gerekmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 51-53). Bunun icin birim kék
iceren degiskenlerin zaman serilerinin birinci ve gerektiginde ikinci dereceden farki alindiktan
sonra yapilan birim kok testleri sonrasinda, analizde kullanilan ve duragan olmayan biitiin
verilerin en az bir testte duragan oldugu ve birim kék bulunmadigi anlasilmistir. Yapilan testler
sonrasinda serilerin duragan oldugunu gosteren birim kok testi sonuclar1 asagidaki Tablo

4.11'de gosterilmektedir.
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Tablo 4.11. Birim kok testi sonuclari

Sabitli
Levin, Lin ve Chu t Im-Peseran-Shin Fisher-ADF
Degisken Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2) Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2) Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2)
T P T P T P T P T P T P T P T P T P
TQ 4973 1.000 -12.664 0.000™* 1.440 0.925 -7.294 0.000"* 15.541 0.993 115.251  0.000"*
ROA -2.559 0.005™ 0.967 0.833 -3.628 0.000™ 29.317 0.603 72.234 0.000™
ROE 0.752 0.774 -14.589 0.000™ 1.545 0.938 -5.118 0.000™ 20.122 0.949 78.213 0.000™
Z-score -10.590 0.000"* -1.345 0.089" 44.435 0.070°
YKT -2.410 0.008™ 0.912 0.819 -1.413 0.078* 22.347 0.897 45.124 0.061"
YUS -1.458 0.072* 0.899 0.815 -2.749 0.003" 5.787 0.671 17.258 0.008™
YKUS -2.367 0.009" 1.921 0.972 -0.218 0.413 -6.078 0.000"* 17.062 0.518 22.738 0.064"
BUS -0.866 0.193 0.071 0.528 -6.704 0.000"* 0.848 0.802 -0.023 0.490 -3.279 0.000"* 6.044 0.913 5.476 0.484 46.194  0.000™
KUS 1.325 0.907 -2.695 0.003" 1.579 0.942 -0.897 0.184 -2.248 0.012" 5.018 0.985 10.254 0.114 31.541 0.004™
ST -2.403 0.008™ -0.044 0.482 -0.783 0.216 -5.516 0.000™ 30.373 0.252 35.198 0.107 82.561 0.000™
iius -0.265 0.395 -4.373 0.000"" 0.989 0.838 -1.771 0.038" 22.768  0.824 45977 0.017"
LEUS 1.108 0.866 -30.858 0.000™ 1416 0.921 -3.383 0.000™ 15.213 0.953 45.758 0.018"
KS 0.368 0.643 -10.187 0.000™* 1.029 0.848 -1.745 0.040" 20.730 0.836 34.209 0.024"
FK -5.145 0.000"* -0.951 0.170 -1.894 0.029" 44.133 0.075"
TV -0.081 0.467 -26.758 0.000™" 3.428 0.999 -4.194 0.000™ 8.303 1.000 69.625 0.000™
Sabitli/Trendli
Levin, Lin ve Chu t Im-Peseran-Shin Fisher-ADF
Degisken Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2) Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2) Diizey I(0) Diizey I(1) Diizey I(2)
T P T P T P T P T P T P T P T P T P
TQ -12.672 0.000™ -1.644 0.050™ 69.088 0.000™
ROA -9.646 0.000™ -0.872 0.191 -3.059 0.001™ 54.221 0.008™
ROE -16.927 0.000™ -1.814 0.034™ 62.284 0.001™
Z-score -22.871 0.000™ -1.769 0.038" 66.386 0.000™
YKT -3.118 0.000™ 0.735 0.768 -1.262 0.103 -1.109 0.133 18.739 0.969 60.816 0.001™
YUS -4.937 0.000™ -0.044 0.482 -1.664 0.048™ 11.498 0.320 43.029 0.000™
YKUS 0.307 0.620 -11.783 0.000™ 0.885 0.812 -1.541 0.061" 16.084 0.711 53.664 0.000™
BUS -0.677 0.249 -6.945 0.000™ 0.563 0.713 -0.338 0.367 -1.215 0.112 5.216 0.950 29.819 0.122 36.264 0.006™
KUS -3.113 0.000™ 0.564 0.713 -0.451 0.325 -0.389 0.348 8.255 0.875 25.955 0.100 22.983 0.114
ST -5.786 0.000"* 0.671 0.749 -0.973 0.165 -1.505 0.066" 23.626 0.597 48.823 0.008"
iivs -5.526 0.000™ 0.088 0.535 -0.299 0.382 -1.086 0.138 31.154 0.4078 41.036 0.131 54.700 0.007™
LEUS -30.164 0.000™ -0.834 0.202 -2.290 0.011™ 32.482 0.2553 74.895 0.000™
KS 1.1E+14 1.000 -15.861 0.000™ -0.242 0.404 -1.034 0.150 -1.928 0.026™ 30.695 0.1628 49.506 0.007™
FK -8.731 0.000"* 0.463 0.678 -1.650 0.049* 26.946 0.7203 68.794 0.000"*
TV -25.372 0.000™ -1.105 0.134 -1.284 0.099" 51.910 0.0145*

Not 1: ™, ", ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem dizeylerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Not 2: Bu tabloda, bankalarin, finansal performans, risk alma egilimi ve yénetim kurulu yapisini temsil eden degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler yer almaktadir. Tabloda; Tobin’s Q (TQ), Aktif Karlihk (ROA), Ozsermaye Karlihg (ROE), Risk
Alma Egilimi (Z-score), Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayis1 (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayisi (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisit (BUS), Kadin Uye Sayisi (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayisi (ii0S),
Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayisi (KS), Finansal Kaldirag (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.
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Veriler duragan hale getirilip analize uygun olduklar:1 belirlendikten sonra panel veri
regresyon analizleri gerceklestirilmistir. Bankalarin yonetim kurulu yapisinin finansal
performansa ve risk alma egilimine olan etkisi kapsaminda, finansal performansi temsil eden 3,
risk alma egilimini temsil eden 1 bagimli degisken olmak {izere toplam 4 bagimh degisken
analize dahil edilmistir. Bu dogrultuda ¢alismada 4 farkli regresyon modeli olusturulmustur. Bu
modellerde bankalarin yonetim kurulu yapisi kapsaminda 9 bagimsiz degisken ve bagimh
degiskenleri etkiledigi diisliniilen 2 kontrol degiskeni kullanilmistir. Her bir bagimh degisken
icin olusturulan regresyon denklemlerinde toplam 11 adet agiklayic1 bagimsiz degiskenden
faydalanilmistir.

Calisma kapsaminda olusturulan regresyon modellerinin nasil gerceklestirildigi ve elde

edilen bulgular ¢calismanin ilerleyen béliimlerinde ayrintili olarak gésterilmistir.

4.10.1. Bankalarin Yonetim Kurulu Yapilar ile Finansal Performanslar1 Arasindaki

iliskiye Yonelik Bulgular

Calismada bankalarin yonetim kurulu yapisi degiskenleri ile finansal performans
gostergeleri arasindaki iliski panel veri regresyon analizi ile gergeklestirilmistir. Calismanin
bagimh degiskenlerinden biri konumunda olan finansal performans, ROE, ROA ve Tobin’s Q
degerleri kullanilarak 6l¢ilmiistiir. Her bir degisken icin olusturulan regresyon modellerine

iliskin analiz sonuglar1 asagida ayrintili olarak gosterilmektedir.

4.10.1.1. Bankalarin Yonetim Kurulu Yapisi ile ROE Arasindaki iliskiye Yonelik Bulgular

Yonetim kurulu yapisini ifade eden bagimsiz degiskenler ile finansal performansi ifade
eden ROE bagiml degiskeni arasindaki iliskiye yonelik olarak gerceklestirilen panel veri
regresyon modelinde havuzlanmis (klasik) model, sabit etkiler ya da rassal etkiler
modellerinden hangisinin kullanilacagina, F testi ve Breusch-Pagan LM testi uygulanarak karar
verilmistir.

F testi, panel veri modellerinde havuzlanmis modelin gecerliligini, diger bir deyisle
birim ve/veya zaman etkilerinin varligini, verilerin birimlere goére farklihk gosterip
gostermedigini ve sabit etkiler modeline ya da rassal etkiler modeline karsi havuzlanmig
modelin uygun olup olmadigini test etmek icin kullanilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 164). F
testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun olup
olmadigini test etmek i¢in Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980: 246).

Ayrica calismada, zaman serilerinde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarinin tespitine

125



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

iliskin olarak Breusch-Pagan / Cook-Weisberg testi ve Wooldridge otokorelasyon testi
yapilmistir.

ROE esas alinarak olusturulan Model 1’de havuzlanmis modelin kullanilmasina karar
verilmistir. Bu kararin verilmesine iliskin yapilan F testi ve Breusch-Pagan LM testi sonuglari

asagida Tablo 4.12‘de ve Tablo 4.13'te gosterilmektedir.

Tablo 4.12. F testi sonuglari

Model 1 (ROE) Coef. Std. Err. T P>|t|
Degiskenler (Katsay1) (Standart Hata) Istatistigi

YKT 0.0032 0.0077 0.42 0.676
YUS -0.0069 0.0078 -0.89 0.376
YKUS -0.0137 0.0120 -1.14 0.258
BUS 0.0140 0.0044 3.14 0.002
KUS -0.0202 0.0102 -1.97 0.053
ST 0.0066 0.0073 0.90 0.371
iigs 0.0020 0.0062 0.33 0.746
LEUS 0.0006 0.0071 0.09 0.930
KS -0.0057 0.0033 -1.71 0.091
FK 0.1267 0.2390 0.53 0.598
TV 0.1118 0.0458 2.44 0.017
Constant (Sabit) -0.0709 0.2098 -0.34 0.736
sigma_u 0.0305
sigma_e 0.0545
Rho 0.2387
F test F(15,69) =1.16

Prob>F =0.3213

Not: Tabloda; Ozsermaye Karhhgi (ROE), Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabana Uye Sayis1 (YUS), Yonetim
Kurulu Uye Sayis1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayis1 (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), Isletme veya
iktisat Egitimi Almis Uye Sayisi (iiUS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayisi (KS), Finansal
Kaldirag (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

F testi sonuglarina gore Prob degeri (0.3213) 0.05’ten biiyiik oldugu icin temel hipotez
olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmemektedir. Bagka bir ifadeyle, havuzlanmis etkiler
modeli, ROE esas alinarak olusturulmus Model 1 kapsaminda gegerlidir.

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980:
246). Asagida Tablo 4.13‘te Breusch-Pagan LM testi sonuclar gésterilmektedir.
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Tablo 4.13. Breusch-Pagan LM testi sonuglari

Var Sd = sqrt (Var)
ROE 0.0039 0.0631
E 0.0029 0.0545
u 0 0
chibar2(01) = 0.00

Prob > chibar2 = 0.988

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Rassal etkiler modeli

Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.988) 0.05’ten biiyiik oldugu
icin temel hipotez olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmemektedir. Baska bir ifadeyle,
havuzlanmis etkiler modeli gegerlidir.

Modelde degisen varyans olup olmadigini arastirmak icin, Breusch-Pagan/Cook-
Weisberg testi uygulanmistir. Breusch-Pagan / Cook-Weisberg Testi Sonuglar1 Tablo 4.14‘te

gosterilmektedir.

Tablo 4.14. Breusch-Pagan / Cook-Weisberg testi sonuglari

chi2(1) 128.89
Prob > chi2 0.0000

Ho: Sabit varyans

Hi: Degisen varyans

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg testi sonucglarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten
kiiclik oldugu icin temel hipotez olan sabit varyans oldugu hipotezi reddedilmektedir. Bagka bir
deyisle modelde degisen varyans sorunu bulunmaktadir. Diger bir ifadayle, hata teriminin
varyansinin sabit olmadig1 ve bagimsiz degiskenlerde meydana gelen degisimlerden etkilendigi
soylenebilir.

Modele iliskin regresyon tahminlemesi yapabilmek i¢cin zaman serilerinde
otokorelasyon probleminin olup olmadigi, Wooldridge otokorelasyon testi ile arastirilmistir.

Wooldridge otokorelasyon testine iliskin sonuclar Tablo 4.15‘de gosterilmektedir.
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Tablo 4.15. Woolridge otokorelasyon testi sonuclari

F(1, 15) 1611
Prob > chi2 0.2237

Ho: Otokorelasyon yoktur

Hi: Otokorelasyon vardir

Wooldridge otokorelasyon testi sonuclarina goére, Prob degeri (0.2237) 0.05’ten biiyiik
oldugu icin temel hipotez olan otokorelasyonun olmadigl hipotezi reddedilmemektedir. Baska
bir deyisle, otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir.

Finansal performansi temsil eden bagimli degiskenlerden biri olan ROE dogrultusunda
olusturulan Model 1'de, yapilan testler neticesinde degisen varyans sorunu tespit edilmistir.
Model 1’deki degisen varyans sorununa karsi, Park (1967) tarafindan gelistirilen “Uygun
Genellestirilmis En Kii¢iik Kareler (Feasible Generalized Least Squares, FGLS) direngli tahmin
yontemi kullanilmak suretiyle problem giderilmis ve model tahminlenmistir. Elde edilen analiz

sonuglar1 asagidaki Tablo 4.16’da gosterilmektedir.

Tablo 4.16. ROE esas alinarak olusturulan model 1 i¢in tahmin sonuglari

Model 1 (ROE) Robust Std. Err.

Coef. - . T
Degiskenler (Katsayi) (Dlren:lgtigandart istatistigi P>|t|
YKT 0.0039 0.0037 1.07 0.300
YUS -0.0055 0.0087 -0.63 0.539
YKUS -0.0015 0.0043 -0.37 0.718
BUS 0.0145 0.0063 2.29 0.037*
KUS -0.0186 0.0097 -1.92 0.075*
ST -0.0001 0.0024 -0.06 0.951
iigs 0.0018 0.0026 0.70 0.497
LEUS 0.0002 0.0021 -0.11 0.917
KS -0.0040 0.0015 -2.72 0.016™
FK -0.0496 0.1270 -0.39 0.702
TV 0.1377 0.1213 1.13 0.274
Constant (Sabit) -0.070 0.0780 -0.09 0.929
F(11,15) = 18.95
Prob>F = 0.0000"™
R-squared = 0.3228
Not 1: ™, ”, ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 o6nem diizeylerinde anlaml oldugunu

gostermektedir.

Not 2: Tabloda; Ozsermaye Karliligi (ROE), Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayisi (YUS), Yonetim
Kurulu Uye Sayis1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayisi (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), Isletme veya
Iktisat Egitimi Almig Uye Sayis1 (iiUS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayis1 (KS), Finansal
Kaldirag (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Yukarida Tablo 4.16’da yer alan bulgular dogrultusunda, ROE bagimh degiskeni esas

alinarak olusturulmus Model 1 icin yapilan panel veri regresyon analiz sonuglari incelendiginde,

128


http://tureng.com/en/turkish-english/constant

Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

modelin anlamliligini ifade eden F degeri, 0.000™" ¢ikmistir. Buna gore nihai model %99 giiven
diizeyinde anlamlhdir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, ROE bagiml degiskeninin
%32.28’ini agiklamaktadir.

Model 1'de bankalarin yénetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degisken arasinda
2 degisken ile 0.05, 1 degisken ile de 0.10 anlamlilik diizeyinde, ROE ile istatistiksel olarak
anlamli bir iligki tespit edilmistir. Buna karsin 7 bagimsiz degisken ile ROE arasinda herhangi
bir anlaml iligki tespit edilememistir. Ayrica finansal kaldira¢ ve firma biiyiikligii kontrol
degiskenleri ile ROE arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilmemistir. Panel veri
regresyon analiz sonuglarina gore;

Yonetim kurulu tyelerinin yeterli yonetim tecriibesine sahip olmalari, bankalarin
yonetim mekanizmalarinin saglikli bir yapiya kavusmasi ve isleyis etkinligini artirmalari
acisindan bankalar icin énemli olabilecegi ¢alisma kapsaminda disiiniilmiistiir. Ancak yapilan
analiz neticesinde yonetim kurulu tecriibesi ile ROE arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit
edilememistir. Diger bir deyisle banka yonetim kurulu iiyelerinin yonetim kurulundaki gérev
stireleri dogrultusunda olusan yonetim kurulu tecriibesi, bankalarin finansal performanslarini
(ROE) etkilememektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu tecriibesi bagimsiz degiskenine iliskin
olusturulan 29. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulunda yabanci iiyenin yer almasi, uluslararasi bankacilik tecriibesi
anlaminda bankalar i¢cin olumlu bir etken oldugu sdylenebilir. Yapilan analiz neticesinde banka
yonetim kurulundaki yabanci iiye varligl ile ROE arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit
edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda yabanci {iyenin olmasi bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla ulusal ¢esitlilik (yabanci iiye sayisi1) bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 21. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulunda yer alan iiye sayisi, yonetim kurulunun biyikligiini
gostermektedir. Yonetim kurulu {liye sayisinin, yonetim kurulunun etkin ve verimli calismasina,
hizli ve objektif kararlar almasina etki ettigi diistiniilmiistir. Yapilan analiz neticesinde yonetim
kurulu biiyiikliigii ile ROE arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir. Diger bir
ifadeyle yonetim kurulu iiye sayisindaki artis ya da azalis bankalarin finansal performanslarina
(ROE) etki etmemektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu buyiikligi bagimsiz degiskenine iliskin
olusturulan 1. hipotez reddedilmektedir. Romano, Ferretti ve Rigolini (2012), Bino ve Tomar
(2012) tarafindan yapilan calismalarda, yonetim kurulu biyiikligi ile finansal performans
arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir. Dolayisiyla calismada elde edilen bulgular bu
calismalar ile tutarlilik géstermektedir.

Bagimsiz lyelerin banka yoénetim kurulunda bulunmasi, herhangi bir etkiye maruz
kalmadan yonetim kurulunda kararlarin alinmasinda ve gorevlerin yerine getirilmesinde

onemlidir. Bu a¢idan banka y6netim kurulunda bagimsiz iliyelerin yer almasi alinacak kararlar
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dogrultusunda bankanin basta finansal performansina ve yiiriitecegi politikalara dogrudan etki
edebilecegi soylenebilir. Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu bagimsizlig1 ile finansal
performans (ROE) arasinda istatistiksel olarak anlamli (p=0.037") ve pozitif yonlii bir iliski
tespit edilmistir. Bankalarin yonetim kurullarinda bagimsiz tlye sayisi arttik¢a finansal
performanslari da artmaktadir. Diger bir ifadeyle, yonetim kurulundaki bagimsiz iiye sayisinin 1
artmasi, finansal performansta %1,45lik bir artisa yol agmaktadir. Dolayisiyla yonetim
kurulundaki bagimsiz iiye sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 9. hipotez kabul
edilmektedir. Ararat vd. (2010), tarafindan yapilan c¢alismada bankalarda yonetim kurulu
bagimsizlig1 ile finansal performans arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir. Dolayisiyla
calismada elde edilen bulgular Ararat vd. (2010) ile tutarhlik géstermektedir.

Yonetim kurulu toplantilarinda ortaya cikabilecek karmasik durumlarda kadin yénetim
kurulu tiyelerinin yeni bir bakis acilari sergileyerek, duruma uygun stratejiler olusturabildigi ve
problemleri ¢ozebildigi dolayisiyla bankanin finansal performansini da artirdigi sdylenebilir.
Ararat vd. (2010) ve Pathan ve Faff (2013) tarafindan yapilan ¢alismalarda bu yénde bulgular
tespit edilmistir. Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulunda kadin {iyenin varligl ile finansal
performans (ROE) arasinda istatistiksel olarak anlaml (p=0.075") ve negatif yonlii bir iliski
tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, yonetim kurulundaki kadin {iye sayisinin 1 artmasi, finansal
performansta %1,86’lik bir diisiise yol agmaktadir. Bu baglamda calismada elde edilen bulgular
%10 anlamlhlik seviyesinde literatiirdeki ilgili calismalar ile tutarll sonuclar vermemektedir.
Dolayisiyla yonetim kurulundaki kadin liye sayis1 bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 5.
hipotez kabul edilmektedir.

Yonetim kurulu tyelerinin bankacilik sektorii disinda farkli sektor tecriibesine sahip
olmalarinin, bankalarin finansal performanslarim1 etkiledigi sdylenebilir. Yapilan analiz
neticesinde banka yonetim kurulundaki tiyelerin farkl sektor tecriibelerine sahip olamalari ile
ROE arasinda herhangi bir anlamli iligki tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu
tiyelerinin farkli sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapmalari, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla farkli sektor tecriibesi bagimsiz degiskenine
iliskin olusturulan 33. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu iiyelerinin alaninda uzman, banka faaliyetlerini yerine getirebilecek ve
basariya ulastirabilecek egitim diizeyine sahip olmalar1 gerekmektedir. Bu baglamda yonetim
kurulu iyelerinin uzmanliklar1 dogrultusunda isletme ya da iktisat egitimi almis olmalar ile
bankalarin finansal performanslar1 arasinda bir iliski oldugu soylenebilir. Yapilan analiz
neticesinde banka ydnetim kurulundaki liyelerin isletme ya da iktisat egitimi almis olmalari ile
ROE arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim

kurulunda isletme ya da iktisat egitimi almis iyelerin varligi, bankalarin finansal
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performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla isletme ya da iktisat egitimi almis olma
bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 13. hipotez reddedilmektedir.

Ararat vd. (2010) tarafindan yapilan calismada, yonetim kurulu iiyelerinin egitim diizeyi
ile bankalarin finansal performanslari arasinda pozitif bir iliskinin varligi belirlenmistir. Bu
dogrultuda ¢alismada, yonetim kurulu tliyelerinin lisansiistii egitim diizeyine sahip olmalari ile
bankalarin finansal performanslar1 arasinda bir iliski oldugu soylenebilir. Ancak yapilan analiz
neticesinde banka yonetim kurulundaki iiyelerin lisansiistii egitim diizeyine sahip olmalari ile
ROE arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle, yonetim
kurulunda lisanststii egitim dilizeyine sahip tyelerin varligi, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla lisansiistii egitim dilizeyine sahip olma
bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 17. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu bilinyesinde kurulacak olan komiteler kurumsal yonetim anlayisi
kapsaminda banka yonetim kurulunun isleyisine etkinlik kazandirmak ve dolayisiyla finansal
performanslar1 acgisindan da onemli oldugu soOylenebilir. Yapilan analiz neticesinde yonetim
kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile finansal performans (ROE) arasinda
istatistiksel olarak anlaml (p=0.016") ve negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Dolayisiyla
bankalarda komite sayisi arttike¢a finansal performans azalmaktadir. Diger bir ifadeyle yonetim
kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisinin 1 artmasi, finansal performansta %0,4’liik bir
diisiise neden olmaktadir. Dolayisiyla komite sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 25.
hipotez kabul edilmektedir.

Calismada bagimsiz degiskenlerin yani sira bagimli degiskenleri etkiledigi diisiiniilen
kontrol degiskenleri ile finansal performans arasindaki iliski incelendiginde ise finansal kaldirag
ve firma biyiikliigl ile ROE arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski tespit edilememistir.
Elde edilen bu sonug, Soedarmonoa, Machrouhb ve Tarazic (2013) tarafindan yapilan ¢alisma ile

tutarlhilik gostermektedir.

4.10.1.2. Bankalarin Yonetim Kurulu Yapisi ile ROA Arasindaki iliskiye Yonelik Bulgular

Yonetim kurulu yapisini ifade eden bagimsiz degiskenler ile finansal performansi ifade
eden ROA bagimh degiskeni arasindaki iliskiye yonelik olarak gergeklestirilen panel veri
regresyon modelinde havuzlanmis (klasik) model, sabit etkiler ya da rassal etkiler
modellerinden hangisinin kullanilacagina, F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi
uygulanarak karar verilmistir.

F testi, panel veri modellerinde havuzlanmis modelin gecerliligini, diger bir deyisle

birim ve/veya zaman etkilerinin varligini, verilerin birimlere goére farklihk gosterip

131



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

gostermedigini ve sabit etkiler modeline ya da rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis
modelin uygun olup olmadigini test etmek icin kullanilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 164).

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980:
246).

Panel veri modellerinde tahminciler arasinda secim yapabilmeyi olanakli hale getiren
Hausman testi yardimiyla, yapilan testler neticesinde belirlenen birim ve/veya zaman etkileri
dogrultusunda, bu etkilerin sabit mi yoksa rassal mi olduguna karar verilmistir. Ayrica
calismada, zaman serilerinde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarinin tespitine iliskin
olarak Levene Brown ve Forsythe Degisen Varyans Testi ve Bhargava Franzini ve
Narendranathan’in ve Baltagi Wu’'nun En lyi Degismez testi yapilmistir.

ROA esas alinarak olusturulan Model 2’de rassal etkiler modelinin kullanilmasina karar
verilmistir. Bu kararin verilmesine iliskin yapilan F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman

testi sonuclari asagida ilgili tablolarda gosterilmektedir.

Tablo 4. 17. Model 2 (ROA) f testi sonuglari

Model 2 (ROA) Coef. Std. Err. T

Degiskenler (Katsay1)  (Standart Hata) istatistigi P>]]
YKT 0.0007 0.0009 0.72 0.475
YUS 0.0004 0.0009 0.41 0.683
YKUS -0.0031 0.0015 -2.06 0.043
BUS 0.0018 0.0005 3.37 0.001
KUS -0.0020 0.0012 -1.59 0.117
ST 0.0002 0.0009 0.24 0.809
iigs 0.00007 0.0007 0.09 0.927
LEUS 0.0005 0.0009 0.64 0.525
KS -0.0008 0.0004 -1.92 0.058
FK -0.0675 0.0301 -2.24 0.028
TV 0.0194 0.0057 3.37 0.001
Constant (Sabit) 0.0942 0.0264 3.56 0.001
sigma_u 0.0096
sigma_e 0.0068
Rho 0.6626
F test F(15, 69) = 4.24

Prob>F =0.0000

Not: Tabloda; Aktif Karlihk (ROA), Yénetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayis1 (YUS), Yénetim Kurulu Uye
Sayis1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektér Tecriibesi (ST), isletme veya Iktisat Egitimi
Almis Uye Sayis1 (ii0S), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayis1 (KS), Finansal Kaldira¢ (FK) ve
Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

F testi sonuglarina gore Prob degeri (0.00) 0.05’ten kii¢iik oldugu i¢in temel hipotez olan

havuzlanmis etkiler modeli reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, sabit etkiler modeli gecerlidir.
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F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigimi test etmek icin Breusch-Pagan LM Testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan,

1980:246). Asagida Tablo 4.18‘de Breusch-Pagan LM testi sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 4.18. Model 2 (ROA) Breusch-Pagan LM testi sonuglari

Var Sd = sqrt (Var)
ROA 0.0001 0.0100
E 0.0000 0.0068
u 0.0000 0.0054

chibar2(01) = 9.45
Prob > chibar2 = 0.0021

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Rassal etkiler modeli

Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten kii¢lik oldugu i¢in
temel hipotez olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, rassal

etkiler modeli gecerlidir.

Tablo 4. 19. Model 2 (ROA) Hausman testi

chi2(11) 2.14
Prob > chi2 0.9979

Ho: Rassal etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

Tablo 4.19°da yer alan Hausman testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.99) 0.05’ten
biiyiik oldugu icin temel hipotez olan rassal etkiler modeli reddedilmemektedir. Baska bir
deyisle, ROA bagimli degiskeni dogrultusunda olusturulan Model 2’de rassal etkiler modeli
gecerlidir.

Modelde degisen varyans olup olmadigini arastirmak icin, Levene Brown ve Forsythe
Degisen Varyans Testi uygulanmistir. Levene Brown ve Forsythe Degisen Varyans Testi

sonuglar1 Tablo 4.20‘de gosterilmektedir.
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Tablo 4. 20. Model 2 (ROA) Levene Brown ve Forsythe degisen varyans testi

W, =2.36 Pr>F=0.0072
Wso =0.85 Pr>F=0.6180
Wio=2.36 Pr>F=0.0072

Ho: Sabit varyans

Hi: Degisen varyans

Levene Brown ve Forsythe Degisen Varyans Testi sonuclarina gore, Wo ve Wio'un Prob
degerleri (0.00) 0.05’ten kiiciik oldugu icin temel hipotez olan sabit varyans hipotezi
reddedilmektedir. Baska bir deyisle modelde, degisen varyans sorunu bulunmaktadir. Diger
taraftan Wso'nin Prob degeri (0.61) 0.05’ten biiyiik oldugu icin temel hipotez olan sabit varyans
oldugu hipotezi reddedilmemektedir. Bagska bir ifadeyle, degisen varyans sorunu
bulunmamaktadir.

Modele iliskin regresyon tahminlemesi yapabilmek icin zaman serilerinde
otokorelasyon probleminin olup olmadigi, Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve Baltagi
Wu'nun En lyi Degismez testi ile arastinlmistir. Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve

Baltagi Wu'nun En lyi Degismez testine iliskin sonuglar Tablo 4.21‘de gdsterilmektedir.

Tablo 4. 21. Model 2 (ROA) otokorelasyon icin Bhargava Franzini ve Narendranathan'in ve

Baltagi Wu'nun en iyi degismez testi

Bhargava et al. Durbin-Watson = 1.1099 Baltagi_Wu LBI = 1.6267

Ho: Otokorelasyon yoktur

Hi: Otokorelasyon vardir

Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve Baltagi Wu'nun En lyi Degismez testi
sonuglarina gore, DW ve LBI test istatistikleri kritik deger olan 2’den kiiciik oldugu icin temel
hipotez olan otokorelasyonun olmadigl belirten hipotez reddedilmektedir. Baska bir deyisle,
otokorelasyon sorunu bulunmaktadir.

Finansal performansi temsil eden bagiml degiskenlerden bir digeri olan ROA
dogrultusunda olusturulan Model 2’de, yapilan testler neticesinde degisen varyans ve
otokorelasyon sorunlar tespit edilmistir. Model 2’deki degisen varyans ve otokorelasyon
sorunlarina karsi, Park (1967) tarafindan gelistirilen “Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler

(Feasible Generalized Least Squares, FGLS) direncli tahmin yontemi kullanilmak suretiyle
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problemler giderilmis ve model tahminlenmistir. Elde edilen analiz sonuglar1 asagidaki Tablo

4.22’de gosterilmektedir.

Tablo 4.22. ROA esas alinarak olusturulan model 2 i¢in tahmin sonuglari

Model 2 (ROA) Robust Std. Err.

Coef. . . Z
Degiskenler (Katsay1) (Dlrenl(_;lgtsat)andart istatistigi P>|z|
YKT 0.0009 0.0006 1.54 0.123
YUS -0.0002 0.0009 -0.24 0.813
YKUS -0.0005 0.0010 -0.48 0.633
BUS 0.0018 0.0005 3.23 0.001™
KUS -0.0017 0.0013 -1.32 0.187
ST -0.0002 0.0007 -0.32 0.751
iigs 0.0002 0.0006 0.31 0.760
LEUS 0.0000 0.0006 0.04 0.970
KS -0.0006 0.0004 -1.43 0.151
FK -0.0521 0.0272 -1.91 0.056"
TV 0.0222 0.0057 3.83 0.000™
Constant (Sabit) 0.0570 0.0220 2.59 0.010™
F(15,69) = 4.24
Prob>F = 0.0000
R-squared = 0.2679
Not 1: ™, ”, ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 o6nem diizeylerinde anlamh oldugunu

gostermektedir.

Not 2: Tabloda; Aktif Karlilik (ROA), Yénetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayisi (YUS), Yonetim Kurulu
Uye Sayisi (YKUS), Bagimsiz Uye Sayis1 (BUS), Kadin Uye Sayisi (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya Iktisat
Egitimi Almig Uye Sayis1 (11US), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayis1 (KS), Finansal Kaldirag
(FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Yukarida Tablo 4.22'de yer alan bulgular dogrultusunda, ROA bagimli degiskeni esas
alinarak olusturulmus Model 2 i¢in yapilan panel veri regresyon analiz sonuglar1 incelendiginde,
modelin anlamliligini ifade eden F degeri, 0.000* ¢cikmistir. Buna gore nihai model %99 giiven
diizeyinde anlamhdir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, ROA bagimli degiskeninin
%26.79’unu agiklamaktadir.

Bankalarin yonetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degisken arasinda 1 degisken
ile 0.05 anlamlilik diizeyinde, ROA ile istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilmistir. Buna
karsin 8 bagimsiz degisken ile ROE arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir.
Ayrica calismanin kontrol degiskenleri konumunda olan finansal kaldirag ve firma biiytkligi ile
ROA arasinda istatistiksel olarak anlamli (0.056" ve 0.000"*) bir iliski tespit edilmistir. Panel
veri regresyon analiz sonuclarina gore;

Yonetim kurulu tyelerinin yeterli yonetim tecriibesine sahip olmalari, bankalarin
sagladiklar1 kaynaklar1 en verimli sekilde yonetebilmeleri dolayisiyla isleyis etkinligini
artirmalar1 agisindan bankalar icin 6nemli olabilecegi ¢alisma kapsaminda sdylenebilir. Ancak
yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu tecriibesi ile ROA arasinda herhangi bir anlaml iliski

tespit edilememistir. Diger bir deyisle banka yonetim kurulu iyelerinin yonetim kurulundaki
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gorev siireleri dogrultusunda olusan yonetim kurulu tecriibesi, bankalarin finansal
performanslarini (ROA) etkilememektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu tecriibesi bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 30. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulunda yabanci {liyenin yer almasi, uluslararasi bankacilik tecriibesi
anlaminda bankalar icin olumlu bir etken oldugu soylenebilir. Yapilan analiz neticesinde banka
yonetim kurulundaki yabanci iiye varlig1 ile ROA arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit
edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda yabanci liyenin olmasi bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla ulusal ¢esitlilik (yabanci iiye sayisi1) bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 22. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulunda yer alan iiye sayisi, yonetim kurulunun biytkligiini
gostermektedir. Yonetim kurulu iiye sayisinin, yonetim kurulunun etkin ve verimli calismasina,
hizl1 ve objektif kararlar almasina etki ettigi diisiiniilmistiir. Yapilan analiz neticesinde yonetim
kurulu biytkligi ile ROA arasinda herhangi bir anlaml iligki tespit edilememistir. Diger bir
ifadeyle yonetim kurulu iiye sayisindaki artis ya da azalis bankalarin finansal performanslarina
(ROA) etki etmemektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu biiytkligi bagimsiz degiskenine iliskin
olusturulan 2. hipotez reddedilmektedir. Romano, Ferretti ve Rigolini (2012), Zulkafli ve Samad
(2007), Bino ve Tomar (2012) tarafindan yapilan ¢alismalarda, yonetim kurulu biiyikligi ile
finansal performans arasinda herhangi bir iliski tespit edilememistir. Dolayisiyla calismada elde
edilen bulgular bu ¢alismalar ile tutarhlik gostermektedir.

Bagimsiz lyelerin banka yonetim kurulunda bulunmasi, herhangi bir etkiye maruz
kalmadan yo6netim kurulunda kararlarin alinmasinda ve goérevlerin yerine getirilmesinde
onemlidir. Bu agidan banka yonetim kurulunda bagimsiz iiyelerin yer almasi alinacak kararlar
dogrultusunda bankanin basta finansal performansina ve yiiriitecegi politikalara dogrudan etki
edebilecegi sdylenebilir. Yapilan analiz neticesinde ROE’ye iliskin olarak olusturulan Model 1'de
de oldugu gibi yonetim kurulu bagimsizligi ile finansal performans (ROA) arasinda istatistiksel
olarak anlamli (p=0.001"") ve pozitif yonli bir iliski tespit edilmistir. Bankalarin yonetim
kurullarinda bagimsiz iiye sayisi arttikca finansal performanslari da artmaktadir. Diger bir
ifadeyle yonetim kurulundaki bagimsiz {liye sayisinin 1 artmasi, finansal performansta %0,18’lik
bir artisa yol a¢maktadir. Dolayisiyla yonetim kurulundaki bagimsiz iiye sayis1 bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 10. hipotez kabul edilmektedir. Ararat vd. (2010), tarafindan
yapilan ¢alismada bankalarda yonetim kurulu bagimsizlig1 ile finansal performans arasinda
pozitif bir iliski tespit edilmistir. Dolayisiyla ¢calismada elde edilen bulgular Ararat vd. (2010) ile
tutarlilik géstermektedir.

Yonetim kurulu toplantilarinda ortaya ¢ikabilecek karmasik durumlarda kadin yonetim
kurulu tiyelerinin yeni bir bakis acilari sergileyerek, duruma uygun stratejiler olusturabildigi ve

problemleri ¢6zebildigi dolayisiyla bankanin finansal performansini da artirdif1 sdylenebilir.
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Ararat vd. (2010) ve Pathan ve Faff (2013) tarafindan yapilan ¢alismalarda bu yonde bulgular
tespit edilmistir. Ancak yapilan analiz neticesinde Model 1’in aksine, yonetim kurulunda kadin
tiyenin varligi ile finansal performans (ROA) arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski tespit
edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulundaki kadin {iye sayisindaki artis ya da azalis,
bankalarin finansal performanslarina (ROA) etki etmemektedir. Elde edilen bu sonug, Ozatac
(2011) ve Ekadah (2012) tarafindan yapilan ¢alismalar ile tutarhilik géstermektedir. Dolayisiyla
yonetim kurulundaki kadin iiye sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 6. hipotez
reddedilmektedir.

Yonetim kurulu tiyelerinin bankacilik sektorii disinda farkli sektor tecriibesine sahip
olmalarinin, bankalarin finansal performanslarini etkiledigi soylenebilir. Yapilan analiz
neticesinde banka yonetim kurulundaki tyelerin farkh sektor tecriibelerine sahip olamalari ile
ROA arasinda herhangi bir anlamli iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu
tiyelerinin farkli sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapmalari, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla farkli sektor tecriibesi bagimsiz degiskenine
iliskin olusturulan 34. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu {iyelerinin alaninda uzman, banka faaliyetlerini yerine getirebilecek ve
basariya ulastirabilecek egitim dilizeyine sahip olmalar1 gerekmektedir. Yonetim kurulu
tiyelerinin uzmanliklari dogrultusunda isletme ya da iktisat egitimi almis olmalari ile bankalarin
finansal performanslari arasinda bir iliski oldugu soylenebilir. Yapilan analiz neticesinde banka
yonetim kurulundaki liyelerin isletme ya da iktisat egitimi almis olmalar1 ile ROA arasinda
herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda isletme ya
da iktisat egitimi almis {tyelerin varhgi, bankalarin finansal performanslarina etki
etmemektedir. Dolayisiyla isletme ya da iktisat egitimi almis olma bagimsiz degiskenine iliskin
olusturulan 14. hipotez reddedilmektedir.

Calismada, yonetim kurulu iyelerinin lisansiistii egitim diizeyine sahip olmalari ile
bankalarin finansal performanslar1 arasinda bir iliski oldugu soylenebilir. Ancak yapilan analiz
neticesinde banka yonetim kurulundaki iiyelerin lisanstistii egitim diizeyine sahip olmalari ile
ROA arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim
kurulunda lisansiistii egitim diizeyine sahip duyelerin varligi, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla lisansiistii egitim diizeyine sahip olma
bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 18. hipotez reddedilmektedir.

Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile
finansal performans (ROA) arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iligki tespit edilememistir.
Diger bir ifadeyle yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisindaki artis ya da azalis
bankalarin finansal performanslarina etki etmemektedir. Calismada elde edilen bulgular

Romano, Ferretti ve Rigolini (2012) tarafindan yapilan ¢alismada ortaya ¢ikan bulgular ile
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tutarlilik gostermektedir. Dolayisiyla komite sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 26.
hipotez reddedilmektedir.

Calismada bagimsiz degiskenlerin yani sira bagimh degiskenleri etkiledigi diistintilen
kontrol degiskenleri ile finansal performans arasindaki iliski incelendiginde ise finansal kaldirag
ile ROA arasinda istatistiksel olarak anlamli (p=0.056") ve negatif yonli bir iliski tespit
edilmistir. Rowe, Shi ve Wang (2011) tarafindan yapilan c¢alisma neticesinde elde edilen
bulgular ile calismada elde edilen bulgular tutarlilik goéstermektedir. Diger taraftan firma
biiyiikliigii ile ROA arasinda ise istatistiksel olarak anlamli (p=0.000"") ve pozitif yonlii bir iliski
tespit edilmistir. Bu baglamda calismada elde edilen bulgular Taghizadeh ve Saremi (2013) ve
Ozgiir vd., (2010) tarafindan yapilan ¢alismalar ile tutarlihk géstermektedir.

4.10.1.3. Bankalarin Yénetim Kurulu Yapisi ile Tobin’s Q Arasindaki iliskiye Yonelik
Bulgular

Yonetim kurulu yapisini ifade eden bagimsiz degiskenler ile finansal performansi ifade
eden bir diger bagimh degisken Tobin’s Q arasindaki iliskiye yonelik olarak gerceklestirilen
panel veri regresyon modelinde havuzlanmis (klasik) model, sabit etkiler ya da rassal etkiler
modellerinden hangisinin kullanilacagina, F testi, Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi
uygulanarak karar verilmistir.

F testi, panel veri modellerinde havuzlanmis modelin gecerliligini, diger bir deyisle
birim ve/veya zaman etkilerinin varligini, verilerin birimlere gore farkhilik gosterip
gostermedigini ve sabit etkiler modeline ya da rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis
modelin uygun olup olmadigini test etmek icin kullanilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 164).

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980:
246).

Panel veri modellerinde tahminciler arasinda se¢im yapabilmeyi olanakli hale getiren
Hausman testi yardimiyla, yapilan testler neticesinde belirlenen birim ve/veya zaman etkileri
dogrultusunda, bu etkilerin sabit mi yoksa rassal mi olduguna karar verilmistir. Ayrica
calismada, zaman serilerinde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarinin tespitine iliskin
olarak Wald testi ve Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve Baltagi Wu'nun En lyi
Degismez testi yapilmistir.

Tobin’s Q esas alinarak olusturulan Model 3’te sabit etkiler modelinin kullanilmasina
karar verilmistir. Bu kararin verilmesine iliskin yapilan F testi, Breusch-Pagan LM testi ve

Hausman testi sonuglari asagida ilgili tablolarda gosterilmektedir.
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Tablo 4.23. Model 3 (Tobin’s q) f testi sonuclari

Model 3 (Tobin’s Q) Coef. Std. Err. T P>[|
Degiskenler (Katsay1) (Standart Hata) Istatistigi

YKT 0.0137 0.0111 1.24 0.220
YUS 0.0001 0.0112 0.01 0.991
YKUS -0.0142 0.0173 -0.83 0.412
BUS 0.0037 0.0064 0.59 0.557
KUS -0.0107 0.0147 -0.73 0.469
ST 0.0145 0.0105 1.38 0.173
iigs 0.0048 0.0089 0.54 0.591
LEUS 0.0114 0.0102 1.12 0.267
KS -0.0063 0.0048 -1.32 0.190
FK -2.6319 0.3429 -7.67 0.000
TV -0.1890 0.0657 -2.88 0.005
Constant (Sabit) 2.2475 0.3011 7.46 0.000
sigma_u 0.1141
sigma_e 0.0782
Rho 0.6805
F test F(15, 69) = 2.75

Prob>F =0.0023

Not: Tabloda; Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayisi (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayisi (YKUS),
Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye
Sayis1 (ifUS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayisi (KS), Finansal Kaldirag (FK) ve Toplam
Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

F testi sonuglarina goére Prob degeri (0.0023) 0.05’ten kii¢iik oldugu icin temel hipotez
olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, sabit etkiler modeli
gecerlidir.

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan,

1980:246). Asagida Tablo 4.24‘de Breusch-Pagan LM testi sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 4.24. Model 3 (Tobin’s q) Breusch-Pagan LM testi

Var Sd=sqrt(Var)
TOBIN-Q 0.0099 0.9964
E 0.0061 0.0782
u 0 0

chibar2(1) = 0.56
Prob > chibar2 = 0.4549

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Rassal etkiler modeli
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Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.4549) 0.05’ten biiyiik oldugu
icin temel hipotez olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmemektedir. Baska bir ifadeyle,

havuzlanmis etkiler modeli gecerlidir.

Tablo 4.25. Model 3 (Tobin’s q) Hausman testi

chi2(11) 48.66
Prob > chi2 0.0000

Ho: Rassal etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

Tablo 4.25’daki Hausman testi sonuclarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten kiiciik
oldugu icin temel hipotez olan rassal etkiler modeli reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle sabit
etkiler modeli, Tobin’s Q esas alinarak olusturulmus Model 3 kapsaminda gegerlidir.

Modelde degisen varyans olup olmadigini arastirmak icin, Wald testi uygulanmistir.

Wald testi Sonuclari Tablo 4.26‘da gosterilmektedir.

Tablo 4.26. Model 3 (Tobin’s q) Wald testi

chi2(16) 694.25
Prob > chi2 0.0000

Ho: Sabit varyans

Hi: Degisen varyans

Wald testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten kiiciik oldugu icin temel hipotez
olan sabit varyans oldugu hipotezi reddedilmektedir. Bagka bir deyisle, degisen varyans sorunu
bulunmaktadir.

Modele iliskin regresyon tahminlemesi yapabilmek icin zaman serilerinde
otokorelasyon probleminin olup olmadigi, Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve Baltagi
Wu'nun En lyi Degismez testi ile arastirllmistir. Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve
Baltagi Wu'nun En Iyi Degismez otokorelasyon testine iligkin sonuglar Tablo 4.27‘de

gosterilmektedir.
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Tablo 4.27. Model 3 (Tobin’s q) otokorelasyon icin Wooldridge testi

F(15,53) = 1.51 Prob > F = 0.1361

Ho: Otokorelasyon yoktur

Hi: Otokorelasyon vardir

Bhargava Franzini ve Narendranathan’in ve Baltagi Wu'nun En lyi Degismez testi
sonuglarina gore, Prob degeri (0.1361) 0.05’ten biyiik oldugu icin temel hipotez olan
otokorelasyonun olmadig1 belirten hipotez reddedilmemektedir. Baska bir deyisle,
otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir.

Finansal performansi temsil eden tciincii ve son bagimh degisken olan Tobin’s Q
dogrultusunda olusturulan Model 3’te, yapilan testler neticesinde degisen varyans sorunu tespit
edilmistir. Model 3’teki degisen varyans sorununa karsi, Park (1967) tarafindan gelistirilen
“Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (Feasible Generalized Least Squares, FGLS) direngli
tahmin yontemi kullanilmak suretiyle problem giderilmis ve model tahminlenmistir. Elde edilen

analiz sonuclari asagidaki Tablo 4.28’de gosterilmektedir.

Tablo 4.28. Tobin’s q esas alinarak olusturulan model 3 i¢in tahmin sonuglari

Model 3 (TQ) C Robust Std. Err.
oef, . . Z
.. (Direngli Standart : s P>|z|
Degiskenler (Katsayi) Hata) Istatistigi

YKT 0.0037 0.0039 0.93 0.350
YUS 0.0011 0.0102 0.11 0.913
YKUS 0.0147 0.0083 1.76 0.079*
BUS 0.0029 0.0066 0.44 0.657
KUS -0.0035 0.0152 -0.23 0.816
ST 0.0011 0.0055 0.21 0.833
iios 0.0026 0.0063 0.42 0.671
LEUS -0.0082 0.0051 -1.60 0.110
KS -0.0067 0.0049 -1.34 0.179
FK -1.2014 0.2409 -4.99 0.000™
TV -0.1661 0.0628 -2.64 0.008™
Constant (Sabit) 0.9315 0.1839 5.06 0.000™
F(15,69) = 2.75
Prob >F = 0.0023™
R-squared = 0.1828
Not 1: ™, ”, ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 o6nem diizeylerinde anlamli oldugunu

gostermektedir.

Not 2: Tabloda; Tobin’s Q (TQ), Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanc1 Uye Sayisi (YUS), Yénetim Kurulu Uye
Sayis1 (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya Iktisat
Egitimi Almig Uye Sayis1 (iiUS), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayisi (LEUS), Komite Sayisi (KS), Finansal Kaldirag
(FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.
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Yukarida Tablo 4.28'de yer alan bulgular dogrultusunda, Tobin’s Q bagimli degiskeni
esas alinarak olusturulmus Model 3 ic¢in yapilan panel veri regresyon analiz sonuclari
incelendiginde, modelin anlamhligini ifade eden F degeri, 0.0023™ ¢ikmistir. Buna gore nihai
model %99 giiven diizeyinde anlamlidir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, Tobin’s
Q bagimh degiskeninin %18.28’ini aciklamaktadir.

Bankalarin yonetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degisken arasinda 1 degisken
ile 0.10 anlamlhlik diizeyinde, Tobin’s Q ile istatistiksel olarak anlaml bir iligki tespit edilmistir.
Buna karsin 8 bagimsiz degisken ile Tobin’s Q arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit
edilememistir. Ayrica calismanin kontrol degiskenleri konumunda olan finansal kaldirag¢ ve
firma biiytikliigii ile Tobin’s Q arasinda istatistiksel olarak anlamli (0.000*ve 0.008™*) bir iligki
tespit edilmistir. Panel veri regresyon analiz sonugclarina gore;

Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu tecriibesi ile Tobin’s Q arasinda herhangi bir
anlaml iligki tespit edilememistir. Diger bir deyisle banka yonetim kurulu tiyelerinin yonetim
kurulundaki gorev siireleri dogrultusunda olusan yonetim kurulu tecriibesi, bankalarin finansal
performanslarini (Tobin’s Q) etkilememektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu tecriibesi bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 31. hipotez reddedilmektedir.

Banka yonetim kurulundaki yabanci liye varligi ile Tobin’s Q arasinda herhangi bir
anlamli iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda yabanci iiyenin olmasi
bankalarin finansal performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla ulusal cgesitlilik (yabanci
liye sayis1) bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 23. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu biytkligini ifade eden iiye sayisinin, yonetim kurulunun etkin
calismasina ve hizli kararlar almasina etki ettigi sdylenebilir. Yapilan analiz neticesinde yonetim
kurulu biiytkligi ile Tobin’s Q arasinda istatistiksel olarak anlamlh (p=0.079") ve pozitif yonli
bir iligki tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu tiye sayisinin 1 artmasi, bankalarin
finansal performanslarinda (Tobin’s Q) %1,47’lik artisa yol agmaktadir. Dolayisiyla yonetim
kurulu biyukligi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 3. hipotez kabul edilmektedir.
Calisma neticesinde elde edilen bulgular, Adams ve Mehran (2005 ve 2012), Tanna ve digerleri
(2011) ve Ararat vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismalar ile tutarlilik gdstermektedir.

Bankalarin yonetim kurullarinda bagimsiz lyelerin yer almasi, alinacak kararlar
dogrultusunda basta finansal performans olmak iizere ytriitecegi politikalara da dogrudan etki
edebilecegi soOylenebilir. Yapilan analiz neticesinde finansal performansa iliskin olarak
olusturulan Model 1 ve 2'nin aksine Tobin’s Q esas alinarak olusturulan Model 3’te yonetim
kurulu bagimsizlig ile finansal performans arasinda istatistiksel olarak herhangi bir anlamh
iliski tespit edilememistir. Diger bir deyisle bankalarin ydnetim kurullarinda bagimsiz iiye
sayllarinin artmasi ya da azalmasi, finansal performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla

yonetim kurulundaki bagimsiz iiye sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 11. hipotez
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reddedilmektedir. Adams ve Mehran (2012) tarafindan yapilan ¢alismada elde edilen bulgularla,
bu ¢alismadan saglanan bulgular tutarlilik géstermektedir.

Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulunda kadin {iyenin varligi ile finansal
performans (Tobin’s Q) arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski tespit edilememistir. Diger
bir ifadeyle yonetim kurulundaki kadin liye sayisindaki artis ya da azalis, bankalarin finansal
performanslarina (Tobin’s Q) etki etmemektedir. Elde edilen bu sonug, Ozatac (2011) ve Ekadah
(2012) tarafindan yapilan calismalar ile tutarhlik gostermektedir. Dolayisiyla yonetim
kurulundaki kadin iiye sayis1 bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 7. hipotez dogrultusunda
H; hipotezi reddedilirken, Ho hipotezi kabul edilmektedir.

Banka yonetim kurulundaki tyelerin farkli sektor tecriibelerine sahip olamalar: ile
Tobin’s Q arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim
kurulu tiyelerinin farkli sektérlerden bankacilik sektoriine gecis yapmalari, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla farkli sektor tecriibesi bagimsiz degiskenine
iliskin olusturulan 35. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu iiyelerinin uzmanliklar1 dogrultusunda isletme ya da iktisat egitimi
almis olmalari ile bankalarin finansal performanslari arasinda bir iliskiye yonelik olarak yapilan
analiz neticesinde banka yonetim kurulundaki iiyelerin isletme ya da iktisat egitimi almis
olmalari ile Tobin’s Q arasinda herhangi bir anlamli iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle
yonetim kurulunda isletme ya da iktisat egitimi almis iiyelerin varligi, bankalarin finansal
performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla isletme ya da iktisat egitimi almis olma
bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 15. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu tyelerinin lisanststii egitim diizeyine sahip olmalar ile bankalarin
finansal performanslar1 arasinda bir iliskiye yonelik olarak yapilan analiz neticesinde banka
yonetim kurulundaki tliyelerin lisansiistii egitim diizeyine sahip olmalar ile Tobin’s Q arasinda
herhangi bir anlamli iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda lisansiistu
egitim diizeyine sahip liyelerin varligi, bankalarin finansal performanslarina etki etmemektedir.
Dolayisiyla lisansiisti egitim diizeyine sahip olma bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 19.
hipotez reddedilmektedir.

Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile
finansal performans (Tobin’s Q) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit
edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisindaki
artis ya da azalis bankalarin finansal performanslarina etki etmemektedir. Dolayisiyla komite
sayis1 bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 27. hipotez reddedilmektedir.

Calismada bagimsiz degiskenlerin yani sira bagimli degiskenleri etkiledigi diisiiniilen
kontrol degiskenleri ile finansal performans arasindaki iliski incelendiginde ise finansal kaldirag

ile Tobin’s Q arasinda istatistiksel olarak anlamli (p=0.000"") ve negatif yonlii bir iliski tespit
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edilmistir. Rowe, Shi ve Wang (2011) tarafindan yapilan c¢alisma neticesinde elde edilen
bulgular ile calismada elde edilen bulgular tutarlilik goéstermektedir. Diger taraftan firma
biiyiikliigii ile Tobin’s Q arasinda ise istatistiksel olarak anlamli (p=0.008"") ve negatif yonlii bir
iliski tespit edilmistir. Calismada elde edilen bulgular Soedarmonoa, Machrouhb ve Tarazic

(2013) tarafindan yapilan calismalar ile tutarlilik gostermektedir.

4.10.2. Bankalarin Yénetim Kurulu Yapilan ile Risk Alma Egilimi Arasindaki iliskiye
Yonelik Bulgular

Yonetim kurulu yapisini ifade eden bagimsiz degiskenler ile calismanin finansal
performans disindaki son bagiml degiskeni ve risk alma egilimi ifade eden z-score arasindaki
iliskiye yonelik olarak gerceklestirilen panel veri regresyon modelinde havuzlanmis (klasik)
model, sabit etkiler ya da rassal etkiler modellerinden hangisinin kullanilacagina, F testi,
Breusch-Pagan LM testi ve Hausman testi uygulanarak karar verilmistir.

F testi, panel veri modellerinde havuzlanmis modelin gecerliligini, diger bir deyisle
birim ve/veya zaman etkilerinin varligini, verilerin birimlere gore farkhilik gosterip
gostermedigini ve sabit etkiler modeline ya da rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis
modelin uygun olup olmadigini test etmek icin kullanilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2012a: 164).

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun
olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980:
246).

Panel veri modellerinde tahminciler arasinda se¢im yapabilmeyi olanakli hale getiren
Hausman testi yardimiyla, yapilan testler neticesinde belirlenen birim ve/veya zaman etkileri
dogrultusunda, bu etkilerin sabit mi yoksa rassal mi olduguna karar verilmistir. Ayrica
calismada, zaman serilerinde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarinin tespitine iliskin
olarak Wald testi ve Wooldridge testi yapilmistir.

Z-score esas alinarak olusturulan Model 4’'te sabit etkiler modelinin kullanilmasina
karar verilmistir. Bu kararin verilmesine iliskin yapilan F testi, Breusch-Pagan LM testi ve

Hausman testi sonuglari asagida ilgili tablolarda gosterilmektedir.
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Tablo 4.29. Model 4 (z-score) f testi sonuclari

Model 4 (z-score) Coef. Std. Err. T P>[|
Degiskenler (Katsay1) (Standart Hata) Istatistigi

YKT -0.3813 0.1894 -2.01 0.048
YUS -0.2484 0.1908 -1.30 0.197
YKUS 0.0245 0.2943 0.08 0.934
BUS 0.3373 0.1090 3.09 0.003
KUS -0.2905 0.2506 -1.16 0.250
ST 0.2560 0.1797 1.42 0.159
iigs 0.3483 0.1524 2.28 0.025
LEUS 0.2961 0.1743 1.70 0.094
KS -0.0331 0.0820 -0.40 0.688
FK 24274 5.8351 0.42 0.679
TV -3.1193 1.1188 -2.79 0.007
Constant (Sabit) 0.6312 5.1230 0.12 0.902
sigma_u 2.0531
sigma_e 1.3307
Rho 0.7041

F test

F(15, 69) = 2.81

Prob>F =0.0019

Not: Tabloda; Yonetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayis1 (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayis1 (YKUS),
Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin Uye Sayisi (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), Isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye
Sayis1 (ii0S), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayisi (LEUS), Komite Sayisi (KS), Finansal Kaldira¢ (FK) ve Toplam

Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

F testi sonuglarina goére Prob degeri (0.0019) 0.05’ten kiiciik oldugu icin temel hipotez

olan havuzlanmigs etkiler modeli reddedilmektedir. Baska bir ifadeyle, sabit etkiler modeli

gecerlidir.

F testinin yani sira rassal etkiler modeline karsi havuzlanmis etkiler modelinin uygun

olup olmadigini test etmek icin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir (Breusch ve Pagan, 1980:

246). Asagida Tablo 4.30‘da Breusch-Pagan LM testi sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 4.30. Model 4 (z-score) Breusch-Pagan LM testi

Var Sd=sqrt(Var)
Z-score 2.6871 1.6392
E 1.7709 1.3307
u 0 0
chibar2(1) = 0.00

Prob > chibar2 = 0.9996

Ho: Havuzlanmis etkiler modeli

Hi: Rassal etkiler modeli
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Breusch-Pagan LM testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.9996) 0.05’ten biiylik oldugu
icin temel hipotez olan havuzlanmis etkiler modeli reddedilmemektedir. Baska bir ifadeyle,

havuzlanmis etkiler modeli gecerlidir.

Tablo 4.31. Model 4 (z-score) Hausman testi

chi2(11) 29.44
Prob > chi2 0.0019

Ho: Rassal etkiler modeli

Hi: Sabit etkiler modeli

Tablo 4.31’deki Hausman testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten kiigiik
oldugu icin temel hipotez olan rassal etkiler modeli reddedilmektedir. Bagka bir ifadeyle sabit
etkiler modeli, z-score esas alinarak olusturulmus Model 4 kapsaminda gecerlidir.

Modelde degisen varyans olup olmadigini arastirmak icin, Wald testi uygulanmistir.

Wald testi Sonuclari Tablo 4.32‘de gosterilmektedir.

Tablo 4.32. Model 4 (z-score) Wald testi

chi2(16) 279.95
Prob > chi2 0.0000

Ho: Sabit varyans

Hi: Degisen varyans

Wald testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.00) 0.05’ten kiiciik oldugu icin temel hipotez
olan sabit varyans oldugu hipotezi reddedilmektedir. Baska bir deyisle, degisen varyans sorunu
bulunmaktadir.

Modele iliskin regresyon tahminlemesi yapabilmek icin zaman serilerinde
otokorelasyon probleminin olup olmadigi, Wooldridge testi ile arastirilmistir. Wooldridge

otokorelasyon testine iliskin sonuglar Tablo 4.33te gosterilmektedir.

Tablo 4.33. Model 4 (z-score) otokorelasyon icin Wooldridge testi

F(15,53) = 1.03 Prob > F = 0.4403

Ho: Otokorelasyon yoktur

Hi: Otokorelasyon vardir
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Wooldridge otokorelasyon testi sonuglarina gore, Prob degeri (0.4403) 0.05’ten biiyiik
oldugu icin temel hipotez olan otokorelasyonun olmadigi belirten hipotez reddedilmemektedir.
Baska bir deyisle, otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir.

Risk alma egilimini temsil eden bagimhi degisken konumunda olan z-score
dogrultusunda olusturulan Model 4’te, yapilan testler neticesinde degisen varyans sorunu tespit
edilmistir. Model 4’teki degisen varyans sorununa karsi, Park (1967) tarafindan gelistirilen
“Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (Feasible Generalized Least Squares, FGLS) direncli
tahmin yontemi kullanilmak suretiyle problem giderilmis ve model tahminlenmistir. Elde edilen

analiz sonuclar1 asagidaki Tablo 4.34’te gosterilmektedir.

Tablo 4.34. Z-score esas alinarak olusturulan model 4 i¢in tahmin sonuclari

Model 4 (z-score) Robust Std. Err.

Coef. . r Z

Degiskenler (Katsay1) (Dlrenl(_,‘lgtsat)andart Istatistigi P>|z|
YKT -0.0572 0.0676 -0.85 0.398
YUS 0.1377 0.1749 0.79 0.431
YKUS 0.0584 0.1427 0.41 0.682
BUS 0.4223 0.1143 3.69 0.000™
KUS -0.2656 0.2603 -1.02 0.308
ST -0.1483 0.0954 -1.55 0.120
iigs -0.0106 0.1083 -0.10 0.921
LEUS 0.1239 0.0887 1.40 0.163
KS -0.0628 0.0853 -0.74 0.462
FK -3.2934 4.1148 -0.80 0.423
TV -3.7047 1.0725 -3.45 0.001™
Constant (Sabit) 9.1345 3.1413 2.91 0.004™
F(15,69) = 2381

Prob>F = 0.0019
R-squared = 0.2292

Not 1: ™, ”, ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 o6nem diizeylerinde anlaml oldugunu
gostermektedir.

Not 2: Tabloda; Yénetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayis1 (YUS), Yonetim Kurulu Uye Sayis1 (YKUS),
Bagimsiz Uye Sayis1 (BUS), Kadin Uye Sayis1 (KUS), Sektér Tecriibesi (ST), Isletme veya Iktisat Egitimi Almis Uye
Sayisi (ii0S), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS), Komite Sayist (KS), Finansal Kaldirag (FK) ve Toplam
Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Yukarida Tablo 4.34’te yer alan bulgular dogrultusunda, z-score bagimh degiskeni esas
alinarak olusturulmus Model 4 i¢in yapilan panel veri regresyon analiz sonuglar1 incelendiginde,
modelin anlamhiligini ifade eden F degeri, 0.0019™* cikmistir. Buna gore nihai model %99 giiven
diizeyinde anlamlidir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, z-score bagiml
degiskeninin %22.92’ini aciklamaktadir.

Bankalarin yonetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degisken arasinda 1 degisken
ile 0.01 anlamlilik diizeyinde, z-score ile istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilmistir.
Buna karsin 8 bagimsiz degisken ile z-score arasinda herhangi bir anlamh iligki tespit

edilememistir. Ayrica ¢alismanin kontrol degiskenleri konumunda olan finansal kaldirag ve
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firma buyiikligi ile z-score arasinda istatistiksel olarak anlaml (0.001"*ve 0.004™*) bir iliski
tespit edilmistir. Bu baglamda panel veri regresyon analiz sonuglarina gore;

Yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu tecriibesi ile z-score arasinda herhangi bir
anlaml iligki tespit edilememistir. Diger bir deyisle banka yonetim kurulu iiyelerinin yonetim
kurulundaki gorev siireleri dogrultusunda olusan yonetim kurulu tecriibesi, bankalarin risk
alma egilimlerini (z-score) etkilememektedir. Dolayisiyla yonetim kurulu tecriibesi bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 32. hipotez reddedilmektedir.

Banka yonetim kurulundaki yabanci liye varligi ile risk alma egilimi (z-score) arasinda
herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda yabanci
liyenin olmasi bankalarin risk alma egilimlerine etki etmemektedir. Dolayisiyla ulusal ¢esitlilik
(yabanci liye sayisi) bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 24. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu iiye sayisinin artmasi, bankalarin daha ayrintili ve etkin ¢alismasini
saglayabilmekte ancak diger taraftan yonetim kurulunca alinacak kararlarin alinis siirelerini de
uzatabilmektedir. Bu baglamda calismada yonetim kurulu liye sayisi ile risk alma egilimi
arasinda negatif iliski ongoriilmiistiir. Bu diisiince Mathew (2013) ve O’Sullivan, Hassan ve
Mamun (2013) tarafindan yapilan ¢alismalar ile desteklenmektedir. Ancak yapilan analiz
neticesinde yonetim kurulu biiyiikliigii ile risk alma egilimi (z-score) arasinda istatistiksel
olarak anlaml herhangi bir iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle bankalarin yonetim
kurulu tiye sayisi ile risk alma egilimlerine etki etmemektedir. Elde edilen bu sonu¢ Rachdi ve
Ben Ameur (2011) tarafindan yapilan ¢alisma ile tutarlilik gostermektedir. Dolayisiyla yonetim
kurulu biytikliigi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 4. hipotez reddedilmektedir.

Bankalarin yonetim kurullarinda bagimsiz tyelerin yer almasi, yonetim kurulunca
alinacak olan kararlarin herhangi bir etki ya da baskiya maruz kalmadan daha kapsamh ve
ihtiyath bir sekilde alinmasina etki edebilmektedir. Bu acidan banka yodnetim kurulunda
bagimsiz tlyelerin bulunmasi alinacak kararlar dogrultusunda bankanin basta finansal
performansina, yuriitecegi politikalara ve risk alma egilimine dogrudan etki edebilecegi
soylenebilir. Bu baglamda ¢alismada banka yonetim kurulunun bagimsizlig ile risk alma egilimi
arasinda negatif yonlii bir iliskinin ortaya ¢cikmasi beklenmektedir.

Yapilan analiz neticesinde risk alma egilimi (z-score)’ne iliskin olarak olusturulan Model
4’'te yonetim kurulu bagimsizligl ile risk alma egilimi arasinda istatistiksel olarak anlamh
(p=0.000"") ve pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Teorik olarak bir bankanin z-score degeri
ylkseldikge risk alma egilimi diismektedir. Diger bir deyisle bankalarin yonetim kurullarinda
bagimsiz liye sayisi arttikca risk alma egilimleri azalmaktadir. Bu baglamda ¢alismada elde
edilen bulgular dogrultusunda, yonetim kurulundaki bagimsiz {iye sayisinin 1 artmasi,
bankalarin risk alma egilimlerinde %42.23’liik bir diisiise yol agmaktadir. Dolayisiyla yonetim

kurulundaki bagimsiz iiye sayisi bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 11. hipotez kabul
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edilmektedir. Calismada elde edilen bu bulgular Dhouibi (2013) tarafindan yapilan ¢alisma ile
tutarlilik géstermektedir.

Banka yonetim kurulunda kadin tyelerin yer almasi ile risk alma egilimleri arasindaki
iliskiye yonelik olarak yapilan calismalarda, karma sonuglar elde edilmistir. Berger, Kick ve
Schaeck (2013)’'te yaptiklar1 calismada, yonetim kurulunda kadin iiyelerin yer almasinin
bankalarin risk alma egilimlerini artirdigini tespit ederken, Wu ve Truong (2013) ise aksi yonde
bulgulara ulasmistir. Calismada yapilan analiz neticesinde ise yonetim kurulunda kadin iiyenin
varligi ile risk alma egilimi (z-score) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit
edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulundaki kadin iiye sayisindaki artis ya da azalis,
bankalarin risk alma egilimlerine etki etmemektedir. Dolayisiyla yonetim kurulundaki kadin
liye sayis1 bagimsiz degiskenine iligkin olusturulan 8. hipotez reddedilmektedir.

Banka y6netim kurulundaki tiyelerin farkl sektor tecriibelerine sahip olamalari ile risk
alma egilimleri arasinda herhangi bir anlamh iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle
yonetim kurulu tiyelerinin farkl sektorlerden bankacilik sektoriine gecis yapmalari, bankalarin
risk alma egilimlerine etki etmemektedir. Dolayisiyla farkli sektor tecriibesi bagimsiz
degiskenine iliskin olusturulan 36. hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kurulu iiyelerinin uzmanliklari dogrultusunda isletme ya da iktisat egitimi
almis olmalan ile bankalarin risk alma egilimleri arasindaki iliskiye yonelik olarak yapilan
analiz neticesinde banka yonetim kurulundaki tlyelerin isletme ya da iktisat egitimi almig
olmalart ile risk alma egilimi (z-score) arasinda herhangi bir anlaml iliski tespit edilememistir.
Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda isletme ya da iktisat egitimi almis liyelerin varlig,
bankalarin risk alma egilimlerine etki etmemektedir. Dolayisiyla isletme ya da iktisat egitimi
almis olma bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 16. hipotez reddedilmektedir.

Berger, Kick ve Schaeck (2013) calismalarinda yonetim kurulu tiyelerinin egitim
seviyesi ile bankanin risk alma egilimi arasindaki iliskiyi arastirmislar ve analiz sonucunda
doktora seviyesinde egitim diizeyine sahip olan tyelerin yer aldig1 yonetim kurullarinda risk
alma egiliminin azaldig1 tespit edilmistir.

Calismada, Berger, Kick ve Schaeck (2013) tarafindan yapilan arastirmada elde edilen
bulgular dogrultusunda, yonetim kurulu tiyelerinin lisanstistii egitim diizeyine sahip olmalari ile
risk alma egilimleri arasinda negatif bir iliskinin ortaya ¢ikmasi beklenmistir. Diger bir deyisle
yonetim kurulunda lisansiistii egitime sahip iliye sayisi arttikca bankalarin risk alma
egilimlerinin azaldiglr diislinilmistiir. Ancak yapilan analiz neticesinde banka yonetim
kurulundaki iiyelerin lisansiistii egitim diizeyine sahip olmalari ile risk alma egilimleri arasinda
herhangi bir anlamli iligki tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulunda lisansiistii

egitim dilizeyine sahip Uyelerin varligi, bankalarin risk alma egilimlerine etki etmemektedir.
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Dolayisiyla lisansiisti egitim diizeyine sahip olma bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 20.
hipotez reddedilmektedir.

Yonetim kuruluna yardimci olabilmek icin ydnetim kuruluna bagh olarak kurulan
komitelerin varlig ile risk alma egilimi arasinda, Sun ve Liu (2014) tarafindan yapilan ¢alisma
dikkate alinarak negatif bir iliski beklenmistir. Ancak yapilan analiz neticesinde yonetim kurulu
biinyesinde olusturulan komite sayisi ile risk alma egilimi (z-score) arasinda istatistiksel olarak
anlaml bir iliski tespit edilememistir. Diger bir ifadeyle yonetim kurulu biinyesinde olusturulan
komite sayisindaki artis ya da azalis bankalarin risk alma egilimlerine etki etmemektedir.
Dolayisiyla komite sayis1 bagimsiz degiskenine iliskin olusturulan 28. hipotez reddedilmektedir.

Calismada, risk alma egilimi bagimli degiskenini etkiledigi diisiiniilen kontrol
degiskenleri ile risk alma egilimi arasindaki iliski incelendiginde, finansal kaldirag ile risk alma
egilimi (z-score) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir. Elde edilen
bu bulgu Soedarmonoa vd. (2013) tarafindan yapilan ¢alisma ile tutarhilik gostermektedir. Diger
taraftan firma biyikliigii ile risk alma egilimi (z-score) arasinda ise istatistiksel olarak anlamh
(p=0.001"") ve negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Bu kapsamda elde edilen bu bulgular da

Nguyen, T. (2013) tarafindan yapilan ¢alismada saglanan bulgular ile tutarlilik gdstermektedir.

4.10.3. Arastirma Bulgularinin Genel Olarak Degerlendirilmesi ve Tartisilmasi
Bankalarin yo6netim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine

etkisine yonelik olarak, calisma kapsaminda olusturulan 4 panel regresyon modeli

dogrultusunda elde edilen bulgular Tablo 4.35'te 6zetlenmistir. Analiz sonucunda elde edilen

tiim bulgulara iliskin degerlendirmeler ve nedenleri ilerleyen kisimlarda agiklanmistir.
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Tablo 4.35. Finansal performans ve risk alma egilimi olciitlerine iliskin olusturulan panel

regresyon modelleri sonuglari

Degiskenler

Model 1 (ROE

Model 2 (ROA

Coef.

R. Std. Err.

T

Coef.

R. Std. Err.

T

(Katsay1)  (D.Std.Hata) istatistigi P>|t| (Katsay1)  (D.Std.Hata) istatistigi P>[t]
YKT 0.0039 0.0037 1.07 0.300 0.0009 0.0006 1.54 0.123
YUS -0.0055 0.0087 -0.63 0.539 -0.0002 0.0009 -0.24 0.813
YKUS -0.0015 0.0043 -0.37 0.718 -0.0005 0.0010 -0.48 0.633
BUS 0.0145 0.0063 2.29 0.037" 0.0018 0.0005 3.23 0.001™
KUS -0.0186 0.0097 -1.92 0.075" -0.0017 0.0013 -1.32 0.187
ST -0.0001 0.0024 -0.06 0.951 -0.0002 0.0007 -0.32 0.751
iios 0.0018 0.0026 0.70 0.497 0.0002 0.0006 0.31 0.760
LEUS 0.0002 0.0021 -0.11 0.917 0.0000 0.0006 0.04 0.970
KS -0.0040 0.0015 -2.72 0.016™ -0.0006 0.0004 -1.43 0.151
FK -0.0496 0.1270 -0.39 0.702 -0.0521 0.0272 -1.91 0.056"
TV 0.1377 0.1213 1.13 0.274 0.0222 0.0057 3.83 0.000™
Constant (Sabit) -0.070 0.0780 -0.09 0.929 0.0570 0.0220 2.59 0.010™

Prob > F = 0.0000™ R-sqr. = 0.3228 Prob > F =0.0000"™ R-sqr.=0.2679
Degiskenler Coef. R. Std. Err. T b Coef. R.Std. Err. T b

(Katsay1)  (D.Std.Hata) istatistigi >1tl (Katsay1)  (D.Std. Hata)  istatistigi >1tl
YKT 0.0037 0.0039 0.93 0.350 -0.0572 0.0676 -0.85 0.398
YUS 0.0011 0.0102 0.11 0.913 0.1377 0.1749 0.79 0.431
YKUS 0.0147 0.0083 1.76 0.079" 0.0584 0.1427 0.41 0.682
BUS 0.0029 0.0066 0.44 0.657 0.4223 0.1143 3.69 0.000™
KUS -0.0035 0.0152 -0.23 0.816 -0.2656 0.2603 -1.02 0.308
ST 0.0011 0.0055 0.21 0.833 -0.1483 0.0954 -1.55 0.120
iios 0.0026 0.0063 0.42 0.671 -0.0106 0.1083 -0.10 0.921
LEUS -0.0082 0.0051 -1.60 0.110 0.1239 0.0887 1.40 0.163
KS -0.0067 0.0049 -1.34 0.179 -0.0628 0.0853 -0.74 0.462
FK -1.2014 0.2409 -4.99 0.000™ -3.2934 4.1148 -0.80 0.423
TV -0.1661 0.0628 -2.64 0.008™ -3.7047 1.0725 -3.45 0.001™
Constant (Sabit) 0.9315 0.1839 5.06 0.000™ 9.1345 3.1413 291 0.004™

Prob > F = 0.0023" R-sqr.=0.1828 Prob >F =0.0019"" R-sqr.=0.2292

Not 1: ™, ™, ve " simgeleri katsayilarin sirasiyla %1, %5 ve %10 énem diizeylerinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Not 2: Tabloda; Ozsermaye Karliig1 (ROE), Aktif Karhlik (ROA), Robust Standart Error (R. Std. Err.), Dayanikli Standart Hata (D. Std.
Hata), Yénetim Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanc1 Uye Sayis1 (YUS), Yénetim Kurulu Uye Sayisi (YKUS), Bagimsiz Uye Sayisi (BUS), Kadin
Uye Sayis1 (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya iktisat Egitimi Almis Uye Sayis1 (ii0S), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS),
Komite Sayis1 (KS), Finansal Kaldira¢ (FK) ve Toplam Varliklar (TV) ile gosterilmektedir.

Tablo 4.35’ten de goriilecegi lizere ¢alismada, bankalarin yonetim kurulu yapisini ifade

eden 9 bagimsiz degisken bulunmaktadir. Analize dahil edilen bagimsiz degiskenler; Yonetim

Kurulu Tecriibesi (YKT), Yabanci Uye Sayis1 (YUS), Yénetim Kurulu Uye Sayisi (YKUS), Bagimsiz

Uye Sayis1 (BUS), Kadin Uye Sayisi (KUS), Sektor Tecriibesi (ST), isletme veya Iktisat Egitimi

Almig Uye Sayis1 (110S), Lisansiistii Egitime Sahip Uye Sayis1 (LEUS) ve Komite Sayis1 (KS)'dir.

Calismada, finansal performans 3 bagimlh degisken ile temsil edilirken, risk alma egilimi ise 1

bagimli degisken ile temsil edilmistir. Finansal performans ROE, ROA ve Tobin’s Q degerleri

kullanilarak belirlenirken, risk alma egilimi ise z-score degeri ile tespit edilmistir. Ayrica

calismada finansal performansi ve risk alma egilimini etkiledigi diistintilen 2 kontrol degiskeni

de analize dahil edilmistir. Bu degiskenler; finansal kaldirag¢ oramn ve firma buyutkligiidiir.
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Analiz kapsaminda 4 farkli resgresyon modeli olusturulmustur. Finansal performansi 3
model (ROE, ROA ve Tobin’s Q), risk alma egilimini ise 1 model (z-score) temsil etmektedir.
Olusturulan regresyon modelleri dogrultusunda yapilan analiz sonucunda, Model 1’in
anlamliligini ifade eden F degeri, 0.000™" olarak tespit edilmistir. Buna gore nihai model %99
gliven diizeyinde anlamhidir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, ROE bagimh
degiskeninin %32.28'ini aciklamaktadir. Model 1'de yonetim kurulu yapisi ile ROE arasinda 0.05
anlamhlik diizeyinde 2 degisken (bagimsiz iiye sayisi ve komite sayisi), 0.10 anlamlilik
diizeyinde ise 1 degisken (kadin liye sayisi) ile istatistiksel olarak anlaml bir iliski tespit
edilmistir.

Model 2 icin sonuclar incelendiginde, modelin anlamliligini ifade eden F degeri, 0.000™
cikmistir. Buna goére nihai model %99 giiven diizeyinde anlamlidir. Ayrica modelde yer alan
bagimsiz degiskenler, ROA bagimli degiskeninin %26.79’'unu acgiklamaktadir. Model 2’'de
yonetim kurulu yapisi ile ROA arasinda 0.01 anlamhilik diizeyinde 1 degisken (bagimsiz iiye
sayisi) ile istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilmistir.

Model 3 icin yapilan panel veri regresyon analiz sonuclar1 incelendiginde, modelin
anlamliligini ifade eden F degeri, 0.0023™ cikmistir. Buna gore nihai model %99 giiven
diizeyinde anlamhdir. Ayrica modelde yer alan bagimsiz degiskenler, Tobin’s Q bagiml
degiskeninin %18.28’ini agiklamaktadir. Model 3’te yonetim kurulu yapisi ile Tobin’s Q arasinda
0.10 anlamlilik diizeyinde 1 degisken (yonetim kurulu iiye sayisi) ile istatistiksel olarak anlamh
bir iliski tespit edilmistir.

Model 4 icin analiz sonuclar1 degerlendirildiginde, modelin anlamliligini ifade eden F
degeri, 0.0019"" ¢cikmistir. Buna gore nihai model %99 giiven diizeyinde anlamlidir. Ayrica
modelde yer alan bagimsiz degiskenler, z-score bagiml degiskeninin %22.92’ini agiklamaktadir.
Model 4’te yonetim kurulu yapisi ile risk alma egilimi arasinda 0.01 anlamlilik dizeyinde 1
degisken (bagimsiz liye sayisi) ile istatistiksel olarak anlaml bir iliski tespit edilmistir.

Calismada olusturulan 4 farklh regresyon modeli araciligiyla elde edilen sonuglarda
genel olarak, yonetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degiskenden sadece 4’liniin farkh
anlamlilik diizeylerinde (0.01 - 0.10) finansal performansi ve risk alma egilimini etkiledigine
iliskin bulgulara ulasilmistir. Ancak model bazinda degerlendirme yapildiginda, bankalarin
yonetim kurulu yapisinin gerek finansal performansi gerekse risk alma egilimini ¢ok fazla
etkilemedigi sdylenebilir. Kanaatimizce bu durum, bankalarin icerisinde bulundugu gerek icsel
gerek dissal bir takim faktorlerden kaynaklanmaktadir.

Bu faktorlerden biri, Tiirk bankacilik sektoériinde faaliyet gosteren bankalarin sahiplik
yapilarinin belirli kisi ya da gruplara ait olmasi olarak goésterilebilmektedir. Bu durum da
bankalar yonetim kurulunu ve politikalarini olustururken bagimsiz, rasyonel ve kurumsal

yonetim anlayisina gore hareket edememektedir. Bu diisiince, banka hissedarlarinin yénetim
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kurulunda gorev alan iiyeleri zaman igerisinde ¢ok nadir olarak degistirdigi gézlemi sonucunda
ortaya ¢ikmistir. Ciinkii hdkim hissedarlar yonetim ve karar alma giiciinii elinde tutmak icin
yonetim kurulu tiye sayisini ve yapisini degistirmek istememektedir. Ornegin yabanci sermaye
ile kurulmus ya da sermayesinin belirli bir kismina ortak olunmus bankalarda, yénetim kurulu
liye sayisinin yarisli veya daha fazlasi yabanci yonetim kurulu iiyelerinden olusmaktadir.
Dolayisiyla yonetim kurulunda, Tiirk tiye sayis1 daha az olmakta ve zaman icerisinde ¢ok nadir
olarak degismektedir. Bu durum bankalarin yénetim kurulu yapisinin sabit kalmasina yol
acmaktadir. Yonetim kurulunun zaman igerisinde degismemesi, bankalarin finansal
performansina ve risk alma egilimine olan etkiyi degistirmemektedir. Bu da yonetim kurulu
yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan etkininin gézlemlenememesine
sebep olabilmektedir. Buna ek olarak hissedarlar, kurumsal yonetimin temel 6nerilerinden biri
olan yonetim kurulu bagimsizligini gézardi ederek, yonetim kurulunda gorev alabilecek
bagimsiz iiyeleri kurula dahil etmemektedir. Calisma kapsaminda analize dahil edilen
bankalarin yonetim kurullarinda bagimsiz iliye sayisinin az olusu da bu gozlemi
desteklemektedir. Ancak ¢alismada elde edilen bulgular incelendiginde, yonetim kurulu yapisi
icerisinde ¢cogunlukla bagimsiz {iye sayisi ile finansal performans ve risk alma egilimi arasinda
anlamli ve pozitif iliskiler tespit edilmistir. Dolayisiyla bankalarin, yonetim kurulu
bagimsizligina daha fazla 6nem vermeleri gerektigi ortaya cikarilmistir.

Bankalarin yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan
etkisinin diisiik diizeyde olmasinin bir diger nedeni ise karlilig1 ve finansal performansi yiiksek
olan bankalarda, yonetim kurulu tiyelerinin gerekli bilgi, tecriibe ve yeterlilie sahip olmadan
yonetim kadrosunun, eski, yetersiz, profesyonel yonetim ve degisim fikrinden uzak ve kurumsal
yonetim anlayisina aykiri1 bir sekilde olusturulmasi olarak sdylemek miimkiindir. Finansal
performansi yiiksek olan bu bankalarin yonetim kurulu kademelerinin yetersizligi, bankalarin
risk alma egilimlerine ya da finansal performanslarina etki etmeyebilmektedir. Dolayisiyla bu
durum, yénetim kurulu yapisinin performansa ve risk alma egilimine olan gercek yansimasini
gormemize engel teskil edebilmektedir.

Bankacilik sektorii hizla gelisen ve aktif biytkligi yliksek olan firmalardan
olusmaktadir. Bu firmalar 6zellikle 2008 kiiresel krizinden sonra yasadiklari finansal sikint1 ve
iflas maliyetleri sebebiyle daha ihtiyatli davranma yoluna gitmislerdir. Bu agidan banka yonetim
kurullarinin s6z konusu doénemde daha az risk alma egiliminde olduklarin1 séylemek
miimkindir. Bu baglamda bankalarin yonetim kurulu yapilarinin olusumu ile risk alma
egilimleri arasinda bir iliskinin olmamasi dogal karsilanabilmektedir.

Bankalarin yonetim kurulu yapilar ile finansal performanslari ve risk alma egilimleri
arasindaki iliskinin diisiik seviyede olmasinin bir diger nedeni ise, kullanilan degiskenlerin ve

olusturulan veri setinin regresyon yontemine gostermis oldugu duyarlilik oldugu da
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soylenebilir (Yermack, 1996). Diger taraftan yonetim kurulu yapisi ile ilgili degiskenler
arasindaki iliski etkileyen ulusal ve uluslararasi faktorler kapsaminda bankalarin kurumsal
karakteristikleri de dikkate alinmalidir. Ornegin ulusal ve uluslarasi piyasalarda ortaya
cikabilecek herhangi bir makroekonomik risk faktdriinden bankalar farkli diizeylerde
etkilenebilmektedir. Farkli kurumsal ge¢misi olan bir bankanin yoénetim kurulu
fonksiyonlarinda farkliliklar ortaya c¢ikabilmekte ve bu durumda yonetim kurulu yapisi ile
finansal performans ve risk alma egilimine iliskin beklenen etkinin ortaya c¢ikmasini
engelleyebilmektedir (Guest, 2009).

Modeller dogrultusunda elde edilen bulgulara gore gelistirilen hipotezlerin kabul ya da

red olma durumlari, Tablo 4.36’da gosterilmektedir.
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Tablo 4.36. Arastirmada gelistirilen hipotezlere iliskin kabul /red sonuclar

Hi: Yonetim Kurulu iiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu iiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu iiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu iiye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda kadin tiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda kadin tiye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz iiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda bagimsiz tliye sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan tiye sayisi ile ROE arasinda
iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan iiye sayis1 ile ROA arasinda
iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan iiye sayisi ile Tobin’s Q
arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda isletme ya da iktisat egitimine sahip olan liye sayisi ile Z-Score
arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'nda lisansiistii egitime sahip olan iiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.
Hi: Yonetim Kurulu'nda lisansiistii egitime sahip olan iiye sayisi ile ROA arasinda iliski vardir.
Hi: Yonetim Kurulu’'nda lisansiistii egitime sahip olan tiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iliski
vardir.

Hi: Yonetim Kurulu’'nda lisansiistii egitime sahip olan liye sayisi ile Z-Score arasinda iliski
vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile ROE arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile ROA arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu iiye sayisi ile Tobin’s Q arasinda iligki
vardir.

Hi: Yonetim Kurulu'ndaki yabanci yonetim kurulu tiye sayisi ile Z-Score arasinda iligki vardir.
Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile ROE arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile ROA arasinda iligki vardir.

Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile Tobin’s Q arasinda iligki vardir.
Hi: Yonetim Kurulu biinyesinde olusturulan komite sayisi ile Z-Score arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu iiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile ROE arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu iiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile ROA arasinda iliski vardir.

Hi: Yonetim Kurulu tiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile Tobin’s Q arasinda iligki vardir.
Hi: Yonetim Kurulu tiyelerinin yonetim kurulu tecriibesi ile Z-Score arasinda iligki vardir.

Hi: Bagka sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapan yonetim kurulu tiye sayisi ile ROE
arasinda iliski vardir.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektoriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile ROA
arasinda iliski vardir.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapan yonetim kurulu iiye sayisi ile Tobin’s
Q arasinda iliski vardir.

Hi: Baska sektorlerden bankacilik sektdriine gecis yapan yonetim kurulu tliye sayisi ile Z-
Score arasinda iligki vardir.
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5. SONUC ve ONERILER

Firmalarin devamliliginin teminati olarak kabul géren kurumsal yonetim, firmalarin
kotii yonetimlerine son vermek amaciyla ortaya ¢ikmis bir anlayistir. Finansal Krizlerin ve firma
skandallarinin arkasinda yer alan sebeplerden birinin de koétii yonetim oldugu goz oniine
alindiginda, kurumsal yonetim kavraminin énemi bir defa daha ortaya ¢ikmaktadir. Firmalarin
yatirim kararlari1 ve finansal performanslar1 kadar 6énemli bir kistas haline gelen kurumsal
yonetim kavramina, ulusal ve uluslararasi alanda biiylik 6nem verilmektedir. Kurumsal
yonetimi benimsemis ve Kkaliteli kurumsal yonetim uygulamalarina sahip olan firmalar,
karhliklarini maksimize edebilmekte ve hissedarlar agisindan firmanin uzun vadedeki degerini
artirabilmektedir.

Kurumsal yonetim kavraminin literatiirde genel kabul goren tek bir tanimi s6z konusu
degildir. Ancak kurumsal yonetime iliskin yapilan ¢esitli tanimlamalar dogrultusunda kurumsal
yonetim kavrami; bir firmanin paydaslari arasindaki iliskileri diizenleyen ve paydaslarin
haklarini koruyan, firmanin hedeflerine ulasabilmesine yardimci olan, performans gozetiminin
olusturulmasini saglayan, firmanin yonetilmesine ve kontrol edilmesine etki eden kanunlar,
gelenekler, politikalar, siirecler ve kurallar biitlinii olarak ifade edilebilmektedir.

Kurumsal y6netim kavraminin ortaya c¢ikisi ve gelisiminin temelinde temsil teorisi
(agency theory) yer almaktadir. Zaman icerisinde en dogru yonetimin nasil olabilecegi kurumsal
yonetim kapsaminda degerlendirilirken, kurumsal yonetim kavrami bir biitiin olarak temsil
teorisi ile birlikte, hizmetkarhk teorisi (stewardship theory), paydas teorisi (stakeholder
theory), kaynak bagimhilig1 teorisi (resource dependence theory), sinyal teorisi (signal theory),
miyop piyasa teorisi (myopic market theory) ve yoOnetsel egemenlik teorisi (managerial
hegemony theory)’'ni kapsar hale gelmistir. Teorik altyapisini bu teorilerden alan kurumsal
yonetimde, yapilan ¢alismalar ve diizenlemeler dogrultusunda, uluslararasi kurumsal yonetim
yaklasimlarinda kabul goéren 4 temel ilke s6z konusudur. Bunlar; esitlik, seffaflik, hesap
verebilirlik (yonetim kurulu) ve sorumluluk (menfaat sahipleri) ilkeleridir. Bu ilkeler arasinda
firmalar icin en énemli organ yonetim kuruludur. OECD, SPK, BDDK gibi kurumlar tarafindan
yayinlanan kurumsal yonetim raporlarinda da yonetim kurulu 6nemli bir yere sahiptir.

Yonetim kurulu firmay1 temsil etmektedir, firmanin en {ist diizeydeki yonetim organidir,
firmanin piyasa degerini maksimize etmek i¢in ¢alismaktadir. Ayrica yonetim kurulu, firma
yonetiminin tiim faaliyetlerinin izlenmesinde ve sonuclarindan sorumlu oldugu i¢in hissedarlar
ile diger paydaslar arasindaki dengeyi dikkate alarak gérevlerini yerine getirmekle sorumludur.
Yonetim kurulu yapisinin hem finansal performansa hem de risk alma egilimine olan etkisine
yonelik son yillarda bir¢ok ¢alisma s6z konusudur. Bu ¢alismalar incelendiginde yonetim kurulu

yapisinl temsil eden cesitli degiskenler kullanilmistir. Bu degiskenler; yonetim kurulu
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biiyiikliigi, yonetim kurulu bagimsizligi, yonetim kurulundaki cinsiyet cesitliligi, yonetim kurulu
baskani-CEO ayrimi (duality) ve yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komitelerdir.

Bu calismada, bankacilik sektériinde faaliyet gosteren ve pay senetleri Borsa Istanbul
(BIST)'da islem goren 16 bankanin 2007-2014 yillar1 arasindaki yonetim kurulu yapilarinin,
finansal performanslarina ve risk alma egilimlerine olan etkisi, panel regresyon analizi
kapsaminda “Uygun Genellestirilmis En Kiiciik Kareler (Feasible Generalized Least Squares,
FGLS)” direncli tahmin yontemi kullanilarak ortaya ¢ikarilmaya ¢alisiimistir. Calismada bagimh
degisken konumunda olan ve finansal performansi temsil eden ROE, ROA ve Tobin’s Q degerleri
icin 3 regresyon modeli, risk alma egilimini temsil eden z-score icin ise 1 regresyon modeli
olmak tlizere toplam 4 regresyon modeli olusturulmustur. Calismanin bagimsiz degiskeni
konumunda olan y6netim kurulu yapisi ise; yonetim kurulu tecriibesi, yabanci liye sayisi,
yonetim kurulu iye sayisi, bagimsiz liye sayisi, kadin liye sayisi, sektor tecriibesi, isletme veya
iktisat egitimi almis iiye sayisi, lisansiistii egitime sahip tliye sayisi ve komite sayis1 degiskenleri
ile temsil edilmistir. Diger taraftan finansal performans ve risk alma egilimini etkiledigi
diistintilen firma biyiikliigii ve finansal kaldira¢ orani da kontrol degiskenleri olarak analize
dahil edilmistir.

Olusturulan regresyon modelleri dogrultusunda yapilan analiz sonucunda, ROE bagiml
degiskeni esas alinarak olusturulan Model 1'de, yonetim kurulu yapisin1 ifade eden
degiskenlerden olan bagimsiz iiye sayisi ile finansal performans (ROE) arasinda, 0.10 anlamhilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu sonug, Ararat vd.
(2010) tarafindan yapilan ¢calismalarda elde edilen bulgular ile benzerlik gosterirken; Romano,
Ferretti ve Rigolini (2012) ve Pathan ve Faff (2013) tarafindan yapilan ¢alismalarda elde edilen
bulgular ile farkli yonde sonuclar igermektedir. Komite sayisi ile finansal performans (ROE)
arasinda, 0.05 anlamlhilik diizeyinde negatif iliski tespit edilmistir. Bu bulgu, Romano, Ferretti ve
Rigolini (2012) tarafindan elde edilen bulgular ile farkli yonde sonuglar icermektedir. Kadin tiye
sayisi degiskeni ile finansal performans (ROE) arasinda, 0.10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli ve negatif bir iligki tespit edilmistir. Bu bulgu, Ozatac (2011) ve Romano, Ferretti
ve Rigolini (2012) tarafindan yapilan calismalar ile farkli yonde sonuclar icermektedir.
Dolayisiya model 1’de, 9 bagimsiz degisken arasinda sadece 3 degisken ile ROE bagimh
degiskeni arasinda anlaml bir iligki belirlenmistir.

ROA bagimli degiskeni esas alinarak olusturulan Model 2’de ise, yonetim kurulu yapisini
ifade eden degiskenler arasinda sadece bagimsiz liye sayisi ile finansal performans (ROA)
arasinda 0.01 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml ve pozitif bir iliski tespit
edilmistir. Bu sonug, Ararat vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismalarda elde edilen bulgular ile
benzerlik gosterirken; Romano, Ferretti ve Rigolini (2012) ve Pathan ve Faff (2013) tarafindan

yapilan calismalarda elde edilen bulgular ile farkli yonde sonuclar icermektedir. Dolayisiyla
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model 2’de, 9 bagimsiz degisken arasinda sadece 1 degisken ile ROA bagimli degiskeni arasinda
anlaml bir iliski belirlenmistir.

Tobin’s Q bagimli degiskeni esas alinarak olusturulan Model 3’te elde edilen sonuglar
incelendiginde, yonetim kurulu yapisini ifade eden degiskenler arasinda sadece yonetim kurulu
liye sayisi (yonetim kurulu biiytikligi) ile finansal performans (Tobin’s Q) arasinda 0.10
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif iliski tespit edilmistir. Bu bulguy,
Adams ve Mehran (2005), Tanna ve digerleri (2011), Adams ve Mehran (2012) tarafindan
yapilan calismalarda elde edilen bulgular ile benzerlik gosterirken, Staikouras ve digerleri
(2007), Cheng ve digerleri (2008), Agoraki, Delis ve Staikouras (2009), Aygiin, Tasdemir ve
Cavdar (2010), Pathan ve Faff (2013), Dogan ve Yildiz (2013) tarafindan gerceklestirilen
calismalarda elde edilen bulgular ile farkli yonde bulgular icermektedir. Dolayisiyla model 3'’te,
9 bagimsiz degisken arasinda sadece 1 degisken ile Tobin’s Q bagimli degiskeni arasinda anlamhi
bir iliski belirlenmistir.

Calismada risk alma egilimini ve son bagimli degiskeni temsil eden z-score esas alinarak
olusturulan Model 4’te ise, yonetim kurulu yapisini ifade eden degiskenler arasinda sadece
bagimsiz tlye sayisi ile risk alma egilimi (z-score) arasinda 0.01 anlamhilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir iliski tespit edilmistir. Z-score degerinin yiiksek
olmasinin risk alma egilimini diisiirdiigii goéz 6niine alindiginda, yonetim kurulunda bagimsiz
liye sayis1 arttikca bankalarda risk alma egiliminin diistiigl tespit edilmistir. Bu bulgu, Dhouibi
(2013) tarafindan yapilan c¢alismada elde edilen bulgular ile benzerlik gosterirken,
Panyasrivanit (2005) , Rachdi ve Ben Ameur (2011) ve O’Sullivan, Hassan ve Mamun (2013)
tarafindan gergeklestirilen ¢alismalar ile farkli yonde bulgular icermektedir. Dolayisiyla model
4’te, 9 bagimsiz degisken arasinda sadece 1 degisken ile z-score bagimh degiskeni arasinda
anlaml bir iliski belirlenmistir.

Calismada olusturulan 4 farkli regresyon modeli araciligiyla elde edilen sonuglarda
genel olarak, yonetim kurulu yapisini ifade eden 9 bagimsiz degiskenden sadece 4’liniin farkl
anlamlilik diizeylerinde (0.01 - 0.10) finansal performansi ve risk alma egilimini etkiledigine
iliskin bulgulara ulasilmistir. Ancak model bazinda degerlendirme yapildiginda, bankalarin
yonetim kurulu yapisinin, gerek finansal performansi gerekse risk alma egilimini ¢ok fazla
etkilemedigi analiz kapsaminda sdylenebilir. Bu durumu bankalarin igerisinde bulundugu gerek
icsel gerek dissal bir takim faktorlere dayandirmak miimkiindiir. Bu faktorler, arastirma
bulgularinin degerlendirilmesi ve tartisilmasi” bashigi altinda daha ayrintili agiklanmis olmakla
birlikte genel olarak;

= Bankalarin sahiplik yapilarinin belirli kisi ya da gruplara ait olmasi,

»  Karlihig yiiksek diizeyde olan bankalarda yonetim kurulu tiyelerinin gerekli bilgi,

tecriibe ve yeterlilige sahip olmadan yonetim kurulunda yer almalari,

158



Emre Esat Topaloglu, Doktora Tezi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Mersin Universitesi, 2017

= Qzellikle 2008 kiiresel krizinden sonra bankalarin yasadiklari finansal sikinti ve
iflas maliyetleri sebebiyle daha ihtiyatli davranma egilimleri,

*  Analiz kapsaminda kullanilan degiskenlerin ve olusturulan veri setinin regresyon
yontemine gostermis oldugu duyarlilik,

=  Ulusal ve  uluslararasi1 faktorler kapsaminda  bankalarin  kurumsal
karakteristiklerinin birbirinden farkli olmasi ve bu faktorlerden farkl seviyelerde etkilenebilme
ihtimalidir.

Yukarida sayilan faktorlerin yani sira, Tiirkiye’de kurumsal yonetime iliskin ilk kez 2003
yilinda SPK tarafindan bir raporun yayinlandigl goéz 6ntine alindiginda, Tiirkiye’de kurumsal
yonetim uygulamalarinin gelismis {iilkelere gore, daha kisa bir ge¢mise sahip oldugu
soylenebilir. Bankalarin yonetim kurulu yapisi ile finansal performans ve risk alma egilimi
arasindaki iliskinin diisiik diizeyde olmasini, bankalarin kurumsal yonetim anlayisina tam
olarak adapte olamamalarina baglamak miimkiindiir.

Calismada elde edilen bulgular dogrultusunda banka yonetim kurulu olusturulurken,
yonetim kurulu biiyiikligii ve kurulda bagimsiz iiyelerin yer almasi 6nem arz etmektedir.
Hissedarlarin, daha diisiik risk diizeyinde daha ytiksek finansal performansa sahip olabilmek
icin kurulda daha fazla liyeye yer vermesi ve kurulun bagimsizligini artirmalar1 gerekmektedir.
Diger taraftan yonetim kurulu biinyesinde olusturulan komitelerin bankalara yiiklemis oldugu
maliyetin lizerinde bir fayda saglamadiklari soylenebilir. Dolayisiyla bankalarin, maliyeti
diistirebilmek ve finansal performansi artirabilmek i¢in komite sayisini azaltma yoluna
gitmeleri, yonetim kurulunun alacagi kararlar agisindan dogru olacaktir. Ayrica yonetim kurulu
yapisl icerisinde kadin tliyelerin varliginin, bankacilik sektériinde finansal performans ve risk
alma egilimi acisindan pozitif bir etki yaratmadig1 soylenebilir. Dolayisiyla banka yonetim
kurulu olusturulurken, bu durumun da dikkate alinmasi performans ve risk agisindan 6nem arz
etmektedir.

Banka paydaslarim1 basta hissedarlar, yatinmcilar ve yoneticiler olmak iizere,
miisteriler, toplum, diizenleyici kurumlar ve tedarikgiler olarak sdylemek miimkiindir. Tiirkiye
bankacilik sektoriinde yonetim kurulu yapilanmasinin finansal performansa ve risk alma
egilimine olan etkisini belirlemek i¢in yapilan bu ¢alisma banka paydaslarina faydali bilgiler
sunmakta ve yol gosterici nitelikte olmaktadir. Bu dogrultuda calisma, hissedarlar a¢isindan,
bankalarin yonetim kurulu yapilarini olusturulurken, hangi faktérlerin dikkate alinmasi
gerekliligi konusunda bilgi sunmaktadir. Yatirimcilar agisindan, c¢alisacaklari ve yatirim
yapacaklar1 bankanin finansal ve yOnetimsel olarak gii¢clii olup olmadigi konusunda faydal
bilgiler sunmaktadir. Yoneticiler agisindan ise bankalarin giivenli ve etkin bir isleyise sahip

olmalarinda ve risk profilini belirlemelerinde yardimci olmaktadir. Dolayisiyla ¢alisma, ileriye
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yonelik politikalarini olusturmada bankalara rehberlik edecek, yonetici, hissedarlar ve diger
tlim paydaslarin da kendileri acisindan degerleme yapabilmelerine imkan tanimaktadir.
Bankalarin yonetim kurulu yapisinin finansal performansa ve risk alma egilimine olan
etkisinin arastirildig1 bu ¢alisma, veri setinin genisletilmesi, farkl tilkelerin finans sektorleri ile
kiyaslanmasi, uygulama alani olarak reel sektoriin segilmesi ve farkli yontemlerin uygulanmasi

ile sonraki calismalarca gelistirilebilir.
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