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RESUME

Dans le monde des affaires d'aujourd'hui, le role de divers facteurs dans la
réussite et la durabilité des entreprises devient de plus en plus important. En particulier,
des concepts tels que la diversité des membres du conseil dadministration et la
stratégie de I'entreprise apparaissent comme des facteurs importants affectant la
performance des organisations. Dans ce contexte, la compréhension et I'amélioration
des performances financiéres sont devenues l'un des principaux objectifs de
nombreuses entreprises. Avec l'intensification de la concurrence, les organisations
doivent améliorer leurs processus de gestion et leurs performances. Cette étude vise a
examiner comment des facteurs tels que la diversité du conseil d'administration et
I'ambidextérité organisationnelle contribuent a l'avantage concurrentiel et au succes
durable des organisations.

Le conseil d'administration peut étre défini comme la plus haute autorité
responsable du fonctionnement général et de la gestion d'une entreprise. Ses
principales fonctions sont le contréle, le conseil et la consultation en vue d'améliorer
les performances de I'entreprise. En déterminant les stratégies de I'entreprise, le conseil
d'administration influence les performances de I'entreprise et joue un role vital dans
I'organisation. La diversité des conseils d'administration étant un élément important du
gouvernement d'entreprise, elle a fait I'objet d'une attention considérable de la part des
universitaires et des praticiens du secteur prive. On estime que la diversité accroit
I'efficacité et permet de mieux contréler les activités. La diversité des origines des
membres du conseil d'administration apporte des points de vue, des compétences et
des valeurs différents au conseil.

L'ambidextérité organisationnelle fait référence a la capacité d'une organisation
a équilibrer avec succes les processus d'exploration et d'innovation ainsi que
d'exploitation et de mise en ceuvre. Cette approche, qui équilibre les stratégies
d'exploitation (optimisation des ressources existantes) et d'exploration (recherche de
nouvelles opportunités), peut aider les entreprises a acquérir un avantage concurrentiel.
La diversité des conseils d'administration est considérée comme jouant un role
important dans la réalisation de I'ambidextérité organisationnelle. La diversité des
perspectives fonctionnelles apportées par les conseils d'administration peut influencer
le choix d'une stratégie qui met I'accent sur I'exploitation des forces existantes ou sur
I'exploration de nouvelles opportunités.

Les questions de la diversité des conseils d'administration et de I'ambidextérité
organisationnelle ont fait I'objet d'une attention considérable dans la littérature
commerciale et de gestion au cours des derniéres années. Les recherches existantes
suggerent que la diversité des conseils d'administration peut accroitre la valeur et les
performances des entreprises. Cependant, certaines études n'ont pas trouvé de relation
significative entre la diversité et les performances. Par conséquent, les effets de la
diversité sur les performances de l'entreprise doivent étre examinés en tenant compte
de certains processus intermédiaires. On pense que la diversité du conseil
d'administration influence principalement I'ambidextérité organisationnelle, qui a son
tour affecte les performances de l'entreprise.

Les questions de la diversité des conseils d'administration et de I'ambidextérité
organisationnelle ont fait I'objet d'une attention considérable dans la littérature sur le
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management et organisation au cours des dernieres années. Les recherches existantes
suggérent que la diversité des conseils d'administration peut accroitre la valeur et les
performances des entreprises. Cependant, certaines études n'ont pas trouvé de relation
significative entre la diversité et les performances. Par conséquent, les effets de la
diversité sur les performances de I'entreprise doivent étre examinés en tenant compte
de certains processus intermédiaires. On pense que la diversité du conseil
d'administration influence principalement I'ambidextérité organisationnelle, qui a son
tour affecte les performances de I'entreprise.

Cette thése vise a mieux comprendre la relation entre la diversité du conseil
d'administration, I'ambidextérité organisationnelle et la performance financiére.
L'étude vise a contribuer a la littérature en soulignant I'importance de la structure du
conseil d'administration et de I'ambidextérité organisationnelle.

La thése se compose de cing chapitres principaux. Le premier chapitre examine
le concept de conseil d'administration, son évolution historique, ses devoirs et
responsabilités, ses fonctions, son role dans la formulation de la stratégie et le concept
d'ambidexterité organisationnelle. Le deuxieme chapitre passe en revue la diversité des
membres du conseil d'administration et les etudes universitaires sur lI'ambidexteérité
organisationnelle. Dans la troisiéme section, les modeéles de recherche et la conception
de la recherche utilisee pour tester les hypotheses sont présentés. La quatriéme section
présente les résultats et I'évaluation de la recherche. La derniere section présente les
résultats obtenus a partir de I'analyse et de I'évaluation des résultats de la recherche,
les contributions a la littérature et a la pratique, ainsi que des suggestions pour de
futures recherches.

Dans ce contexte, pour mesurer I'impact de la relation entre la diversité des
membres du conseil d'administration et 'ambidextérité organisationnelle (exploration
et exploitation simultanées) sur la performance financiére des entreprises, un total de
115 entreprises du BIST 30 ont été examinées sur une période de cing ans, a intervalles
de trois ans, entre 2009 et 2021. Pour le niveau de diversité des membres du conseil
d'administration, les composantes déemographiques, éducatives et expérientielles de
1073 membres du conseil d'administration ont été prises en compte. Pour mesurer la
performance de l'entreprise, des mesures comptables et de marche telles que le
rendement des actifs (ROA), le rendement des capitaux propres (ROE) et les
indicateurs TOBIN Q ont été utilisés. Pour mesurer I'ambidextérité organisationnelle
des entreprises, les rapports annuels ont été soumis a une analyse textuelle. L'analyse
des données de panel a été utilisée pour déterminer la relation entre 'ambidextérité
organisationnelle, la diversité du conseil d'administration et la performance de
I'entreprise.

Selon les résultats de I'étude, une relation positive entre la diversité des conseils
d'administration et I'ambidextérité organisationnelle a été identifiée. Plus le niveau de
diversité des conseils d'administration est élevé, plus les activités d'exploitation au sein
des entreprises augmentent. De méme, I'ambidextérité organisationnelle s'est avérée
avoir un effet positif sur les performances de I'entreprise. L'augmentation des activités
exploratoires au sein des entreprises a influencé positivement le rendement des actifs
(ROA) et le rendement des capitaux propres (ROE), alors qu'aucune relation
statistiquement significative n'a été trouvée avec TOBIN Q. L'augmentation de la
diversité des conseils d'administration n'a pas eu d'effet statistiquement significatif sur
I'un des trois indicateurs de performance financiére. Cette constatation confirme notre
affirmation selon laquelle la relation entre la diversité du conseil d'administration et
les performances de I'entreprise est complexe et incohérente et que d'autres processus,
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tels que la stratégie de I'entreprise, interviennent principalement. Dans notre modéle
final, qui examine l'impact combiné de I'ambidextérité organisationnelle et de la
diversité du conseil d'administration sur la performance de I'entreprise, une relation
positive a été identifiée entre I'ambidextérité organisationnelle et les valeurs ROA et
ROE, tandis qu'aucune relation statistiquement significative n'a été trouvée avec
TOBIN Q. La relation entre la diversité du conseil d'administration et ces indicateurs
de performance financiére n'était pas non plus statistiquement significative.

En résume, les efforts de diversification des conseils d'administration des
entreprises cotées a l'indice BIST30 servent a renforcer les stratégies d'exploitation au
sein de I'entreprise. Cependant, étant donné que les entreprises de cet échantillon
possedent déja des taux de productivité élevés dans leurs processus internes, il a été
déterminé que, pour atteindre la croissance et l'augmentation des bénéfices, les
entreprises doivent se concentrer non pas sur les stratégies d'exploitation, mais plutot
sur les stratégies d'exploration, qui représentent le principal facteur de risque. Cette
étude vise a contribuer de maniere significative a la littérature sur le management et
organisation en examinant I'impact de la diversité du conseil dadministration sur
I'ambidextérité organisationnelle et, par conséquent, sur les performances de
I'entreprise. En outre, nos résultats soulignent non seulement l'importance de la
diversité des conseils d'administration pour obtenir une orientation multiforme au sein
des entreprises, mais démontrent également que la poursuite simultanée d'orientations
d'exploration et d'exploitation influe sur les performances.

Mots-clés : Diversité du Conseil d'Administration, Hétérogénéité du Conseil D-
d'Administration,  Ambidextérit¢é  Organisationnelle, Exploration-Exploitation,
Stratégie Exploratoire, Stratégie Exploitative, Management et Stratégie, Gestion
D'entreprise, Performance de L'entreprise, Performance Financiére.
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ABSTRACT

In today's business world, the role of various factors for corporate success and
sustainability is becoming increasingly important. In particular, concepts such as board
member diversity and firm strategy stand out as important factors affecting the
performance of organizations. In this context, understanding and improving financial
performance has become one of the main objectives of many businesses. With the
increase in competition, organizations need to improve their management processes
and performance. This study aims to examine how factors such as board diversity and
organizational ambidexterity contribute to the competitive advantage and sustainable
success of organizations.

The board of directors can be defined as the highest authority responsible for
the overall functioning and management of a firm. Its main functions include
monitoring, advising, and consulting to improve firm performance. By determining
the firm's strategies, the board influences firm performance and plays a vital role in the
organization. As board diversity is an important issue in corporate governance, it has
received considerable attention from both academics and private sector practitioners.
Diversity is believed to increase efficiency and provide better control activities. The
diversity of board members' backgrounds brings different views, competencies, and
values to the board.

Organizational ambidexterity refers to an organization's ability to successfully
balance the processes of exploring and innovating as well as exploiting and
implementing. This approach, which balances exploitation (optimizing existing
resources) and exploration (seeking new opportunities) strategies, can help firms gain
a competitive advantage. Board diversity is considered to play an important role in
achieving organizational ambidexterity. The diversity of functional perspectives
contributed by boards can influence whether strategy emphasizes leveraging existing
strengths or exploring new opportunities.

The issues of board diversity and organizational ambidexterity have received
considerable attention in the management and organization literature in recent years.
Existing research suggests that board diversity can increase the value and performance
of firms. However, some studies have not found a significant relationship between
diversity and performance. Therefore, the effects of diversity on firm performance
should be examined through some intervening processes. Board diversity is thought to
be primarily influential on organizational ambidexterity, which in turn affects firm
performance.

This thesis aims to better understand the relationship between board diversity,
organizational ambidexterity, and financial performance. The study aims to contribute
to the literature by emphasizing the importance of board structure and organizational
ambidexterity.

The thesis consists of five main chapters. In the first chapter, the concept of the
board of directors, its historical development, duties and responsibilities, functions, its
role in strategy formulation, and the concept of organizational ambidexterity are
examined. In the second chapter, the diversity of board members and academic studies
on organizational ambidexterity are reviewed. In the third section, the research models
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and the research design used to test the hypotheses are presented. In the fourth section,
research findings and evaluation are presented. In the last section, the findings obtained
from the analysis and evaluation of the research findings, contributions to the literature
and practice, and suggestions for future research are presented.

In this context, to measure the impact of the relationship between board
member diversity and organizational ambidexterity (simultaneous exploration and
exploitation) on the financial performance of companies, a total of 115 BIST 30 firms
were examined over a period of five years, in three-year intervals, between 2009 and
2021. For the level of board member diversity, the demographic, educational, and
experiential components of 1073 board members were considered. In measuring firm
performance, both accounting and market metrics such as Return on Assets (ROA),
Return on Equity (ROE), and TOBIN Q indicators were utilized. To measure the
organizational ambidexterity of the firms, the annual reports were subjected to text
analysis. Panel data analysis was employed to determine the relationship between
organizational ambidexterity, board diversity, and firm performance.

According to the findings of the study, a positive relationship between board
diversity and organizational ambidexterity was identified. As the level of diversity in
the boards increased, the exploitative activities within firms also increased. Similarly,
organizational ambidexterity was found to positively affect firm performance. An
increase in exploratory activities within firms positively influenced Return on Assets
(ROA) and Return on Equity (ROE), while no statistically significant relationship was
found with TOBIN Q. The increase in board diversity did not statistically significantly
affect any of the three financial performance indicators. This finding supports our
claim that the relationship between board diversity and firm performance is complex
and inconsistent and that other processes, such as firm strategy, primarily intervene. In
our final model, which examined the combined impact of organizational ambidexterity
and board diversity on firm performance, a positive relationship was identified
between organizational ambidexterity and ROA and ROE values, while no statistically
significant relationship was found with TOBIN Q. The relationship between board
diversity and these financial performance indicators was also statistically insignificant.

In summary, the efforts towards board diversification in companies listed on
the BIST30 index serve to enhance the exploitation strategies within the firm.
However, given that the firms in this sample already possess high productivity rates in
their internal processes, it has been determined that, in order to achieve growth and
profit increases, firms need to focus not on exploitative strategies but rather on
explorative strategies, which represent the primary risk factor. This study aims to
contribute significantly to the management and organization literature by examining
the impact of board diversity on organizational ambidexterity and consequently on
firm performance. Furthermore, our findings not only emphasize the importance of
board diversity for achieving a multifaceted direction within firms but also
demonstrate that the simultaneous pursuit of explorative and exploitative directions
influences performance.

Keywords: Board Diversity, Board Heterogeneity, Organizational Ambidexterity,
Exploration -Exploitation, Explorative Strategy, Exploitative Strategy, Management
and Strategy, Corporate Management, Firm Performance, Financial Performance.
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OZET

Gunimiz is diinyasinda, kurumsal basar1 ve surdarilebilirlik icin gesitli
faktorlerin rolii giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir. Ozellikle yonetim kurulu tye
cesitliligi ve firma stratejisi gibi kavramlar, kurumlarin performansini etkileyen 6nemli
faktorler olarak one ¢ikmaktadir. Bu baglamda, finansal performansin anlasilmasi ve
iyilestirilmesi bir¢ok isletmenin temel hedeflerinden biri haline gelmistir. Rekabetin
artmasiyla birlikte igletmelerin yonetim siireglerini ve performanslarini gelistirmeleri
gerekmektedir. Bu ¢alisma yonetim kurulu cesitliligi ve orgiitsel ¢ift yonliilik gibi
faktorlerin, kurumlarin rekabet avantaji elde etmesine ve siirdiiriilebilir bir basari
saglamasina nasil katkida bulundugunu incelemeyi amaglamaktadir.

Yonetim kurulu, bir firmanin genel isleyisinden ve yonetiminden sorumlu en
yiiksek otorite olarak tanimlanabilir. Temel islevleri arasinda firma performansini
artirmak adina izleme, tavsiye ve danmigmanlik faaliyetleri bulunmaktadir. Y6netim
kurulu, firmanin stratejilerini belirleyerek firma performansini etkiler ve
organizasyonda hayati bir rol oynar. Ydnetim kurullarindaki gesitlilik, kurumsal
yonetimin onemli bir konusu oldugundan hem akademisyenler hem de 6zel sektor
uygulayicilari tarafindan biiytik ilgi géormektedir. Cesitliligin, verimliligi artiracagina
ve daha 1iyi kontrol faaliyetleri sunacagina inanilmaktadir. Yonetim kurulu {iyelerinin
gecmis tecribelerindeki ¢esitlilik kurula farkli gorisler, yetkinlikler ve degerler
saglamaktadir.

Orgiitsel ¢ift yonliiliik, bir rgiitiin hem kesfetme ve yenilik yapma hem de
uygulama ve isletme slreclerini basariyla dengelemesini ifade eder. Gelistirme
(mevcut kaynaklar1 optimize etme) ve kesif (yeni firsatlar1 arama) stratejileri arasinda
denge saglayan bu yaklasim, firmalarin rekabet avantaji elde etmesine yardimci
olmaktadir. Orgiitsel ¢ift yonliiliigiin saglanmasinda yonetim kurulu cesitliliginin
onemli bir rol oynadig1 diistiniilmektedir. Yonetim kurullarinin katkida bulundugu
islevsel bakis agilarindaki cesitlilik, stratejinin mevcut gii¢lii yonlerden yararlanmay1
mi yoksa yeni firsatlar1 kesfetmeyi mi vurgulayacagmi etkileyebilir.

Yonetim kurulu cesitliligi ve orgutsel cift yonlulik konular1 son yillarda
isletme ve yonetim yazinin 6nemli bir ilgi odagi olmustur. Mevcut arastirmalar
yonetim kurulu cesitliliginin, firmalarin degerini ve performansini artirabilecegini
gostermektedir. Ancak, bazi arastirmalar cesitlilik ve performans arasinda anlamli bir
iliski bulamamistir. Bu nedenle cesitliligin firma performansina etkileri bazi1 araya
giren siirecler araciligtyla incelenmelidir. Yonetim kurulu ¢esitliliginin rgiitsel ¢ift
yonlulik dzerinde oncelikli olarak etkili oldugu ve bunun da firma performansini
etkiledigi diistiniilmektedir.

Bu tez yonetim kurulu gesitliligi, 6rgitsel ¢ift yonltlik ve finansal performans
arasindaki iliskiyi daha iyi anlamay1 amaglamaktadir. Caligma, yonetim kurulu yapisi
ve orgutsel ¢ift yonluliik kavramlarmin dnemini vurgulayarak isletme yazinina katkida
bulunmay1 hedeflemektedir.

Tez bes ana boliimden olusmaktadir. Ik boliimde, ydnetim kurulu kavramu,
tarihsel gelisimi, gorev ve sorumluluklari, islevleri, strateji belirlemedeki rolii ve
orgiitsel ¢ift yonliiliik kavrami incelenmistir. ikinci boliimde, yonetim kurullarindaki
tiye cesitliligi ve orgiitsel ¢ift yonliiliikk alaninda yapilan akademik ¢aligmalar gdzden
gecirilmistir. Uclincli bolimde, arastirma modelleri ve gelistirilen hipotezlerin
smanmasi i¢in kullanilan arastirma tasarimi ortaya konmustur. DOrdinct bolumde,



XVi

aragtirma bulgular1 ve degerlendirmesi paylagilmistir. Son bolimde ise, aragtirma
bulgularinin analiz ve degerlendirmesine yonelik elde edilen bulgular, yazina ve
uygulamaya yonelik katkilar ve gelecekte yapilabilecek arastirmalar ig¢in Oneriler
sunulmustur.

Bu kapsamda, yonetim kurulu {iye cesitliligi ile orgiitsel ¢ift yonlilik (es
zamanlt kesif ve gelistirme) arasindaki iliskinin sirketlerin finansal performansina
etkisini 6lgmek icin 2009 ve 2021 yillarinda arasinda Uger yillik periyodlarla toplamda
5 yil olmak iizere 115 tane BIST 30 firmas: incelemeye tabi tutulmustur. Yénetim
kurulu tiye cesitlilik diizeyi i¢in 1073 yonetim kurulu tiyesinin demografik, egitim ve
deneyim bilesenleri dikkate alinirken, firma performansi 6lgtimiunde hem muhasebesel
hem de piyasa 6lgutleri olarak varlik getirisi (RAQO), sermaye getirisi (ROE) ve TOBIN
Q gostergeleri kullanilmistir. Firmanm Orgutsel ¢ift yonliliigini 6lgumlerken
firmalarin faaliyet raporlar1 metin analizine tabi tutulmus; Orgiitsel ¢ift yonliiliik,
yonetim kurulu cesitliligi ve firma performans: arasindaki iliskinin tespitinde panel
veri analizi yontemimden yararlanilmistir.

Aragtirmanm sonuglarima gore yonetim kurulu cesitliligi ve Orgutsel cift
yonliiliikk arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir. Yonetim kurullarindaki cesitlilik
dizeyi arttikca firmalardaki gelistirici faaliyetler artmaktadir. Yine ayni sekilde
orgutsel cift yonliliigiin de firma performansini pozitif yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Firmalardaki kesifsel faaliyetlerdeki artis varlik getirisini (RAQO) ve
sermaye getirisini (ROE) pozitif yonde etkilerken, TOBIN Q ile arasinda istatiksel
olarak anlamli bir iligski tespit edilememistir. YOnetim kurullarindaki ¢esitlilik
diizeyindeki artig, her {i¢ finansal performans gostergesini de istatiksel olarak anlamli
bir sekilde etkilememektedir. Bu bulgu, yodnetim kurulu cesitliligi ve firma
performansi arasindaki karmasik ve tutarsiz yazin sdylememizi ve araya oncelikli
olarak firma stratejisi gibi farkli siireglerin girdigi iddiamiz1 destekler niteliktedir.
Orgiitsel ¢ift yonliiliigiin ve yonetim kurulu gesitlilik diizeyinin firma performansina
etkisinin birlikte incelendigi son modelimizde ise Orgiitsel ¢ift yonliilik ve varlik
getirisi (ROA), sermaye getirisi (ROE) degerleri arasinda pozitif bir iliski tespit
edilirken, TOBIN Q ile arasinda istatiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir.
Yonetim kurulu gesitlilik diizeyi ile de iliskisi istatiksel olarak anlamsizdir.

Ozetleyecek olursak BIST30 endeksinde faaliyet gdsteren firmalarm yonetim
kurullarindaki iiye cesitlendirme cabalar1 firmadaki gelistirici stratejilerin artmasina
hizmet etmektedir. Lakin bu érneklemdeki firmalarin zaten halihazirda i¢ surec¢lerinde
yuksek verimlilik oranma sahip olmalar1 nedeniyle biyime ve Kkar artisini
yakalayabilmeleri icin firmalarm gelistirici stratejilere degil, asil risk unsurunu
barindiran kesifsel stratejilere yonelmelerinin gerekliligi tespit edilmistir. Bu ¢aligma,
yonetim kurulu Uye ¢esitliliginin Orgutsel ¢ift yonliiliige ve bunun da firma
performansina etkisini inceleyerek yonetim ve organizasyon yazinina 6énemli bir katki
saglamay1 hedeflemektedir. Ayrica bulgularimiz, yalnizca yonetim kurulu gesitliliginin
firmalarda cok yonli bir yonelime ulasmak igin énemli oldugunu vurgulamakla
kalmayip; ayn1 zamanda gelistirici ve kesifsel bir yonelimin ortak bir sekilde
izlenmesinin performansi etkiledigini de gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Yonetim Kurulu Cesitliligi, YOnetim Kurulu Heterojenligi,
Orgutsel Cift Yonlulik, Kesif-Gelisim, Kesifsel Stratejiler, Gelistirici Stratejiler,
Yonetim ve Strateji, Kurumsal Yonetim, Firma Performansi, Finansal Performans.



GIRIS

Gunimiz is diinyasinda, kurumsal basar1 ve sdrdarilebilirlik icin gesitli
faktorlerin roli giderek daha fazla Gnem kazanmaktadir. Ozellikle, yonetim kurulu tye
cesitliligi ve firma stratejisi gibi kavramlar kurumlarin performansini etkileyen 6nemli
faktorler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu kapsamda finansal performansin anlagilmasi ve
tyilestirilmesi birgok isletmenin temel hedeflerinden biri haline gelmistir. Rekabetin
artmastyla birlikte isletmelerin yonetim siireglerini ve performanslarini gelistirmeleri
gerekmektedir. Bu baglamda, yonetim kurulu ¢esitliligi ve orgiitsel ¢ift yonliilik gibi
Ozellikler kurumlarin rekabet avantaji elde etmesine ve surdurulebilir bir basari
saglamasina yardimc1 olabilmektedir. Ydnetim kurulu gesitliligi farkli beceri, deneyim
ve bakis agilarina sahip Uyelerin bir araya gelmesini ifade ederken orgutsel cift
yonliiliik, bir kurumun hem kesfetme ve yenilik yapma hem de uygulama ve isletme
stireclerini basariyla dengelemesini ifade eder. Bu c¢alisma, bu iki kavram arasindaki
iliskinin ve finansal performansla olan etkilesiminin daha derinlemesine incelenmesini

amaclamaktadir.

Yonetim kurulu bir firmanin genel isleyisinden ve ydnetiminden sorumlu
organizasyondaki en yiiksek otorite olarak tanimlanabilir. Y6netim kurulunun temel
islevleri arasinda firma performansimi attirmak adina izleme, tavsiye ve danigsmanlik
faaliyetleri bulunmaktadir (Hillman, 2015). Bununla birlikte yonetim kurulu, firmanin
stratejilerini belirleyerek firma performansini etkileyip, organizasyonda hayati bir rol
oynar (Johnson vd., 2013; Srivastava, 2015). Yonetim kurullarindaki gesitlilik,
kurumsal yonetimin de 6dnemli bir konusu oldugundan hem akademisyenler hem de
0zel sektor uygulayicilar: tarafindan biiylik bir ilgi gormektedir. Cesitliligin hem
verimliligi arttiracagima hem de daha iyi kontrol faaliyetleri sunacagina inanilmaktadir.
Cesitliligin (cinsiyet, yas, egitim, mesleki ge¢mis, milliyet vb.) kurullara farkli
gortsleri ve bakis acilar1 getirerek fikir aligverisini tesvik ettigi, yaraticiligi ve yeniligi
attirdig1, problem ¢6zme kabiliyetini gelistirdigi savunulmaktadir (Ciavarella, 2017,
Campbell ve Minguez-Vera, 2008). Cinki yonetim kurulu Ulyelerinin ge¢mis
tecriibelerindeki dolayisiyla profillerindeki cesitlilik, kurula degerler, goriisler ve
yetkinlikler saglamaktadir. Bununla beraber cok sayida Uye bulunduran yonetim
kurullarma sahip firmalarin, Uyeler aras1 daha ¢ok catismaya, karar verme streclerinde

uzamaya, iletisimde ve koordinasyonda sorunlarina maruz kaldigi da



gozlenebilmektedir. lyi kurumsal yonetisimin bir pargasi olarak yoénetim kurulu
cesitliligine yapilan vurgu g6z Oniline alindiginda, yonetim kurulu gesitliligi ile
firmalarin degeri arasindaki iligki ilgili yazinda arastirilan ana konulardan biri haline
gelmistir. Bununla birlikte, mevcut arastirmalar birbiri ile ¢elismektedir. Baz1 yazarlar
cesitlilik ve performans arasinda pozitif bir iliski bulurken (Carter vd., 2010; Ku Ismail
ve Abdul Manaf, 2016; Terjesen vd., 2016; Cook ve Glass, 2015; Hafsi ve Turgut,
2013; Dezs6 ve Ross, 2012; Mahadeo vd., 2012; Gul vd., 2011; Lickerath-Rovers,
2013; Campbell ve Minguez-Vera, 2008), bazilar1 ise tam tersini veya anlamli bir iligki
bulamamistir (Ahern ve Dittmar, 2012; Zahra ve Stanton, 1988; Haslam vd., 2010;
Rose, 2007; Shrader vd., 1997; Adams ve Ferreira, 2009). Bu nedenle ¢esitligin firma
performansma etkileri bazi araya giren siregler araciligiyla isledigi kanisina
varilmistir. Bir bagka degisle yonetim kurulu gesitliliginin firma performansindan 6nce
bir bagka stireci etkiledigi yoniindeki diislinceler giindeme gelmis ve ilgili yazindaki
bilgilerle cesitliligin firma stratejisi olarak da adlandirabilecegimiz Orgutsel cift
yonlulik Gzerinde oncelikli olarak etkisi oldugu kanisina varilmis ve galismanin

modelleri bu varsayimlar tizerine olusturulmustur.

Yonetim kurullari, strateji olusturmaya yonelik énemli bilgi kaynaklarina
ulasima katkida bulunacak hayati bir konumdadir. Yonetim kurullarinin strateji
olusturma stirecindeki bu hayati konumu g6z 6niine alindiginda firmalarin, kesif veya
var olan bilgiyi iyilestirme stratejilerini benimsemesinde yonetim kurullar1 nemli bir
rol oynamaktadir. Orgit arastrrmacilari, insanlarm her iki elini de esit beceriyle
kullanma yetenegi olan iki yonlii beceriyi, var olan bilgiden faydalanma ve yeni
kesifler yapma konusunda esit derecede becerikli olan kuruluslar i¢in bir metafor
olarak giderek daha fazla kullanmaya baslamistir. Cok yonli bir organizasyon,
gelistirme (lokal kaynaklar yoluyla 6grenme, tecriibeye dayanan iyilestirme ve mevcut
bilginin yeniden kullanimi, verim arayislar1) ile kesif (risk alma, firsat arama, deneme
ve yenilik) stratejisi arasinda bir denge saglamaktadir (Baum vd., 2000; March, 1991,
Oehmichen vd., 2017). Firma stratejisi, orgutsel ¢ift yonlilik adi altinda uygulanan es
zamanl gelistirici ve kesif stratejilerinin firmada var olmasi olarak tanimlanabilir (Cao
vd, 2009; Jansen vd., 2012). Firmalarda orgiitsel ¢ift yonliiliigiin belirlenmesinde
yonetim kurulu Uye c¢esitliliginin fayda sagladigi diistiniilmektedir. Yonetim
kurullarinin katkida bulundugu islevsel bakis agilarindaki cesitlilik stratejinin, mevcut
gucli yonlerden yararlanmayi m1 yoksa yeni firsatlar1 kesfetmeyi mi vurgulayacagini

etkileyebilir. Orgiitsel ¢ift yonluliik ile ilgili var olan yazin bu kavramm 6nciillerini



vurgularken, yonetim kurulunun roliiniin tizerinde yeterince durmamistir (Oehmichen
vd., 2017). 1lgili yazma ydnetim kurulu gesitliliginin orgiitsel ¢ift yonliiliige etkisini
ve benimsenen stratejinin, firmalarin finansal performansini ne yonde etkiledigini

tespit ederek katkida bulunulmaktadir.

Yonetim kurullar1 firmanin stratejilerini sekillendirmede 6nemli bir rol
oynamaktadir (Hillman ve Dalziel, 2003). Y6netim kurullari, strateji olusturmada bilgi
kaynaklarma erigsime katkida bulunurken, aym1 zamanda masaya getirdikleri
deneyimlerindeki heterojenlik yoluyla firmanm stratejik yonelimini daraltabilir veya
genisletebilir (Pugliese vd., 2009). Kurullar danismanlik saglayarak, elestirel bir
sekilde stratejik analize dahil olarak ve gorevlerle ilgili tartismalarin kapsamini
tanimlayarak stratejileri belirler (Miller ve Triana, 2009; Tuggle vd.,2010; Zhang,
2010). Yonetim kurullarinin katkida bulundugu islevsel bakis acilarindaki gesitlilik,
stratejinin mevcut giiglii yonlerden yararlanmay1 mi1 yoksa yeni firsatlar1 kesfetmeyi
mi vurgulayacagini etkileyebilir (Jansen vd., 2006; Lavie vd., 2010; March, 1991;
Uotila vd., 2009). Mevcut arastirmalar, kurullarm Gye 6zelliklerindeki gesitliligin yani
iyelerin bilgi kaynaklarinin, stratejiyi nasil etkiledigini anlamak icin cok 6nemli
oldugunu gostermistir (Minichilli  vd., 2009).Yo6netim kurulundaki ¢esitlilik,
firmalarda uzun ve kisa vadeli konularin eszamanli olarak ele alinmasma ve ayni
zamanda kesif ve gelisim taleplerini yaratici bir sekilde sentezlemek icin ¢esitli
¢cozimler bulunmasinda firmalarin daha becerikli olmasmi saglayabilmektedir
(Oehmichen vd., 2017).

Yazindaki bu bilgiler 1s1ginda, 6rgltsel ¢ift yonliiligiin performans artisina yol
acip agmadig1 ve hangi kosullar altinda yol agtigi sorusu giderek 6nem kazanmaktadir.
Giliniimiiz rekabet ortaminda varhigini siirdiirmek i¢in firmalar, hem mevcut giiclii
yonlerini vurgulayan bir strateji hem de yeni firsatlar1 kesfetmeyi amaclayan bir
strateji gtitmelidirler. Orgtsel ¢ift yonlulik olarak ifade edilen bu tutumun onciillerini
belirlemeye yonelik literatiir ¢caligmalar1 artsa da yOnetim kurulunun rolii pek ele
alinmamustir. ' YOnetim kurullarinda Uye ¢esitliligi barindiran firmalarin, farkli
bilgilerin agik ve dzgirce degis tokus edildigi, ¢atismalarin ¢oziildiigi ve 6rgutsel ¢ift

yonliligiin kolayca uygulandigi bir ortam yaratmasi mimkuindur.

Bu kapsamda, tez bes ana boliimden olusmaktadir. Tezin birinci bdliimiinde
yonetim kurulu kavrami, tarihsel gelisimi, gorev ve sorumluluklari, islevleri ve

yonetim kurullarinin strateji belirlemedeki rolli incelenmis; yonetim kurulu 6zellikleri



ve iiye ¢esitliligi ile ilgili kavramlar agiklanmigtir. Ayrica orgiitsel ¢ift yonliiliik ile
ilgili kavramlar, orgiitsel ¢ift yonliiliigiin boyutlar: ile ilgili tanimlar ve orgiitsel ¢ift

yonliiligiin tipolojileri incelenmistir.

Tezin ikinci boliimiinde yonetim kurullarindaki liye ¢esitliligi ve orgiitsel ¢ift
yonliliik alaninda yapilan akademik ¢alismalar sirasiyla yonetim kurulu Gye gesitliligi
ve orgutsel ¢ift yonlulik, érgutsel ¢ift yonlulik ve firma performansi, yonetim kurulu
uye cesitliligi ve firma performansi, yonetim kurulu Gye c¢esitliligi-Orgutsel gift
yonlilik ve firma performansi olarak dort ana baslik altinda derlenmistir. Ayrica ilgili

yazin Uzerine yapilan anahtar kelime analizi bulgular1 paylagilmistir.

Ucgiincii béliimde arastirmanin modelleri ve gelistirilen hipotezlerin sinanmas1
ile ilgili aragtirma tasarimi ortaya konmaktadir. Yonetim kurulu gesitliligi ile 6rgiitsel
cift yonliiliik (es zamanli kesif ve gelistirme) arasindaki iligkinin sirketlerin finansal
performansma etkisini 6lgmek i¢in 2009 ve 2021 yillarinda arasinda Uger yillik
periyodlarla BIST 30 firmalar1 incelemeye tabi tutulmustur. Bu kapsamda toplamda 5
yil, 115 firma incelenmistir. Yonetim kurulu ¢esitliligi i¢cin yonetim kurulu tiyelerinin
demografik, egitim ve deneyim bilesenleri dikkate alinirken, firma performansi
Olciimiinde hem muhasebesel hem de piyasa oOl¢iitleri kullanilmaktadir. Firmanin
orgutsel ¢ift yonliligiinii 6lciimlerken firmalarin faaliyet raporlar1 metin analizine tabi
tutulmus; orgutsel cift yonliluk, yonetim kurulu gesitliligi ve firma performansi

arasindaki iliskinin tespitinde panel veri analizi yontemlerinden yararlanilmistir.

Yonetim kurulu ¢esitliligi  ilgili yazinda siklikla Blau indeksi ile
hesaplanmaktadir (Ararat vd.,2015; Hoang vd.,2018). Bu ¢alismada yonetim kurulu
uye ¢esitliliginin Blau indeksi ile belirlenebilmesi icin 1073 Uyenin fonksiyonel
yetkinlik alani, egitim seviyesi, genel miidiirlik ve yurtdisi tecriibesi, daha 6nce
yonetim kurulu tecriibesi olup olmadig, aile tyesi olup olmadig, cinsiyet, yas ve etnik
kdken bilgileri tek tek halka agik kaynaklardan elle toplanmis ve hazir hale
getirilmistir. Sonraki adimda firmalarin kesif ya da gelistirici stratejilerinden hangisini
benimsediginin hesaplanmast gerekliligi, arastirmada nicel analiz asamasina
ge¢cmeden Once nitel analizi zorunlu kilmis boylelikle karma arastrma yonteminin
benimsenmistir. Orgltsel ¢ift yonliiliigiin hesaplanmasinda firmalarm faaliyet
raporlar1 bilgisayar destekli program kullanilarak igerik analizine tabi tutulmustur.
Igerik analizi uygulanirken Uotila ve digerleri (2009) tarafindan gelistirilen kavram

sozliigiinden yararlanilmistir. Arastirmanin nicel veri analizi asamasinda kullanacak



olan finansal degiskenler ise Tobin Q, varlik getirisi (ROA) ve 6z sermaye getirisi
(ROE) gostergeleridir. Firmalarin benimsemis oldugu gelistirici veya kesfedici
stratejilerin Orgutiin finansal performansina etkisini gdzlemlerken hem muhasebe
odakli hem de piyasa odakli bir gostergelerin birlikte degerlendirilmesi uygun
bulunmustur (Magnanelli vd., 2021). Nicel analiz bolimiinde yonetim kurullarinin iye
cesitlilik diizeyi, firmalarin Orgiitsel ¢ift yonliiliik oranlar1 ve firma performanslar1

panel veri analizine tabi tutulmustur.

Tezin dérdunct boliminde yonetim kurulu gesitliligi, 6rgltsel ¢ift yonltlik ve
firma performans: iligkisi toplamda 10 hipotezden olusan 4 model (izerinden
incelenmis, aragtirmanin bulgular1 ve degerlendirmesi paylagiimistir. Y6netim kurulu
cesitlilik diizeyi ile firma performansi arasinda iliski olup olmadigi, firmalarin 6rgtsel
cift yonliilik diizeyinin firma performansini etkileyip etkilemedigi, yazinda bir ilk
olarak orgiitsel ¢ift yonliiliilk ve cesitliliginin firma performansma birlikte etkisi ve
yonetim kurullarinin iiye cesitlilik diizeyinin orgiitsel ¢ift yonliiliik iizerindeki etkisi

tespit edilmistir.

Son boliimde ise; arastirma bulgularinin analiz ve degerlendirmesine yonelik
elde edilen bulgular ile arastirmanin akademik yazina ve uygulamaya yonelik katkis1
ile gelecekte yonetim kurullar1 ile ilgili yapilabilecek arastirmalar i¢in Onerilerde
bulunulmaktadir. Yazina yonetim kurulu iiye cesitliliginin orgiitsel ¢ift yonliiliige
etkisini ve benimsenen stratejinin, firmalarin finansal performansimi ne yonde
etkiledigini belirleyerek katkida bulunulmustur. Orgiitsel cift yonlulik, yonetim
kurulu gesitliligi ve firma performansi arasindaki iligkilerin ayr1 ayr1 incelenmesi, bu
ilisiklerinin dogasmin anlagilmast hem 06zel sektdr uygulayicilart i¢in hem de
akademik ¢aligmalar agisindan 6nem arz etmektedir. Bulgularimiz, yalnizca yonetim
kurulu gesitliliginin firmalarda ¢ok yonlii bir yonelime ulagmak i¢in 6nemli oldugunu
vurgulamakla kalmayarak; ayn1 zamanda gelistirici ve kesifsel bir yonelimin ortak bir

sekilde izlenmesinin performans: etkiledigini de gozler 6niine sermektedir.



BOLUM 1: YONETIM KURULU CESITLILIGI VE
ORGUTSEL CIFT YONLULUK

1.1. YONETIM KURULU

Yonetim kurullart kurumsal yonetimin merkezinde yer alan en onemli tiizel
yonetim mekanizmalarindan biridir (Daily vd., 2003; Kostyuk ve Koverga, 2006).
Yonetim yazininda yonetim kurullari1 konusu firma yonetimlerinin iyilestirilmesine
duyulan artan ihtiya¢ nedeniyle bir hayli ilgi gérmektedir. Yazinda yonetim kurulu
kavramima ve isleyisine yonelik bir¢ok tanim mevcuttur. Forbes ve Milliken (1999)’a
gore yonetim kurullar1 sirketin hisse sahipleri ile giinlik operasyonel islerden sorumlu
firma yoneticileri arasinda en temel yodnetim sorumlusu ve resmi bir baglanti
noktasidir. Yonetim kurullari sermayedarlarin uzun vadeli ve istikrarl bir kazang elde
etmesi amaciyla sirket islerini yuritmektedirler. Bu slregte firmalarin blyume
gerekliligi ile hissedarlar arasindaki hassas dengeyi korumaya 6zen gosterirler (Vafeas,
2000). Yonetim kurullari, sermaye teminini saglayan hissedarlar ile bu sermayeden
deger yaratan yoneticiler arasindaki en 6nemli bagdir. Brennan (2006) y®netim
kurulunu, dagmik hisse sahiplerinin ¢ikarlar1 disinda davranan sirket yoneticilerinin
karsilagtigi ilk savunma mekanizmasi olarak tanimlamistir. Aym sekilde Becht ve
digerlerine (2007) gore de yonetim kurullari, yonetimde olan bireylerin kendi basma
davranma riskini en aza indirerek hissedarlarin ¢ikarlarin1 korumaktadir. Y6netim
kurullar1 aldiklar1 kararlarda ve bu kararlarin uygulamasinda firma degerini islem
gordiigii piyasada en (st seviyeye ¢ikarmayi hedeflemektedir (Aygin, 2010). TDK’da
ise (TDK, 2021) yonetim kurulu “‘bir kurulusu yonetmekle goérevlendirilmis

kimselerin hepsi, umumi heyet”’ seklinde tanimlanmustir.

Yildiz ve Dogan (2012)’a gore sirketin operasyonel islerinden sorumlu icract
uyeleri (Genel Mudur ya da CEOQO) sirket plan ve politikalarimi baslatmak ve
yuritmekle goérevli iken, yonetim kurullar1 bu faaliyetlerin pay sahiplerine uzun
vadede istikrarli bir kazan¢ getirmesinden sorumludur. Buna baglh olarak ydnetim
kurullarinin 6nemli gérevlerinden bir tanesi operasyondan sorumlu iist yonetimin
uygulamalarmi kontrol etmektir (Elitas vd, 2009). Ozet olarak ydnetim kurullar1 pay
sahipleri ile gilinliik operasyonel islerden sorumlu firma iist yoneticileri arasindaki

resmi baglant1 ve yonetimden sorumlu birincil organdir (Forbes ve Millikan, 1999).



1.1.1. Yonetim Kurulu Kavrammn Tarihsel Gelisimi

19. vyiizyilda sanayilesmeyle birlikte biyiuyen ve etki alanlar1 giderek
kiiresellesen sirketler devletlerin ve kamuoyunun endiselerini arttirmistir. Bunun dogal
bir sonucu olarak sirket st yonetimlerinin siki bir sekilde gozlenmesi gerektigi kanisi
dogmustur. Diger bir yandan karmasiklasan ticari hayat nedeniyle yonetimde yasanan
sorunlarin iyilestirilmesinde kurullarin varligina duyulan ihtiyact daha da arttirmistir.
Bahsi gecen gerekgeler nedeniyle eskiden beri organizasyon yonetiminde, yonetim

kurullarinin statlisii hakkinda normlar ve tartismalar bulunmaktadr.

Yonetim kurullarini sirketler i¢in bir model haline getiren ilk gelismeler
arasinda 16. ve 17 yiizyildaki Ingiliz ticaret sirketleri gelmektedir. Ik defa 1964 yilinda
Ingiltere Merkez Bankas tarafindan 24 yonetim kurulu iiyesinin banka ydnetiminde
gorevlendirilmesi sirket ana sdzlesmesinde belirtilmistir. Sirket yonetiminden sorumlu
kisiler i¢in kullanilan ‘“director’’ kavramui ilk kez kullanilirken, bu yoneticilerin segimi
yillik olarak gergeklestirilen genel kurul toplantisiyla belirlenmistir (Formoy, 1923).
Bir diger yandan Mueller (2003)’e gore yonetim kurullarinin sirketler igin bir yonetim
modeli olarak benimsenmesindeki en 6nemli etmen, anonim sirketlerin dogusunun da
temeli olan Ingiltere’deki sirketlesme hareketidir. Baslangicta sirketler bireysel
girisimlerle kurulurken, ekonomik gelismelerle birlikte yetersiz kalan bu girisimler
ortaklasa girisimlere evrilmis ve ticari sirketler dogmustur. 1856°da Ingiltere’de kabul
edilen Anonim Sirketler Yasast anonim sirketlerde sirket milkiyeti ve yonetimi
kavramlarmi birbirinden aywrmis ve girisimciligin onindeki kamusal engelleri
kaldirmustir (Carrigan,2011). Bu tarz ortak girisimlerin sorunsuz ilerleyebilmesi icin
17. yiizyilin sonlarinda sirket ici sozlesmeler de ©onem kazanmustrr. Ozellikle
Ingilizlerin Hindistan ve Amerika’y1 sémiirgelestirmek icin kurduklar1 ingiliz ticari
sirketlerindeki uygulamalar, yoénetim kurulu modelinin kullanimma iliskin ilk
orneklerden gosterilebilir (Gevurtz, 2004). 125 hissedardan olusan Ingiliz Dogu
Hindistan Sirketinin yonetiminden bir yonetici ve 24 kisiden olusan komiteler sorumlu
tutulmustur (Braendle ve Kostyuk, 2007). Yonetim kurullarinin bugiinkii rollerine
ulagmasina temel teskil eden gelismelerden bir tanesi de giderek buylyen ticari
sirketlerin kalabaliklasan Ust yonetimlerinin yonetiminden kaynaklanan problemlerdir.
Orgtitler belli bir biiyiikliige eristikten sonra yonetimde bir kurul, konsey veya meclisin

varligma ihtiya¢ duymuslardir.



Diger bir taraftan bir gurubun oy birligi ile aldig1 kararin bireysel bir karardan
daha akillica olacag fikri, kurul ihtiyacini beslemistir. Yonetim kurullarinda ortaklaga
alinan kararlar, orgiitiin mesrulagsmasmi saglamistir (Gevurtz, 2004). Bu diisiince
yonetim kurullarinin giiniimiize kadar var olmasinin bir nedeni olarak goriilmiis ve
secilen temsilcilerin ortaklasa aldig:1 kararlar glinuimuz kiltirinde de degerleri oldugu
icin hissedarlar bundan bir yarar saglamasalar bile yOnetim kurullarindan

vazge¢cmemektedirler (Licht, 2001).

Organizasyon yonetimlerinde yonetim kurulu kavrami terim olarak tam
kullanilmasa da tarihte uzun siiredir var oldugu gézlemlenmektedir. Genel olarak
1900’1ii yillara kadar yonetim kurullari, firmalarin yonetiminden sorumlu tiiccarlarin
denetiminden sorumlu oldugu organlar olarak goriilmiistiir. Bu bakis agis1 su anki

modern yonetim sistemlerinin de temelidir.

1.1.2. Yonetim Kurullarimin Gorev ve Sorumluluklar:

Yonetim kurulu, bir sirketin faaliyetlerini denetlemek ve yOdnetmek (Uzere
hissedarlar tarafindan segilen veya atanan bir grup insandir. Hissedarlar yonetim
kurulunu atarken kurulun, sirket sahiplerinin yatirimlarini ve ¢ikarlarini koruyacagma
inanirlar. YOnetim kurulu sirketin operasyonel faaliyetlerini yurutecek yonetim ekibini
belirlemekle ylkumluddr. Bu yonetim ekibi periyodik olarak yonetim kuruluna hesap
vererek yonetim kurulunun hissedarlara karsi sorumlulugunu yerine getirilmesini

saglar.

Yonetim kurulu ayn1 zamanda bir sirket icin en 6nemli stratejik organdir. YOnetim
kurullar1 hissedarlarina kazang yaratmak gayesiyle karar alma, bu karalarin isleme
alinmast ve uygulanmasini saglama, sirketi temsil etme ve Orgitin
yonlendirilmesinden sorumludur. Bir diger degisle bir yonetim kurulu bir sirketin idare
ve temsilinden sorumludur. Yonetim kurullarinin idare ve temsil gorevlerinin
haricinde 6rgutiin calisanlarina, miisterilerine, tedarikcilerine kisacasi toplumdaki

diger ¢ikar sahiplerine kars1 da sorumlulugu bulunmaktadir (Alacaklioglu, 2002).



Yonetim kurulunun gorev ve sorumluklarmi ¢ temel seviyede toplamak
mumkunddr. Bunlardan ilki kararlastirilan hedeflere ulasmak icin bir kurulusun
diizgiin ve etkili bir sekilde ¢alismasindan sorumlu olma durumdur. Yonetisim olarak
da adlandirabilecegimiz bu durum, kurulusun amaglarini ve paydaslarinin ihtiyaglarini
kapsayan sistemleri, prosediirleri ve politikalar1 igerir. Yonetimin seffaf ve hesap
verebilir olmasini saglayan ahlak ve degerlerin olusturulmasini saglar ve bu sekilde
yasalara ve diizen koyucu kuruluslara uyum ortamini yaratir. ikinci olarak ydnetim
kurullari, firmalara stratejik yon verir. Bu yon kurulusa ve tiim c¢alisanlarina uzun
vadeli genel bir bakis saglar. Belirlenen hedeflere ulasmada stratejik ve dnemli
karalarin alinmasini saglar. Operasyonel faaliyetler igin sinirli kaynaklarin tedariginde
aktif rol oynar. Icra baskani (CEQ) ve diger yonetim ekibinin atanmasini ve
performans degerlendirmelerinin yapilmasini saglar. Son olarak ydnetim kurullari
firmanin belirlenen hedeflere dogru ilerlemesini siirekli izlemelidir. Denetleme ve
kontrol faaliyetleri olarak da adlandirabilecegimiz bu durum var olan risklerin
degerlendirilmesi ve yonetilmesi igin kontrol ve hesap verilebilirlik mekanizmalarinin
kurulumunu, firma kaynaklarinin kullaniminin ve tahsisinin izlenmesini, yonetim
faaliyetlerinin  ve belirlenen hedeflere ulasimmin kontrolunu, stratejinin
uygulamasindaki ilerlemenin degerlendirilmesini icerir. Kurumsal yapi icerisinde

bahsedilen tim bu stregler Sekil 1°de ifade edilmistir.

Yonetim kurullarmin gérev ve sorumluluklarini ise asagidaki gibi 6zetlemek
mumkundir (Alacaklioglu, 2002);

+ Sirketler i¢in uzun ve kisa vadeli hedefler belirlemek,

+ Bu hedeflere ulasabilmek igin gerekli olan stratejileri belirlemek, gelistirmek
ve bu stratejilerin uygulanmasini saglamak,

+  Sirketlerin finansal performanslarini takip etmek ve iyilestirici Onlemler almak,

+  Sirketlerin idari ve mali denetimini saglamak,

v lcra baskanmini se¢gmek, performansini kriterlere gore degerlendirmeye tabi
tutmak, ticret politikasini belirlemek; atanacak iist diizey yoneticiler i¢in icra
bagkaninin da gortisleri almak,

»  Yonetim kurulu ve alt komitelerinin etkin ve verimli galigmalarini saglayacak
altyapryr kurgulamak ve bunlarin performansini Olgebilecek kriterleri

belirlemek,
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+ Sirketlerin pay sahipleriyle ve paydaslariyla kurdugu iletisim Ve iliski tarzini
belirlemek,

+  Sirketin faaliyetlerinin ilgili mevzuata uygunlugunu saglamak.

/ Kurumsal Yap \

Hissedarlar

A
Hesap verilebilirlik Secim

Yonetim Kurulu

Strateji
Danigmanlik

Raporlama T izleme

Yonetim

A
PR

Sekil 1. Kurumsal Yapi

1.1.3. Yonetim Kurullarinin islevleri

Yildirim ve Usdiken (2007) igsel ve dissal olarak yonetim kurullarmin iki temel
islevi oldugunu belirtmistir. i¢sel fonksiyonlar:1 hissedarlar adina denetleme yetkisi,
stratejik kararlar alinma siirecinde {ist yonetime yol gosterme, tavsiye verme olarak
aciklarken, digsal fonksiyonlar1 kurumsal itibar olusturma, sirketin ihtiyag duydugu

kaynaklara erisimde gerekli ¢cevresel baglari saglama olarak tanimlamaktadir.

Yonetim yazmi incelendiginde yonetim kurulunun temelde ti¢ deger yaratan
islevi oldugu 6n plana ¢ikmaktadir. Bunlar asagida detaylar1 paylasilan kurullarin
denetim roldi, hizmet roli ve stratejik roliidir. Tablo 1 yonetim kurullarinin bu rollerini

kisaca Ozetlemektedir (Zahra ve Pearce, 1989).
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Tablo 1. YOonetim Kurullarinin Rolleri

Hizmet Roli

Denetim Rolu

Stratejik Rolu

Kit kaynaklara erisim

Verimliligi arttirma
adina iist yonetimi
izleme faaliyetleri

Strateji olugturma ve
uygulanmasini saglama

Erisilen kaynaklarin
giivenligini saglama

Pay sahiplerinin
varliklarinin
maksimizasyonu

Stratejik karar alma

Orgitiin cevresiyle bilgi
aligverisi i¢cinde olmasini
saglama

Secme, 6dullendirme,
degistirme faaliyetleri

Sirketin genel yonetimine
katkida bulunmak

Orgiitsel mesrulugu
arttirma

Sirket performansinin
takip edilmesi

Planlanan stratejilerle
gerceklesenler arasindaki
uyumu saglama

Yol gosterici rol
ustlenme ve danismanlik
faaliyetleri

Pay sahiplerinin
hedeflerini Ust
yoneticilere bildirmek

Misyon ve hedeflerin
stratejik karar alma sirecine
dahil edilmesi

Orgiit cevresini tarama

Alinan 6nemli kararlarin
takibi ve denetimi

Temsil faaliyetleri

Vekalet maliyetini
diistirme

Yoneticileri kurumsal
misyon ve hedefler
dogrultusunda yénlendirme

Kaynak: Zahra ve Pearce,1989

1.1.3.1.

Yonetim kurullarinin en temel islevi olarak tanimlanabilecek hizmet rolii, {ist
yonetime kurul iiyeleri olarak tavsiyede bulunmaysi, bilgi erisimini saglamayi, kaynak
temininde gerekli baglantilarn kurulmasint ve dis c¢evrelerde gerekli itibarin
olusturulmasmi icermektedir (Zahra ve Pearce; 1989). Bir yonetim kurulu st
yonetime danmismanlik ederek, sirketin yeni kaynaklara erisimini kolaylagtrmalidir
(Marlin ve Geiger; 2012). Sektorde giincel kaynak baglantilarinin kurulup, ¢evresel
belirsizliklerin azaltmas1 daha dogru kararlar alinmasinda énemlidir. Koger (2006)’e
gore kurullarm tecriibe ve birikimlerinden yararlanilarak kritik ve kit kaynaklara

ulasilmasi, kamu ve finansal kuruluslarla saglam iliskilerin gelistirilmesi, finansal

fonlara erisimi kolaylastiracaktir.

Yonetim Kurullarinin Hizmet Verme Roli
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Bununla beraber orgiit kuramcilar1 igerisinde vekalet kuramimi savunanlar,
yonetim kurullarmin genel madurlere degerli tavsiyelerde bulunarak 6rgut
yonetiminde fayda sagladiklarini savunmaktadirlar (Fama ve Jensen; 1983). Yonetim
kurulunun bu islevi sirket hedeflerine yonelik siirecte yol gdstermeyi, tepe yonetimin
ihtiya¢ duydugu noktada gerekli bilgiyi saglamayi icermektedir. Yonetim kurulu
uyelerinin tist yonetime verdigi bu tavsiyeler arasinda sektore iliskin teknik bilgiler,
finansal ve hukuki damigsmanlik, piyasada veya ekonomideki orguti etkileyecek
unsurlarin aktirilmasi vb. gevresel birgok faktor bulunmaktadir (Koger, 2006).

Yazmnda yonetim kurullarinin hizmet roliiniin kaynak bagimlilig1 ve temsil
kuramiyla da agiklandig1 gézlemlenmistir. Kaynak bagimliligi kuramina gore yonetim
kurallar1 bagimmli oldugu dis kaynaklar1 blinyesine katmak igin bir arag gorevi
ustlenmektedir (Salancik, 1978). Mintzberg (1983) ise yonetim kurulunun hizmet
roliinii dort ana madde altinda toplamustir. Bunlar, sirketi etkileyecek dis faktorleri
belirlemek, sirket i¢in gerekli olan baglantilar1 kurarak fon saglamak, kurum itibarini
zenginlestirmek ve tavsiye/danigsmanlik hizmeti saglamaktir. Hizmet roliiyle yonetim
kurullar1 sirketin ihtiya¢ duydugu kaynaklara ulagsmasma ve bu kaynaklarin sirketin
kullaninmina sunulmasina katkida bulunur (Salancik, 1978). Her orgiit basaris1 i¢in
kritik ve 6nemli kayaklara ulasmak ve bu kaynaklar1 kontrol etmeye ¢alismaktadir.
Yonetim kurulu Gyeleri kit kaynaklara dogrudan baglanti saglamanin yani sira, kurulus
disindaki bilgiler ve genel egilimler konusunda da sirkete genis bir danismanlik

hizmeti sunmaktadirlar.

Kurul iiyeleri zamanlarinin ve desteklerinin 6nemli bir kismini {ist yonetime
danigmanlik ve tavsiye vermek iizerine aywrmalidirlar. Bu islevsel 6zellik 6zellikle
kiigiik ve girisimci Orgiitlerde daha fazla 6n plana ¢ikmaktadir. Bu tarz firmalarda
bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin sagladigi bilgi ve danigsmanlik faaliyetleri de ¢cok
kiymetlidir (Baysinger vd., 1991). Bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri i¢in Fama ve
Jensen (1983), yonetimde gorevli olmamalar1 nedeniyle sirket i¢i anlagsmazliklar1
cozmede ve vekalet problemlerinden kaynaklanan sorunlara buyiik katk: sagladiklarini

belirtmektedir.

Bir diger yandan ydnetim kurullarinin hizmet roliinii {ist diizey yOneticilerin
seciminde, sirket vizyon ve misyonun belirlenmesinde tavsiye ve danigsmanlik
hizmetlerinde bulunmak olarak agiklamak miimkiindiir. Buna ek olarak, yonetim

kurullarmm danismanlik konusunda iki temel 6gede yogunlastigi gozlemlenmektedir.
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Bunlardan ilki verilere dayali olarak finansal konularda bilgilendirme saglama, digeri
ise sirket yapilanmalari, tasfiyeleri, yapilacak yeni yatirimlar vb. dnemli konularda

danigmanlik saglamadir (Koger, 2006).
Yonetim kurullarinin hizmet roliini 6zetleyecek olursak;

e Organizasyon igin hayati 6nem tasiyan finansal kaynaklara erisim,
e Bilgi erisimini saglayarak ¢evresel belirsizlikleri azaltma,

e Bu degerli kaynaklarin giivenligini saglama,

e Tavsiye ve danigmanlik hizmetleri

e Sirketi toplum ig¢inde temsil etmek,

e Organizasyonel mesrulugu attirmaktir.

1.1.3.2. Yo6netim Kurullarimin Denetim Roli

Yonetim kurulunun denetim roll, yonetimin davraniglarinin hisse senedi
sahiplerinin ¢ikarlarina uygunlugunu kontrol ederek isletmenin diizgiin bir sekilde
yonetildigini garantilemeyi amaglar. Bunu yaparken alinan ve uygulamaya konulan
kararlarm sirket blylmesiyle uygunlugunu ve genel midir performansini
degerlendirir. Bu sayede kurullar sirket i¢cinde bir kontrol unsuru olarak 6ne ¢ikar ve
Ust yonetimi denetleme islevini yerine getirir (Hermalin ve Weisbach, 2001).
Hissedarlar yerine denetleme ve gozlem faaliyetlerini gergeklestiren kurul {iyelerinin
yeterince dikkatli ve sadakatli davranmasi beklenir (Hambrick vd., 2015). Bir bagka
deyisle pay sahiplerinin ¢ikarlarin1 gézetmek adma yodnetim kurullarinin sirketin
faaliyetlerini izlemek ve denetlemek, Ust diizey yonetimin performansini takip etmek

gibi glivene dayali bir roli oldugu vurgulanmaktadir (Lorsch ve Maclver, 1989).

Yonetim kurullarindaki kontrol faaliyetlerinin dayandirabilecegimiz temel
kuram vekalet kuramidir. Hermalin ve Weisbach (2000)’e gore yonetim kurullari,
yonetim sorumluluklarinin devrinden dogabilecek vekalet sorunlarinin ¢éziimii i¢in
onerilen bir kurumdur. Baska bir degisle yonetim kurullar1 yoneticiler ve pay sahipleri
arasindaki ¢ikar ¢atigmalarini diizenleyici bir i¢ kontrol mekanizmasidir (Walsh ve
Seward, 1990). Sirket yonetiminin giinliik ve operasyonel rutinlerinden bagimsiz ve

sirket disindan belirlenen kurul iiyeligi objektifligi saglarken, yonetim kurulu bagkani
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ve genel mudarlik gorevlerinin farkli insanlar tarafindan Ustlenilmesi kontroll

arttirmaktadir (Sundaramurthy ve Levis, 2003).

Kurullarm denetim fonksiyonu i¢inde iist diizey yoneticilerin ige alimi, isten
cikarilmasi; i¢ denetim mekanizmalarmin denetlenmesi, yonetim bilgi sistemlerinin
takibi ve bunlar ile ilgili dizenlemelerin, kanunlarin ve direktiflerin degerlendirilmesi
de bulunmaktadir (Fama ve Jensen, 1983). Yonetim kurullar1 igletme faaliyetlerini,
sirketin finansal verilerini ve yonetim sureclerini objektif degerleme Kriterleriyle

Olcuimleyerek denetim islevini yerine getirmis olur (Koger, 20006).

Yonetim kurullarindaki denetim roliiniin temel goérev ve sorumluluklarini siralayacak

olursak:

e Pay sahiplerinin varliklarini en Ust seviyeye ulasmasini saglamak,

e Pay sahiplerinin ¢ikarlarmi korumak ve verimliligi saglamak igin tepe
yoneticilere yonelik izleme faaliyetleri gergeklestirmek,

e Sirket performansini gozlemlemek ve degerlendirmek,

e  Ust yonetim Uyelerini segmek, degerlendirmek Ve isten ¢ikarmak,

e Ust yonetime pay sahiplerinin hedeflerini agiklamak ve onlar1 bu
hedeflere odaklamak,

e Onemli kararlar1 almak ve bu kararlarin takibini yapmak.

1.1.3.3.  Yonetim Kurullarinin Stratejik Rolu

Yonetim kurullarmm stratejik roli yazinda farkli kuramsal temellere
dayandirilsa da temelde yonetim kurulunun bu islevi strateji belirlemeye aktif katilim
ve pasif katilim olarak iki sekilde siniflandirilabilir (Hung, 1998; Golden ve Zajac,
2001). Pasif katilim kurullarin strateji belirleme siirecinde katilimini zayif veya hig
olarak tanimlarken aktif katilim kurullari, stratejik gidisat1 belirmede ve kurumsal
misyon ve hedefleri sekillendirerek bunlara ulagsmada {iist yonetime rehberlik eden,
stirece gercekten katki saglayic1 bir organ olarak tanimlar (Hung,1998). Bunlarin
haricinde kurullarin stratejik rolii birgok yonetim kuraminda vurgulanmistir. Temsil
kuramma gore sirket misyonunu agik¢a dile getirilebilen giiglii bir kurul, sosyal ve
orgiitlenme yanlist stratejiler gelistirerek stratejik karar alma stirecinde aktif rol oynar

(DeTienne vd., 2015). Vekalet kurami kurullarin stratejik roltine, kurumsal misyonun
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olusturulmastyla birlikte olas1 stratejik seceneklerin belirlenmesi, benimsenecek
stratejinin secilmesi ve uygulanan stratejinin kontrol edilmesi noktasinda vurgu
yapmaktadir (Zahra ve Pearce,1989). Sirket yonetim kurullar1 belirlenen stratejinin
yonlendirilmesi ve izlenmesinden sorumlu iken giinlik ve operasyonel ydnetimden
sorumlu degildir (Fama ve Jensen,1983; Pugliese vd.2009). Ayn1 sekilde Balta (2008),
vekalet kuraminda da oldugu gibi yonetim kurullarmin misyon ve strateji gelisimi,
secimi, uygulanmasi ve kontroliinden sorumlu oldugunu belirtmistir. Kaynak
bagimliligi kuraminda ise guclu bir yonetim kurulu sirket stratejilerini belirleyebilmek
icin sahip oldugu bilgi kaynaklarinin giivenliligini saglayarak strece dahil olur
(Pfeffer, 1972).

Kurumsal yonetimin temel yap1 taslarindan biri olan bu rol sadece sirketin
misyonu ve stratejik yoniinii belirlemeyi degil, ayn1 zamanda yeni pazarlara giris,
sirket satin almalari, ortakliklar ve sirketin gelecekteki vizyonunu belirlemek i¢in
yapilan planlar1 ve bunlarin onaylanma sirecini de icermektedir. Kurullar ayni
zamanda derinlemesine analizlere dayanan alternatifler Onererek, sirket ve cevresi
hakkinda cesitli olasilik ve olanaklar1 arastirarak stratejik planlarin iyilestirilmesini
saglar ve iist yonetimin bu planlar1 benimsemesinde ve uygulamasinda 6nemli rol
oynarlar (Zahra ve Pearce, 1989; Jonhson vd., 1996). Ozellikle ¢evresel kosullarin
belirsiz oldugu calkantili donemlerde veya sirket performansmin distigi kriz
donemlerinde yonetim kurullarinin strateji belirleme islevi daha ¢ok 6n plana ¢ikarken
ayni zamanda bu stratejik degisim i¢in de firsatlar dogurabilmektedir (Ingley ve Van

Der Walt, 2003).

Konu hakkinda yapilan bir¢ok nicel arastirma yonetim kurullarinin stratejik
karar alma siirecine katkilarini 6l¢giimlemege calismistir (Demb ve Neubauer,1992;
Judge ve Zeithalm, 1992; Mcnulty ve Pettigrew, 1999; Van den Berghe ve Levrau,
2002). Ayni sekilde yazinda yonetim kurullarinin stratejik katki saglama ve strateji
iiretebilme kabiliyetine yonelik ¢aligmalar da mevcuttur. (Johnson vd.,1993; Wan ve
Ong, 2005; Yildirim, 2012). Kurul tiyeleri faaliyet gosterdikleri ¢evreleri inceleme ve
yorumlama akabinde belli bir stratejik yon kurgulama ve karar verme islevleri igin
belli biligsel becerilere ihtiya¢ duymaktadir. (Rindova, 1999; Van den Berghe ve
Levrau, 2002). Argiiden (2007)’e gore yonetim kurullarmin stratejik iglevlerini etkili

bir sekilde yerine getirebilmesi, uzun vadeli ve katma degerli planlar gelistirebilmesi
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icin cevresel faktorler hakkinda bilgi ve deneyim sahibi olan tiyelerin ayrica elestirisel

diislince yetenegine de sahip olmasi gerekir.

Huat (2006) yonetim kurullarmin strateji rolini dort ana madde altinda
toplayarak bu islevin nasil yerine getirebilecegini belirtmektedir. Bunlardan ilki hangi
is alaninda oldugunun belirlenerek sirket taniminin yapilmasi, ikincisi Oneriler ve
tavsiyeler dogrultusunda stratejilerin gelistirilmesi, degerlendirilmesi ve gdzden
gecirilmesi, Uglincusu stratejik hedefler dogrultusunda hareket eden ydneticilerin
tesvik edilmesi ve sirkette glven ortaminin tesisi ve son olarak sirketteki tlim
calisanlara 6rnek olmasi i¢in basar1 figiirii olarak tanimlanabilecek 6zelliklere sahip

kisilerin yonetici olarak secimidir.

Ferkins ve arkadaslarmin (2009) gergeklestirdikleri bir aragtirmada yonetim
kurullarinin stratejik roliiniin hangi diizeyde yerine getirildigini incelemistir. Stratejik
karar alimi1 olarak belirlenen birinci diizeyde iist yonetimce sunulan 6nerilerin kabulii
veya reddi s6z konusudur. Bu asamada incelenen biitiin sirketler stratejik karara
midahil oldugunu belirtmisleridir. Ikinci asama kurullarin stratejik kararlarmnin
sekillendirme siirecinde var olmalaridir. ilk asamadaki stratejik kararin kabulii veya
reddinden 6nce Onerilerin toplanarak kararin sekillenmesinde kurula danisilmasini
ifade etmektedir. Bu asamaya, arastrmaya dahil olan bazi sirketler katildigmi
belirtmistir. Ugiincii diizey ise stratejinin uygulanmasmin kurgulandig1 asamayi ifade
etmektedir. Bu asamada biitiin yonetim kurullar1 stratejik goriislerin paylasilacagi
ortami hazirlamaktan sorumludur ve iist yonetim iizerinde etki sahibidir. Ayrica ayni
arastirmada yonetim kurullarindaki stratejik bakis acisina katki saglayan sekiz 6zellik
belirlenmistir. Bunlar; stratejik odak belirleyebilme ve uygulama yetisine sahip olma;
hedefleri uzun vadeli diistinme ve ilgili yol haritalarin1 planlayabilme; herhangi bir
gruba duygusal veya maddi olarak bagli olmama; babacan olma, odaklanma becerisine
sahip olma; tiim i alanlarmi kapsayacak sekilde bilgi sahip olma; gbzlem yapabilme

ve buna bagl olarak politika belirleyebilmedir.
Kisacasi, yonetim kurullarinin stratejik rolini 6zetleyecek olursak;

e Kurumsal stratejinin olusturulmasi ve uygulanmasini saglamak,
e Stratejik karar alma sureclerine dahil olmak,

e Belirlen misyon dogrultunda kurumsal hedeflere ulagmak igin Ust

yOonetime rehberlik etmek,
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e Planmig ve gergeklesmis stratejik planlarn uyum iginde olmasimni

saglamak

Bununla birlikte yonetim kurullari tarafindan belirlenen stratejiler ve bu
stratejilere dayali olarak alinan Kararlar sirketlerin siirdiiriilebilirligi icin birinci derece
O6neme sahiptir. Son dénemlerin popdler bir tartigmas1 da sirketlerin geleceginin
belirlenmesinde kurullarin daha aktif ve etkili bir siire¢ izlemesi yonundedir. Bunu
yaparken de stratejik egilimler ve strateji secenekleri belirlenirken siirdiiriilebilirlik
odakli da disiiniilmesine, sadece gundelik olaylara degil uzun vadeye de
odaklanilmasina ve dolayisiyla yonetim kurullarinin ¢cok yonlii ve genis acili strateji
gelistirme becerilerine sahip olmasima ihtiya¢ vardir. Tiim bu bilgiler 15181 altinda
yonetim kurullarinin strateji belirlemedeki 6nemli roliiniin ayr1 bir baslhik altinda

incelemesi uygun gorilmiistiir.

1.1.4. Yonetim Kurullarimin Strateji Belirlemedeki Onemli Rol(

Yonetim kurullarinin ige, disa ve gelecege yonelik faaliyetleri bulunmaktadir.
Ice yonelik faaliyetleri kurulus i¢in gerekli politikalar1 ve siiregleri olusturma ve isin
sorunsuz bir sekilde yiratilmesi icin dogru insanlarin se¢me olarak dzetlenebilir. Disa
yonelik faaliyetleri kurul iiyelerinin organizasyon disina ¢ikmasini ve hiikiimetin,
miisterilerinin, genel olarak tiim paydaslarmin menfaatiyle ilgilenmesini gerektirir.
YoOnetim kurulu bu boyutta ¢evrelerinde olup bitenlerin sirket iizerindeki etkilerini
degerlendirecek bilgi birikimini edinmektedir. Son olarak ileriye yonelik faaliyetlerde
bulunan bir yodnetim kurulu, kurulusu icin uzun vadeli vizyon ve strateji
olusturabilecektir. GUnimiz kosullarinda artan belirsizlik ortami hi¢ kimsenin
gelecegi kestirmesini mimkin kilmasa da sirketin yasayabilecegi zorluklarla
yiizlesmesi i¢in gerekli olan siirecleri ve yetenekleri bulundurmak yonetim kurulunun
gorevidir. Etkili bir yonetim kurulu firsatlarla ve risklerle dolu is diinyasinda sirketin
dogru stratejiler benimseyip firsatlar1 dogru bir sekilde degerlendirmesini saglarken,
ayn1 zamanda tistlendigi riskleri de basariyla yonetmesine katkida bulunur (Goziim,
2012). Bununla birlikte yonetim kurullarit kurumsal stratejilerinin onaylanmasini ve
ayn1 zamanda takibini, yatirim, sirket birlesmesi veya devralmasi gibi onemli

kararlarm alinmasinda buyik bir rol oynar. Yonetim kurullarinin strateji fonksiyonu
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sirket misyonun belirlemesinden uygulanan stratejinin degerlendirilmesine kadar
genis bir alan1 ifade etmektedir (Zahra, 1990).

Y 6netim kurullari stratejik rolunt yerine getirirken sirketi bulundugu sektor ve
is kolunda konumlandirir, misyonunu olusturur, stratejileri belirler, aralarindan secer
ve uygular. Yonetim kurullar1 bu gorevlerini uygularken sirketin rekabet istlinliigii

elde etmesini amaglayarak, paydaslarin refahini en Ust diizeyde tutar.

Yonetim kurullart uygulanacak stratejiyi belirleyerek bir bagka degisle aldigi
kararlar ile sirketinin basarisini birinci dereceden etkiyebilecek nihai bir konumdadir.
Artan rekabetc¢i ve gittikce karmagiklasan ¢evre kosullar1 altinda sirketleri basariya
ulagtiracak yeteneklere sahip olmak ancak anlayisli, sagduyulu ve iyi dengelenmis bir
yonetim kuruluyla mimkundur. Yalnizca dinamik ve ¢ok yonla bir yonetim kurulu, bu
kadar genis yelpazedeki sorumluluklar1 basariyla yerine getirebilir. Bu yetenekler,
uygulanan stratejilerin basaris1 veya basarisizliginmm Oncll isaretleri olarak
degerlendirilebilecek gostergelerin tanimlanmasindan tutun da degisimi 6ngérmeye ve
bu degisimin kurumun stratejik konumlanmasima nasil etki edecegine, uygulanan

stratejinin temel varsayimlarini nasil bosa ¢ikarabilecegine kadar uzanir.

1.2. YONETIM KURULU OZELLIKLERIi VE UYE
CESITLILIGI

Yo6netim kurulu 6zellikleri ve kompozisyonun dnemli hale gelmesinin baslica
nedeni, genel olarak firma performansina etkileyen faktorleri icermesinden
kaynaklanmaktadir (Wan ve Ong, 2005). Yonetim kurullari, bir sirketin stratejik
yonlendirilmesi ve etkin yonetimi icin kilit rol oynarlar. Bu kurullarm kompozisyonu,
sirketin performansi, yonetisimi ve uzun vadeli siirdiiriilebilirligi lizerinde etkilere
sahiptir. Bu nedenle yénetim kurulu 6zellikleri ve slrecleri, komiteler, yonetim kurulu
iyeleri, kurullarin liderlik yapilar1 akademik ¢aligmalarin odak noktasi olmaktadir
(Johnson vd., 1993; Ogbechie, 2012). Yildirim (2012)’a gore ideal bir yonetim kurulu
kompozisyonu Kkalitatif ve kantitatif Ozelliklere sahip olmalidir. Bu 0Ozellikler
kurullarn tiye sayisini, kurullar1 olusturan iiyelerin 6zeliklerini, alt komiteleri, kurula

uyelik streclerini icermektedir. Yildirirm’a benzer bir sekilde Green (2005), ideal
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yonetim kurulu olusumunda kurul bagimsizligini, biiytikligiini, alt komiteleri, liderlik
yapisin1 ve (Uyelik sdreclerini vurgulamaktadir. Sener (2011)’e gore yonetim
kurullarinin en dnemli ii¢ 6zelligi ise kurullarin yapisi, biiyiikligii ve kurullardaki
liderlik yapisidir. Kurul yapisindaki farkliliklar, sirket performansini ve dolayisiyla
sirketin siirdiiriilebilirligini etkileyebilecegi i¢in yonetim kurulu yapisinin incelenmesi
biiyiik 6nem tasimaktadir (Kiling, 2016).

Yonetim kurulunun boyutu veya biiytikligi, kurul kompozisyonunun en temel
niceliksel 0zelliklerinden biridir (Balta, 2008; Fahlenbrach vd. 2010; Yildirim, 2012).
Kurul biiyiikliigii kurulun etkinligini ve karar alma siireclerini dogrudan etkileyebilir.
Optimal biytiklik, kurulun gesitli bakis agilarini ve uzmanlik alanlarini igermesini
saglarken, ayn1 zamanda verimli bir sekilde ¢alisabilmesine olanak tanir. Bu nedenle
yonetim Kkurulunun boyutunun dikkatlice belirlenmesi, sirketin stratejik hedeflere
ulagilmasinda kritik bir rol oynamaktadir. Kurul biiyiikLigii, ilgili yazinda ideal {iye
sayisini belirleme (Yermack, 1996; Aygiin vd., 2010; Yildirim, 2012) ve biiyiik ya da
kii¢iik kurullarin etkinligi ve verimliligi (Lipton ve Lorch, 1992; Yermack, 1996;
Khorana vd., 2007; Cheng, 2008) olmak Uzere iki baslk altinda incelenmektedir.

Yonetim kurullarinin liderlik yapilari, genellikle iki ana model gercevesinde
smiflandirilmaktadir. Bunlar birlesik liderlik yapis1 (CEO duality) ve ayrilmig liderlik
yapist oOlarak ifade edilebilir. Ayrilmus liderlik yapisi, genel mudir (CEO)
pozisyonunun yonetim kurulu baskanligindan agik¢a ayri oldugu bir durumu ifade
eder (Ponnu, 2008). Bu modelde genel mudur, isletme yonetimi ve giinliik operasyonel
sorumluluklar yiiriitiirken; yonetim kurulu baskani ise daha c¢ok stratejik yonetim,
gOzetim ve danmigsmanhik gorevlerini iistlenir. Bu yap1 liderlik rollerinin ayrilmasi
sayesinde, hesap verebilirligin ve kurumsal denetimin artirilmasimni hedefler (Jensen,
1993; Akinci, 2011; Ayadi ve Bouljene, 2013). Ayrica Balta (2008)’e gore ayrilmis
liderlik yapisinda yonetim kurullari hisse sahiplerinin haklarin1 goézettiginden iist
yonetimi izleme faaliyetlerini daha iyi gergeklestirir ve bu durum firma
performansinda artiga neden olur. Buna karsilik birlesik liderlik yapisinda, CEO ayn1
zamanda ydnetim kurulu baskani olarak hizmet vermektedir. Ikilik durumu, CEO'nun
veya icra kurulu baskanmin ayn1 zamanda yonetim kurulu baskani olarak gorev yaptigi
durumu ifade eder (Balta, 2008; Ayadi ve Boujelbene, 2013). Bu model, liderligin
merkezilestirilmesi ile karar alma sureglerinin hizlandirilmasini ve etkinligin

artirilmasimi amaglar. Birlesik liderlik yapisi, hizli ve tutarl kararlar alimnmasina olanak
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tantyan daha uyumlu bir liderlik modeli sunar (Caliskan, 2015). Yildiz ve Dogan
(2012)’e gore ikilik yapisi finansal performansi olumlu etkilemektedir. Yine ayni
sekilde ikilik yapismin sirket icinde daha az ¢atigmaya neden olmasi nedeniyle faaliyet
basarisinda artiga neden oldugu goriisii savunulmaktadir (Ponnu, 2008). Ancak bu yap1
ayn1 zamanda gl¢ yogunlasmas: ve denetim eksikligi risklerini de beraberinde
getirmektedir. Ayrilmig liderlik yapisi ise denetim mekanizmalarinin gii¢lendirilmesi
ve liderlik rollerinin netlestirilmesi gibi avantajlar sunmaktadir, ancak potansiyel
olarak karar alma streglerinde yavaslama ve iletisim kopukluklarina yol agabilir. Her
iki liderlik yapismin da kendine 6zgii avantajlar1 ve dezavantajlar1 vardir ve hangi
yapmin tercih edilecegi, sirketin stratejik hedeflerine, Kkiltirine ve yonetisim

ihtiyaglarina bagli olarak degisiklik gostermektedir.

Bir yonetim kurulu kompozisyonunda firmadaki yonetimden sorumlu
yoneticiler ile sirket sorumlusu roliinii tistlenmeyen bir baska degisle bagimsiz olan
yoneticiler bulunmaktadir (Tricker, 1994). Yonetim kurullarindaki bagimsiz tliyeler
bagimsiz bir izleme araci olarak degerlendirilmektedir (Balta; 2008). Ferris ve Yan
(2007)’e gore yonetimden sorumlu yoneticiler isletimlerin i¢ sureclerine daha
hakimdirler ve bu durum yonetim kurullarinda Kkarar alma sireclerini
hizlandirabilmektedir. Ayn1 zamanda bagimsiz Uyelerin varhg da kurullarm 0st
yonetime karsi etkili denetim faaliyetlerini ger¢eklestirmelerinde fayda saglamaktadir.
Bagimsiz iiyelerin temel gorevlerini sirket faaliyetlerinin denetlemesi, kaynaklarin
etkili kullanilmasi ve firsat¢1 idari davranislarin engellenmesi olarak 6zetlemek
miimkiindiir (Ponnu, 2008; Ayadi vd.,2013). Bu gorev ve sorumluluklarindan dolay1
yonetim kurullarindaki bagimsiz Uyelerin varligi kurumsal yoénetimin en énemli

bilesenlerinden gorilmektedir (Black ve Kim, 2012).

Y 6netim kurullarinim 6zellikleri, strateji belirleme ve kontrol rollerinden dolay1
biiyilk 6nem tasimaktadir. Yonetim kurulu iiyelerinin bireysel ozellikleri (egitimleri,
deneyimleri vb.) ve ydnetim kurullarmm isleyisi ile ilgili 6zellikler (6rnegin,
biyuklik) bu rollerin etkin bir sekilde yerine getirilmesini saglar ve dolayisiyla alinan
kararlarm performansini dogrudan etkiler. Bu baglamda yonetim kurulu iiyelerinin
yetkinlikleri ve deneyimleri, kararlarin basarisini etkileyen temel faktorler olarak ele
alinmakta ve performans tizerindeki etkileri incelenmektedir. Ayrica her grupta oldugu
gibi, yonetim kurullarinda da bireylerin tek tek 6zelliklerinin yani sira grup olarak

Ozellikleri de blyuk 6nem tasir. Grup olarak bir buttin halinde davranmalari, karar
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verme siireclerinde daha etkili olmalarini ve sinerji yaratmalarini saglar. Bu nedenle
yonetim kurullarinin bireysel ve grup 06zelliklerinin incelenmesi, karar verme

streclerinin ve performanslarinin daha iyi anlagilmasina katkida bulunmaktadir.

Yonetim kurullarmmm  kompozisyonu ¢esitlilik ve uzmanlik agisindan
onemlidir. Hizla degisen ve gelisen giinimuiz dlinya dlizeninde etkili ve basarili isleyen
bir yonetim kurulunun tanimi da degismektedir. Benzer tecriibe ve 6zgegmise sahip,
toplumda kanaat 6nderi olarak benimsenebilecek, yasca daha deneyimli bireylerin
olusturdugu bir yonetim kurulunun, 6zellikle gelisen teknolojilerle birlikte farklilasan
is yapis modellerindeki bir sirket igcin her zaman yeterli rehberlik ve gozetim
saglayabilecek 6zelliklere sahip olabilecegini sdyleyebilmek miimkiin olmamaktadir.
Gilintimiizde olduk¢a dinamik bir c¢evrede faaliyet gosteren sirketlerin asil ihtiyag
duydugu, deneyim ve bakis agis1 ¢esitliligine sahip bir yonetimdir. Eger sirketi
ilgilendirilen konularda bir grubun biitiin {iyeleri aym diisiiniiyorsa orada bir kurul
yerine bir kisinin var olmasi yeterli olacaktir. Buna ek olarak siirdiiriilebilir bir basar1
yakalamak icin yodnetim kurullar1 tamamlayic1 becerilere ve birlikte ¢alisma
yetenegine sahip olmalidir. Kurullardaki gesitlilik ilk olarak cinsiyet veya etnik koken
cesitliligi olarak diisiiniilse de gii¢lii bir ekip i¢in deneyim ve beceri ¢esitliligi, yas
dagilimi agisindan ¢esitlilik, egitim farkliliklar1 gibi faktorler de dikkate alinmalidir.
Her ne kadar cesitlilik kendi basma basariy1 getirmede yeterli olmasa da Uyelerin
sirketlerin karsilastiklar1 veya karigilacaklar1 zorluklarin ¢6ziimii i¢in sunabilecekleri
birbirlerini tamamlayacak c¢esitli beceri ve deneyimlerle basariya ulasmak

mimkdndur.

Yonetim kurullarmin performansi, Uyelerinin rollerini etkin bir sekilde
gerceklestirmesi ve sorumluluklarini yerine getirmesiyle miimkiindiir. Bir sirketin
basaris1 ve uzun vadede varligini siirdiirebilmesi yonetim kurulunun kararlara bagl
oldugundan, son zamanlarda yOnetim kurulu dinamizmi bir hayli énemli hale
gelmistir. Yonetim kurullarinin aldigi kararlar ¢alisanlari, miisterileri, hissedarlar1 ve
diger tiim paydaslar1 etkileyecegi i¢in bu alanda basarili olmak son derece karmasik
ve zor bir durum olmaktadir. Karsilasilan zorluklar1 agabilmek i¢in yonetim kurullar1
diger Ulkelerdeki ekonomik ve siyasi durumlari yani kiresel cevreyi anlamali, faaliyet
gosterdikleri sektOrlerin  farkliliklarint ve rekabet durumunu takip edebilmeli,
piyasanin finansal ve yasal dinamiklerini takip etmeli, teknolojik gelismeleri izleyerek

yeniliklere ayak uydurulmasmi saglamalidir. Butin bunlarin tam ve eksiksiz
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yapilabilmesi i¢in yonetim kurullariin genis bir bilgiye, beceriye, uzmanhga ve gesitli
bakis acilarina sahip olmasi gerekir. Bu kazanimlar ancak iiyelerin cinsiyet, deneyim,
egitim, uyruk ve yas gibi alanlar agisindan farkli gegmislerden gelmesiyle

mUmkundr.

Yonetim kurulunda iiye ¢esitliligini cinsiyet, yas, milliyet, egitim, deneyim,
yasam tarzi, Kultir, din, kisacasi her birimizi bir birey yapan ve ayni zamanda
birbirimizden ayran diger birgok yon ile heterojen bir bilesim olarak ifade etmek
miimkiindiir. Tablo 2 yonetim kurulu iiye ¢esitliliginin yazindaki cesitli tanimlarmi

icermektedir:
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Tablo 2. Yonetim Kurulu Cesitliliginin Yazindaki Tanimlar

Yazar Tamm

Harrison vd. Yonetim kurulu gesitliligi, ilk bakista fark edilebilen (cinsiyet,

(1998) yas vb.) ve fark edilemeyen (kisilik, degeler vb.) 6zellikler olarak
siiflandirilabilir.

Carter vd. Yonetim kurulu cesitliligi, Asyali, Amerikali, Ispanyol ve

(2003) Afrikali olarak kategorize edilen bir kuruldaki kadin ylzdesini
ifade eder.

Kang vd. Kurul ¢esitliligi cinsiyet, yas, milliyet gibi go6zlemlenebilir

(2007) kriterlerden ve egitim duzeyi, mesleki ve fonksiyonel deneyim

gibi sinirli g6zlemlenebilir kriterlerden olusur.

Van Cesitlilik, bir kigiyi bir baskasindan farkli kilan herhangi bir

Knippenberg ve | 6zelliktir. Bu farklilar egitim duzeyi, fonksiyonel ge¢mis,

Schippers gorevde kalma siresi gibi isle ilgili  Ozelliklerden

(2007) kaynaklanabildigi gibi cinsiyet, uyruk, yas, kiltirel gecmis gibi
isle ilgisi olmayan 6zelliklerden de kaynaklanabilir.

Adams vd. Gorev ve sorumluluklara dayal gesitlilik, fonksiyonel ve

(2015) egitimsel geemis ile ilgiliyken, yas, cinsiyet, milliyet ve ik ise
gorev ve sorumluluklar disindaki gesitlilik bilesenleridir.

Ararat vd. Demografik gesitliligin bilesenleri cinsiyet, yas, milliyet, egitim,

(2015) fonksiyonel ve mesleki gegmislerdir.

Srivastava Yonetim kurulunun yapisal ¢esitliligi, kurullardaki yabanci Uye

(2015) varhigi, liderlik kompozisyonu (CEO ikiligi) gibi niteliklere
baghidir.

Yonetim kurulu iiye ¢esitliliginin firmalarda yaraticilig1 tesvik ettigi ve karar
alma siireclerini olumlu etkiledigi vurgulanmaktadir. Kurullardaki gesitlilik, farkli
Ozgecmislere sahip olan iiyelerin dinamik cevrelerin getirdigi karmasik ama aymi
sorunlara farkli bakis agilarindan bakmalarin1 saglayarak yaraticiligi ve etkin karar
alma sureglerini desteklemektedir. (Watson vd., 1993; Carter vd., 2003; Mishra ve
Jhunjhunwala, 2013). Ayrica farkli deneyimlere sahip iiyelerden olusan bir kurul,

piyasay1 Ve ihtiyaclarmi daha anlayabilir, yeni pazarlara girislerde basarty1
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yakalayabilir ya da etnik kdken veya cinsiyet cesitliliginden yararlanarak toplumun
farkl kesimlerinin beklentilerini daha iyi hitap edebilir (Croci, 2018). Ust yonetimi
atamakla da sorumlu olan yonetim kurulu, gesitliligin getirdigi profesyonel ve sosyal
baglantilar sayesinde diinyanin birgok yerinden basarili ise almalar gergeklestirebilir
ve farkli kultirlerin bir arada yonetilmesini saglayabilir. Bununla beraber bu
baglantilar sayesinde firmanin ihtiya¢ duydugu dis kaynaklara erisim saglayabilir. Bu
kaynaklar bilgi kaynaklarindan firmanin ihtiyaci olan ¢esitli finans kaynaklarina veya
siyas1 baglantilara kadar genis kapsamda diisiiniilebilir. Ayrica yonetim kurullarinda
kadmlarm gorevlendirilmesi ve azmlik gruplar1 hatta paydas gruplarmdan
temsilcilerin bulunmasi firma itibarmi kamuoyu 6niinde arttirict bir unsurdur. Farkli
goriis ve yaklasimlara sahip daha heterojen kurullar, elestirel diisiinmeyi ve yaratict
problem ¢6zmeyi tesvik ederek daha iyi karar verme ve izleme faaliyetleri saglar ve
bu da stratejik yonlendirmeyi besler. Ozetle tiim bunlar kurumsal basar1 igin gerekli

olan énemli bilesenlerdir.

Bununla beraber yonetim kurulundaki Uye ¢esitliligi ¢atismaya, is birligi
yapmada ve iletisimde sorunlara da yol agabilmektedir (Lau ve Murnighan, 1998,
Scase ve Goffee, 2017). Uye cesitliligi yiiksek gruplarda karsilikli giiven ve anlayis
olusturma gibi sorunlarin ortaya ¢ikma olasilig1 yiiksek goriilmektedir. Farkli bakis
acilarma sahip olan ve ayni zamanda ortak teknik bir dil de paylasmayan insanlar
arasinda etkili bir iletisimin olusturulmasi zor olmakta ve ¢ogu zaman bu ¢esitlilik
statll veya Gstunlik kazanma sorunlariyla da birlestiginde ¢atismaya Sebep
olabilmektedir. Grup biitlinliigiinii saglamak Ve iletisimi iyilestirmek icin kullanilmas1
gereken slre¢ hem maddi agidan hem de zaman ag¢isindan daha maliyetli
olabilmektedir. Ydnetim kurullarina kendi uzmanlik alanlarinda yetkin ama diger
Ozellikleri agisinda farkliliklara sahip cesitli Gyelerin bulunmasi zorlayici olabilir diger
bir deyisle liye cesitliligi arayis1 beraberinde ek maliyetlere de neden olabilir. Bir
yonetim kuruluna sadece Uye gesitliligini arttirma amaciyla belli bir 6zellige sahip yeni
bir ilye atanmasi o ydnetim kurulunun isleyisine zarar verebilmektedir. Ornegin
yonetim kurulunda yabanci uyruklu yonetim kurulu {iyesi bulundurmak amaciyla
yetkin olmayan bir iiyeyi sadece yabanci uyruklu oldugu i¢in yonetim kurulu {iyesi
yapmak sirkete yarardan ¢ok zarara yol agabilir. Kurula gercekten katkisi olabilecek
dogru adaylar1 belirleyebilmenin yani sira bu lyelerle ¢esitliligi saglamak yonetim

kurulu Gye se¢im ve atamalarinda temel amag olmalidur.
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Sonug olarak yonetim kurullarinin tiye kompozisyonu, sirket performansi ve
sirketin uzun vadeli siirdirtilebilirligi iizerinde onemli bir etkiye sahiptir. Liderlik
yapisi, sirketin stratejik yonetimine ve operasyonel etkinligine katkida bulunmaktadir.
Yonetim kurullarindaki Uye ¢esitliligi karar alma sirecini zenginlestirirken,
bagimsizlik da kurumsal yonetisimi giiglendirmektedir. Bu nedenle sirketlerin etkili
bir yonetim kurulu olusturmak i¢in dikkatli bir sekilde kompozisyonlarini
degerlendirmeleri ve yonetmeleri 6nemlidir. Bu, sirketin uzun vadeli basaris1 ve
paydas degeri i¢in kritik bir adimdir. Fakat yonetim kurulu kompozisyonunda iiye
cesitliligi diger faktorlere kiyasla bazi belirgin avantajlar sunar. Liderlik yapisi,
bagimsiz Uyelerin varligi ve yonetim kurulu biiyiikligi onemli olsa da yodnetim
kurullarindaki Oye c¢esitliliginin ve uzmanliginin dogrudan kurulun karar alma
yetkinligini ve stratejik ongdriisiinii arttirdigi diisiiniilmektedir. Milliken ve Martins
(1996), yonetim kurulu tiyelerinin bagimsizliginin yani sira, bu iiyelerin ¢esitliliginin
de modern organizasyonlarin karsilastigr en onemli yonetisim meselelerinden biri
oldugunu vurgulamaktadir. Forbes ve Milliken (1999) ise, yonetim kurulu iiyelerinin
demografik 6zelliklerinin firma performansi tizerindeki etkisinin, 6nceki ¢alismalarin
varsaydigi gibi basit ve dogrudan olamayabilecegini, aksine daha karmasik ve dolayl
olabilecegini belirtmektedir. Bu olasiligin agikliga kavusturulabilmesi i¢in, yonetim
Kurulu tiye ¢esitliligi iizerine yapilan arastirmalarda araci siireglerin roliinii igeren
kapsamli incelemelere ihtiya¢ duyulmaktadir. Ozet olarak, yonetim kurularmnda iiye
cesitliligi yonetim kurulunun etkinligini artirmada ve sirketin uzun vadeli basarisin
desteklemede kritik bir rol oynamaktadir ve bu 6zellikler, yonetim kurulunun hem i¢
hem de dis dinamikleri daha iyi anlamasma ve daha iyi stratejik kararlar almasma

olanak tanimaktadir.

1.2.1. Yoénetim Kurulu Uyelerinde Cesitlilik Alanlar:

Cesitlilik Uzerine var olan yazin, genelde yonetim kurulu dye cesitliligini
gOzlemlenebilir (demografik) ve gdzlemlenemez (bilissel) olarak iki boyutta ele alarak
incelemektedir. Gozlemlenebilir liye 6zelliklerine drnek olarak etnik kdken, yas ve
cinsiyeti vermek mumkindir. Gozlemlenemeyen Ozellikler arasinda ise Uyenin
kisiligi, alg1 farkliliklar1 ve degerleri, egitimi ve bilgi seviyesi bulunmaktadir (Milliken
ve Martins, 1996; Watson vd., 1998; Petersen, 2000; Timmerman, 2000).
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Pfeffer (1983) demografik dzelliklerin bir¢ok orgiitsel ¢iktigi etkileyen 6nemli bir
degisken olarak tammlamustir. Ust kademe kuranu gore de yoneticilerin
gOzlemlenebilir degerleri biligsel ve psikolojik yapilarini etkileyerek karar alma
stireclerinde degisikler yaratmaktadir. Bu yiizden de ilgili yazinda, yoneticilerin egitim
ve fonksiyonel alan ge¢cmisi, yasi, sektor tecriibesi, cinsiyeti, ki gibi 6zellikleri

verimliligi ve orgutsel performansi nasil etkiledigi ilgi konusu olmaktadir.

' Cinsiyet Cesitliligi

Cinsiyet ¢esitliligi bir kuruldaki kadin tiye temsiliyeti olarak tanimlamakta ve
kadin iiye sayisinin toplam iiye sayisina orani olarak ifade edilmektedir (Smith vd.,
2006; Rose, 2007; Dezs6 ve Ross, 2012). Yonetim kurullarinin cinsiyet cesitliligi
acisindan degerlendirilmesinin nedeni kadin ve erkeklerin dogalar1 geregi birebirinden
farkli davranis modelleri gosterdikleri varsayimidir. Kadmnlarin daha iyi iletisim
becerilerine sahip olduklar1 ve karar verirken daha sezgisel davrandiklari, erkekler ise
daha gorev odakli olma ve bilgi ve prosediirlere dayali kararlar alma egiliminde
olduklar1 bulgulanmaktadir (Mishra ve Jhunjhunwala, 2013). Kurullardaki kadin
varliginin bu tarz bilissel 6zellikleri nedeniyle izleme faaliyetlerini arttirdiklar1 da
diistiniilmektedir (Adams ve Ferreira, 2009). Ayrica kadin yoneticilerin cevreye ve etik
konulara kars1 daha duyarl oldugu ve karar alma siireclerinde de etkili bir giice sahip
olduklar1 vurgulanmistir (Balta, 2008). Ayni sekilde kurullarda birden fazla kadin
iyenin varligi, farkli seslerin bulunmasi ve daha genis bir bakis agis1 saglamasi
nedeniyle stratejik karar alimini da olumlu etkilemektedir (Fondas ve Sassalos, 2000).
Rosener (1990)’a gore kadinlar, daha uygar davranislar sergilemeleri ve cesitli ve
farkli gorislere karsi daha yuksek duyarliliga sahip olmalari nedeniyle daha
doniistiiriicii ve etkilesimei bir liderlik anlayisi benimseyebilmektedirler. Bir baska
aragtirmaya gore de kadinlarin niteliksel kontrol iglevlerini yerine getirmekte daha
basarili olduklar1 (Tacheva ve Huse, 2006) ve bu 6zellikleri nedeniyle yliksek cirolara

sahip firmalarda Ust diizey pozisyonlara getirildigi tespit edilmistir (Singh vd., 2001).
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. Yas Cesitliligi

Yas cesitliligi, farkli yaslardaki Gyelerin olusturuldugu bir yonetim kurulunu ifade
eder. Her nesil birbirinden farkli ekonomik, sosyal ve siyasi tecrlbelere sahip
oldugunda yonetim kurullarinda yas ¢esitliligi, deger ve bakis acilarinda da farkliliklar
s0z konusu olmaktadir. Ayrica Uyelerde yasa bagl olarak kavramsal beceriler ve buna
bagl olarak risk alma algisinin da degistigi belirtilmektedir (Wiersema ve
Bantel,1992). Farkli yas gruplarindan gelen iiyeleri iceren bir toplulukta ortak tek bir
diisiincenin olusumunun engellenebilmesi ve risk alma diizeyinin dengelenerek daha
yiiksek performansa ulasilabilmesi miimkiin olabilmektedir (Ararat vd., 2010). Yas1
daha geng insanlardan olusan bir toplulugun teknolojik gelismeleri hizla takip etmesi,
uygulamasi ve yeni kavramlar1 anlamasi, ileri yas gruplarina goére daha kolaydir.
Genglerin genelde internet ve ¢evrimigi tabanli hizmetlere erisim ve kullanimina
iligkin yetkinlikleri daha yiiksek olsa da daha yasl kurul {iyelerinin ise daha derin bir
deneyim ve bilgi birikimi bulunmaktadir. Kidemli iiyelerin ¢ogu zaman, sirketin
yararlanabilecegi giiclii iliski baglantilar1 ve niifuzlar1 vardir. Dahasi yash yoneticiler
icin finansal durumlari, itibarlar1 ve kariyerleri ¢ok onemlidir. Dolayisiyla firmanin
stratejik yonunu degistirebilecek riskli eylemlerde bulunma olasiliklar1 distiktiir
(Vroom ve Pahl,1971). Maccrimmon ve Wehrung (1990)’ un 500 iist diizey yOnetici
iizerinde gerceklestirdigi arastirmada, olgun yoneticilerin riskten kaginan ve degisime
direngli bir yapiya sahip oldugu tespit edilmistir. Ayni1 sekilde Guthrie ve digerleri
(1991) strateji degisikligine giden firmalarin yonetim kurullarinda daha geng ust diizey

yoneticilerin bulundugu tespit edilmistir.

Yonetim kurullarinin yas g¢esitliligine sahip olmas: arkadan gelen nesillerin
yetistirilmesi i¢in de 6nem arz etmektedir. Farkli yaslardan olusan bir yonetim
kurulunun varligi, yeterli sayida deneyimli liye varligmnin bulunmasima yardimci olur.
Yas araligina sahip olan yonetim kurullarinda tyelerin ayni anda yuksek sayida emekli

olma ihtimali diistiktiir.
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' Etnik Koken Cesitliligi

Etnik koken ¢esitliligi, kurullarda birden fazla wktan iiyelerin bulunmasidir
(Van Veen ve Marsman, 2008; Daniel vd., 2013). Kiiresellesme, bilisim ve iletisim
teknolojilerindeki ilerlemeler sirketlerin smir 6tesi faaliyetlerini hizla artrmasinda
etkili olmustur. Hizla uluslararasilasan bu firmalarm ydnetim kurullarinda farkli
milletlerden temsilcilerin bulunmasi giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir. Farkli
iilkelerdeki is yapis sekillerini, bulunduklar1 ortami ve kiiltiirii ve insanlarini anlayan
bir yonetim kurulun var olmasi bir zorunluluk haline gelmistir. Bu firmalarin kiiresel
riskleri anlamalar1 ve var olan potansiyellerden yararlanabilmeleri igin yonetim
kurullarinda farkli etnik kokenlerden gelen tiyelerin bulunmasi ¢ok dnemlidir. Ayrica
farkli Kkultirlerden gelenlerin farkli bakis agilar1 yardimiyla olaylar1 ¢ok yonli

inceleyebilmeleri ve farkli ¢coztimler sunabilmeleri daha muhtemeldir.

' Egitim Cesitliligi

Egitim gesitliligi ile ifade edilmek istenen yoneticilerin egitim aldiklar1 alanlardaki
ve egitim seviyelerindeki farkliliklardir. Farkli egitim seviyelerine sahip yoneticilerin
bilgi seviyelerinde, alg1 becerilerinde farkliliklar gézlemlenmektedir (Hambrick ve
Mason, 1984). Balta (2008), yoneticilerin egitim diizeyini yetkinliklerinin, bilissel
oryantasyonlarmin ve bilgi diizeylerinin bir gostergesi olarak tanimlamistir. Egitim
dizeyindeki artis, bilgi kapasitesinde artis, yenilik¢i bakis agis1 ve ylksek orgit
performansi ile iliskilendirilmektedir (Murray, 1989; Bantel, 1993; Kim ve Lim,
2010). Aymi sekilde, yapilan aragtirmalara gore egitim seviyesi Yikseldikce
yoneticilerin, yeniligi ve risk almay1 da tesvik ettigi gozlemlenmistir (Kimberly ve
Evanisko, 1981; Hitt ve Tyler, 1991). Son olarak Wiersema ve Bantel (1992) gegmiste
basarili firmalarin stratejik degisim gergeklestirme olasiliklarinin daha yiksek
oldugunu belirtmis ve yonetim kurullarinda yer alan yoneticilerin egitim seviyeleri ile

kurumsal strateji ve degisim arasinda pozitif iliski oldugunu tespit etmistir.

Yoneticilerin egitim alanlarini konu alan ¢aligmalar da yazinda mevcuttur. Egitim
alanlarindaki farkliliklar kisinin biligsel Ozelliklerini etkileyecegi igin Orgutteki
stratejik karar verme ve degisim sureclerinde de degisiklik yaratacagi savunulmaktadir

(Holland, 1973; Hitt ve Tyler, 1991). Ornegin teknik bir egitim gecmisi olan



29

yoneticilerin teknolojik gelismelerden haberdar oldugu ve uzun vadeli teknolojik
gelismeleri anlayabildikleri gozlemlenmistir (Heilmeier, 1993). Finkelstein ve
Hambrick (1996) ise isletme ve MBA egitimine sahip yoneticilerin daha fazla riskten

kac¢inma ve degisime kapali olma egiliminde oldugunu tespit etmistir.

' Fonksiyonel Cesitlilik

Bir kuruldaki farkli fonksiyonel (islevsel) yetisim ya da deneyime sahip olan
yoneticilerin bilgi birikimi ve bakis acilar1 farklilasacagi i¢in farkl stratejik secenek
gelistirebilmeleri mumkindur. Belirli bir alanda kazanilmig bilgi ve uzmanlik
(fonksiyonel bilgi), deneyimin ana unsurlarindan biridir ve bu nedenle bu bilgi ve
uzmanlik bir bireyin veya bir ¢alisanin sahip olmasi gereken onemli yetenek ve
beceriler arasinda kabul edilmektedir. Baska bir deyisle, deneyimin temel yap1
taglarindan biri olan fonksiyonel bilgi, profesyonel yetkinlik ve basari i¢in kritik
o6neme sahiptir (Balta, 2008). Bu durum kisinin sorunlari nasil tanimladigini, bilgiyi
nasil isledigini ve stratejik secimleri nasil yaptigmi etkilemektedir (Dearborn ve
Simon, 1958; Hitt ve Ireland,1985; Walsh,1988). Smith ve White (1987) (st yonetimin
fonksiyonel deneyimlerinin, uygulanan kurumsal stratejilerle baglantili oldugu iddia
etmis Ornegin Norburn ve Birley (1988) yonetim kurulunun satis ve pazarlama
alanlarindaki daha fazla tecriibeye sahip oldugu durumlarda bu deneyimin satislardaki

blylmeyi arttirdigini gézlemlemistir.

Yonetim kurulu Uyesi olabilmek icin finansal tablolar1 okuyabilmek, sirketin
faaliyet gosterdigi alanda hukuki diizenlemeler hakkinda temel bilgilere sahip olmak
gibi belli asgari yetkinlik setlerine sahip olmak gerekmektedir. Dolayisiyla sirketler
giderek daha karmasik hale gelen sorunlarla karsilastigi gilinlimiizde, sadece belli
alanlarda uzmanlasmis bilgiye sahip kurul {iyelerine sahip olmak yeterli olamamakta,
yoneticilerin bu fonksiyonel yetiyle beraber kurula bilgi, goris, irdeleyicilik,
yaraticilik  vb. yetkinlik setlerini getirebilmeleri de 06nem arz etmektedir
(Alacaklioglu,2002). Ornegin bir yonetim kurulunda yasal cerceve, sermaye
piyasalari, teknolojik gelismeler ve sosyal egilimler gibi alanlarda alaninda uzman
kisiler bulunmas1 kurulun etkinligini ve kalitesini attirmaktadir (Argiiden, 2010). Bir
diger yandan kurumsal strateji, list yonetimde sahip olunmas1 gereken islevsel yapiy1

da belirleyebilmektedir (Hitt vd.,1982). Ornegin yenilik, bulus ve gelisme stratejisi
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guden bir organizasyonun Ar-Ge gecmisi olan yoneticilerin deneyim ve bilgi
birikiminden yararlanmasi firma bagarisin1 olumlu yonde etkilemektedir (Wiersema

ve Bantel,1992).

' Yonetimsel Deneyim

Yonetim kurulu tyelerinin tecribeleri, yonetim kurulunda gecirdikleri zaman ile
Olcimlenir. Sirket stratejilerinin olusturulmasi ve bunlarin basarili bir sekilde
uygulanmasinda yonetim kurulu iiyelerinin tecriibe ve deneyimlerinin pay1 biiyiktir.
Uzun sure yoneticilik deneyimi olan insanlar zamanla karar verme sureglerine, gorev
bilgisine, uzmanliga ve deneyime asina hale gelmektedir (Herrman ve Datta, 2002).
Ayrica uzun sure yonetim tecrubesi riskli stratejilerin benimsenmesi/benimsenmemesi
ile de iliskilendirilmektedir (Finkelstein ve Hambrick, 1996). Arastirmacilar gérev
stiresi ve benimsenen kurumsal stratejiyi inceliginde uzun yillar yoneticilik tecriibesi
olanlarin stratejik degisimi azaltarak, stratejik kalicilig1 arttig1 sonucuna varmislardir

(Finkelstein ve Hambrick, 1990; Wiersema ve Bantel,1992).

Bir yonetim kurulu iiyesinin ge¢cmiste calistig1 sektor veya sirketler gbz oniinii
alindiginda buradaki baglantilar1 sayesinde mevcut sirketine yeni fon bulmada
kolaylik saglayabilir veya devletle olan iliskilerinin sorunsuz ilerlemesini saglayabilir
(Kiling, 2016). Genel olarak yonetim kurulunun bu islevi kaynak temini olarak
adlandirilmaktadir (Usdiken vd., 2008). Ayrica sektdrler arasindaki baglantilar goz
Oonune alindiginda yonetim kurulunda bir¢ok sektorde tecriibeli {iyelerin bulunmasi
onem kazanmaktadir. Ornegin gida sektoriinde bir firmanm yeni trendleri takip etmesi
(politika, akademi), genglerin ihtiyacin1 anlamasi (teknoloji, sosyal medya), sermaye
ve finansal piyasalar1 bilmesi (bankacilik, finans) i¢in yonetim kurulunda farkli sektor
tecriibesine sahip Uye bulundurmasi alinacak kararlarin verimliligini dogrudan

etkilemektedir.

Cesitlilik ilk bakista cinsiyet veya etnik koken olarak algilansa da kurumlar, etkin
ve giiclii bir ekip yaratmak i¢in yas dagilimi, beceri ve deneyim ¢esitliligi, yonetim
kurulundaki gorev sureleri gibi faktorleri de dikkate almalidirlar. Cesitlilik ne yazik Ki
tek basina yonetisimde bir sey ifade etmemektedir. Ustiin performans elde edebilmek

icin 6nemli olan, tyelerin sahip oldugu tamamlayic1 beceri ve deneyimlerdir.
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1.3. ORGUTSEL CIFT YONLULUK

Insanlarin her iki elini de esit beceriyle kullanma yetenegi olan iki yonlii beceri,
orgiit arastirmacilar1 tarafindan orgiitsel ¢ift yonliiliik® olarak var olan kaynak ve
bilgiyi etkin kullanma ve ayni zamanda yeni firsatlar1 kesfetme konusunda esit
derecede hiinerli olan kuruluslar i¢in bir metafor olarak kullanilmaktadir. Cok yonlii
bir organizasyon, giiniimiiz rekabet sartlarinda varligmi siirdiirebilmek i¢in gelistirme
(yerel kaynaklar yoluyla 6§renme, tecriibeye dayanan iyilestirme faaliyetleri, mevcut
bilginin kullanim1 ve verim arayislari) ile kesif (risk alma, firsat arama, deneme ve
yenilik) stratejileri arasinda bir denge saglamak zorundadir (Baum vd., 2000; March,
1991, Oehmichen vd., 2017). Orgiitsel cift yonliluk, 6rgltin cevreye uyum
saglamasinda, orgiitsel performansin artmasinda ve orgiitiin yasam dongiisiine devam
edebilmesinde hayati bir 6nem tagimaktadir. Orgiitsel ¢ift yonliiliik, bu terimi ilk
kullanan arastirmacilardan birisi olan Duncan (1976)’dan bu yana organizasyon
davranisini agiklamak ve orgiitsel performanslardaki farkliliklar1 ortaya koymak icin
kullanilmaktadir (Simsek, 2009). Gibson ve Birkinshaw (2004)’a gore orgiitsel ¢ift
yonlilik, bir organizasyonun ayni anda iki farkli seyi yapma becerisine atifta bulunur.
Bu beceriler gelistirme ve kesfetme, verimlilik ve esneklik veya uyarlanabilirlik ve is
birligi yetenegi olarak 6rneklendirilebilir. Diger bir yandan kesifsel faaliyetler kesif,
arama, risk alma, deneme ve yenilik anlamima gelirken, gelistirici faaliyetler ise
gelistirme, iyilestirme, verimlilik, uygulama ve yiiriitme ile ilgilidir (March, 1991;
Levinthal ve March, 1993; Gianzina-Kassotaki, 2017). Buna ek olarak érgutsel cift
yonliiliik kar maksimizasyonu ile orgiitiin siirdiiriilebilirligini saglayarak es zamanli
olarak hem kesfedici faaliyetlerden (sirketin buytimesini saglayacak) hem de gelistirici
faaliyetlerden (mevcut operasyonlarini hizlandiran) yararlanmay: ifade etmektedir
(Benner ve Tuhsman,2003; Stubner vd., 2012). Bu yetenege sahip orgiitler sadece

glniimiz kosullarinda isleri yonetmekle kalmaz, dinamik cevrenin getirdigi

! Tiirk yazinina son yillarda girmis ve az sayida calisilmis bir kavram olan “‘Orgiitsel Cift Yonliiliik™’
iin Tiirkce karsilig1 olarak yazinda birden fazla ifadeye rastlanmasi miimkiindiir. Bunlar basta drgiitsel
ustalik olmak Uzere orgutsel ¢ift yeteneklilik, orgutsel cift ellilik, orgutsel ¢ok yonlilik olarak
siralanabilir. Ingilizce ifadesi ‘‘Organizational Ambidexterity’” olan bu kavramdan bu ¢aligmada

““Orgiitsel Cift yonliilik®’ olarak bahsedilmistir.
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belirsizlige uyum saglayacak kadar da esnek olurlar (Gibson ve Birkinshaw, 2004). Kit
kaynaklarmn varligi da g6z onine alindiginda bu tlr suregleri birlikte yonetmek
oldukca karmasiktir ¢iinkii birbiri ile ¢atisan yapilarin, silireglerin, kiiltiirlerin veya
yeteneklerin bir arada olmasini da gerektirir (Sheremata, 2000; Simsek, 2009).
Kisacas1 bu yapilar stirekli degisen gcevreye basariyla adapte olan ve bir yandan da yeni
firsatlar arayisi icindeyken diger bir yandan orgiit kaynaklarini etkin bir bi¢cimde
kullanmay1 hedefleyen ve bu iki temel strateji arasindaki dengeyi bulan, dinamik

yetkinlige sahip orgutlerdir.

Gibson ve Birkenshaw’a (2004) gore orgiitsel ¢ift yonliiliik bireysel yetkinliklere
dayanmaktadir. Ancak Gupta ve digerlerine (2006) gore de bu sadece bir yetkinlik
meselesi degildir ve dinamik bir yetenek olarak karmasik bir dizi rutini kapsayan iist

dizey bir liderlik yetenegi de gerektirmektedir. (O’Reilly ve Thusman, 2008).

Orgiitsel ¢ift yonliiliigiin yazindaki bazi tanimlar1 Tablo 3’te dzetlenmistir. Genel
olarak, gelistirme ve kesif stratejileri birbirini tamamlar niteliktedir. Ikisinin birden
varlig1 organizasyona istikrar, rutinlesme ve verimliligin faydalarimi kaybetmeden,
organizasyonun yenilik¢i, esnek ve etkili olmasini saglayarak orgiitsel performansi
artirdig1 savunulmaktadir (Simsek, 2009). Bu kavram genel olarak stratejik yonetim
arastirmalarmda (Smith ve Thusman, 2005; Jansen vd., 2005; Lubatkin vd.,2006),
teknoloji ve inovasyon yonetimi arastirmalarinda (Thusman ve O’Reilly, 1996; He ve
Wong, 2004), orgiitsel 6grenme calismalarinda (Levinthal ve March,1993), orgiitsel
davranis (Gibson ve Birkinshaw, 2004) ve 6rgiit kurami (Adler vd., 1999) alanlarinda

incelenmektedir.
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Tablo 3. Orgiitsel Cift Yénliiliigiin Yazindaki Tanimlan

Yazar Tanim
He ve Wong Kesif ve gelistirme arasindaki dengeye duyulan ihtiya¢ olarak
(2004) tanimlanir. Hem maliyet verimliliginin Kkritik oldugu olgun

pazarlar icin faaliyet gosterme hem de deney, hiz ve esnekligin
kritik oldugu gelismekte olan pazarlar i¢in yeni iriin ve hizmetler

gelistirme yetenegi olarak tanimlanmaktadir.

Atuahene-Gima

Hem mevcut Uriin yenilik yeteneklerinin kullanilmasma hem de

(2005) yenilerinin kesfedilmesine yonelik es zamanli yatirimlardir.
Jansen vd. Eszamanli olarak kesfedici ve gelistirici yenilikleri takip etme
(2005) yetenegidir.

Gupta vd. Orgiitsel ¢ift yonliiliik, her biri ya kesif ya da var olan1 kullanma

(2006) konusunda uzmanlagsmis hem birebirine bagli hem de farklilasmis
alt birimler ya da bireyler araciligiyla hem kesif hem de
gelistirmenin es zamanli takibini ifade eder.

Lubatkin vd. Cok yonlu firmalar, yeni firsatlar1 kesfetmenin yani sira mevcut

(2006) yetkinlikleri gelistirme yetenegine esit bir sekilde sahiptir.

Venkatraman Bir kurulusun mevcut Uriin pazarlarindan yararlanirken ayni anda

vd. (2006) yeni pazarlari kesfetmeye devam etme yetenegidir.

Bierly ve Daly | Eszamanli sekilde uygulanan kesif ve gelistirme stratejileriyle

(2007) basarili olan paradoksal sirketlerdir.

Cegarra- Cift yonlullk, bir organizasyonun 6grenme sureclerinde ayni

Navarro ve anda uyum ve uyarlanabilirlik elde etme durumudur.

Dewhurst

(2007)

Simsek (2009) | Orgutsel cift yonluliik, yiiksek diizeyde performans elde etmek
adma gelistirici ve kesif stratejilerinin es zamanlh olarak yiksek
derecede kullanabilme becerisidir.

Gulati ve Orgutiin entegrasyon/ farklhilastirma, dinamizm/ duraganlik,

Puranam kesfetme/ gelistirme gibi iki farkli yetkinligi es zamanli bir

(2009)

sekilde etkin kullanmasidir.
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Ozet olarak, orgiitteki ¢ift yonluliik kesfi ve var olanin etkin kullanimini
birlestiren bir stratejiyi ifade etmektedir. Cift yonliligi firma stratejisi olarak
benimseyen Orgltler, halihazirdaki uygulamalarina degisen ¢evre duzenini ve
teknolojik yenilikleri adapte ederek orgiit amag ve hedefleri dogrultusunda rekabet
ustiinliigii saglayabilmektedirler (Tushman ve Anderson, 1986; Gibson ve Birkinshaw,
2004; Simsek, 2009). Orgiitler kisa ve uzun vadede kendilerine rekabet iistiinliigii
yaratacak cevresel ve teknolojik gelismeleri mevcut kaynaklarina adapte edebilirlerse

surddrulebilir bir basar1 elde edebileceklerdir.

1.3.1. Orgutsel Cift Yonliiliigiin Boyutlar

Dinamik bir ¢evrede faaliyet gosteren drgiitler hem mevcut is ortamlaridaki
degisiklerle basa ¢ikmak ic¢in gelismeye, hem de hizla degisen diinyasinin is taleplerini
karsilayabilmek icin yeni firsatlar1 kesfetmeye ihtiya¢ duymaktadirlar. March (1991)
tarafindan bu faaliyetler, kesfedici boyut ve gelistirici boyut olmak iizere temelde iki
stratejik boyut olarak tamimlanmustir. Mevcut faaliyetlerin iyilestirilmesi icin
gelistirici faaliyetlerde bulunmak zorunludur ve kisa vadede sonug¢ veren bu
faaliyetlerin getirisi genelde olumludur. Kesfedici faaliyetlerde ise, yeni atilimlardan
dogan yeni liriin ya da yeni pazarlardan gelir elde etme beklentisi vardir. Sonug kesin
olmamakla bu stratejiler birlikte uzun vadede sonug gosterir. Onemli olan sirketlerin
bu her iki boyuttan en etkin sekilde yararlanarak verimliligi akabinde de karliligi
arttirabilmesidir (Carroll, 2012).

' Gelistirici Stratejiler

Gelistirici yetenek, Orgut sureclerinde var olan mevcut bilgilerin yani
halihazirda kullanilmakta olan yontem, yetenek ve teknolojilerin mevcut tecriibelerle
kullanilmaya devam edilmesini ifade etmektedir. Gelistirici boyuttaki faaliyetleri 6rgut
streclerindeki yeniden yapilanma, duzeltici ve iyilestirici stratejiler benimsemek
olarak Ozetlemek mumkindir (Akgin, 2020). Bu boyut, duragan pazarlarda ve
biirokratik siireclerin s6z konusu oldugu mekanik orgiit yapilariyla alakalidir (He ve
Wong, 2004). Ornegin, merkeziyetci drgiitsel bir yapr iiretim artisinin hedeflenmesi,

gelistirici stratejinin benimsenmesi ve uygulanmas: i¢in uygun bir ortamdir (Benner
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ve Tushman, 2003). Organizasyonda mevcut teknolojinin ve kaynaklarm verimli
kullanimi, mevcut miisterilerin ihtiyaglarmi karsilayarak miisteri memnuniyetinin
olusturulmasi amacimi guitmektedir. Bu stratejinin amaci mevcut gevre kosullarinda var
olan teknolojilerle, mevcut miisterilerine daha iyi hizmet sunabilmektir. Gelistirici
strateji benimseyen firmalarin tist yonetimleri, mevcut olan yeteneklerin daha iyi hale
gelebilmesi adina gereken diizlenmeleri belirler ve bu diizenlemelerin alt kademelere
kadar yayilmasini hedefler. (Lubatkin vd., 2006). Bu tirde stratejiler benimseyen
orgiitlerin temel odak noktalar1 mevcut is ve is yapis sekilleri ile kisa vadeli olarak da
adlandirilan organizasyonel hedeflere erismek ve piyasadaki pazar paylarini
korumaktir. Chen’e (2017) gore gelistirici faaliyetlerin mimkin olan en diisiik
seviyede belirsizlikle ve miimkiin olan en yiiksek seviyede de basariya odakli bir

bigimde kurgulandigi varsayilmaktadir.

Ozetle gelistirici yetenek dziinde orgiitlerin mevcut bilgi ve birikimlerinden
dogan bilginin igsellestirilmesi ve bunlarin yeni bilgilerle birlestirilmesi yoluyla 6rgiit
streclerinde iyilestirmeler yapilmas: olarak da tanimlanabilir. Sadece gelistirici
faaliyetlerde bulunan bir firmanin 6rgiit yapisi ve bu faaliyetlerin orgiit stratejisine
etkisi incelendiginde, genelde otoritenin yukarindan asagi dogru indigi merkeziyetci
yapilarin s6z konusu oldugu ve iiretim siireglerinin siirekli gelistirilmesinin tesvik
edildigi gorulmektedir. Benner ve Thusman (2003) gelistirici stratejileri drgutsel
katilig1 artirip mekanik bir yapi olusturmas: nedeniyle elestirmektedir. Yiksek
performans elde edebilmek icin sirketlerin gelistirici yeteneklerini kesfedici yetenek
ve stratejilerle de desteklemeleri gerekmektedir. Orgitsel cift yonliiliigii firma
stratejisi olarak benimsemis firmalar gelistirici yetenekleri sayesinde biinyelerindeki
mevcut kaynaklarmi etkin bir sekilde degerlendirirken es zamanli olarak kesfedici
yetenekleriyle yeni firsatlardan yararlanabilecekleri stratejiler gelistirme imkani
bulmaktadirlar (Lubatkin vd., 2006).

' Kesfedici Stratejiler

Kesfedici davranig ve stratejilerde deneme yoluyla 6grenim saglanarak
deneysellik 6n plana ¢ikar (Ozbebek Tung, 2015). Bu tiir faaliyetler kesif, deneme,
arastirma ve degisim ad1 altinda toplanabilir (Raisch ve Birkinshaw, 2008). Kesfedici

stratejiler, gelisen pazarlarda yeni urunler gelistirerek pazar ihtiyaglarini karsilamaya
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yoneliktir. Bu tiir faaliyetler yeni pazarlara yeni iiriinler sunarak girig yapmak olarak
da orneklendirebilir (Eraslan ve Altindag, 2021). Kesfedici boyut yeni fikirler ve
strecler uygulanarak Urln/hizmet ve pazarlama stratejilerinin  kurgulanmasini,
cesitliligin attirilmasmi, esnek bir yapi olusturulmasint ve yenilikle gelen risk
faktorinl icermektedir (He ve Wang,2004). Kesfedici davranisin 6ziinde yapilan
yeniliklerle igletmenin biiylime kapasitesini ve siirekliligini desteklemek yatmaktadir
(Stubner vd., 2012). Bir diger degisle kesfetme stratejisi temelde 6rgitin siirekliligine
odakl1 buytimeyi, disar1 agilmayi ve gelecege yatirim yapmayi hedefler (Gozen, 2018).
Firma agisindan kesfedici yetenegin neticeleri diistiniildiigiinde c¢ogunlukla uzun
vadeli bir yatrim gerektirdigi gozlemlenmektedir. Yapilacak yeniliklerle birlikte
cevresel degisimleri kolay karsilayabilmek hedeflendigi igin gelecege yoOnelik
kurgulanan stratejiler bu boyut altinda degerlendirilir (Akgiin, 2020). Orgitiin
karsilasabilecegi herhangi bir kaos veya belirsizligin yonetilebilmesi icin firma
yoOneticilerinin de kesfedici stratejilere 6nem vermesi, 6rgiit icindeki yaratic fikirlerin
gelisimine katkida bulunmasi gereklidir. Gelistirici faaliyetlerde basarili ve iyi
yonetilen bircok isletme, kesfedici faaliyetler konusunda zayif kalabilmektedir
(Christensen, 1997). Bu firmalarin tum oOnceliklerini halihazirda deger yaratan
gelistirici faaliyetlere odaklayip, kisa vadede hizli geri doniis alamayacaklar1 ve
basarisizlik riskinin de oldugu kesfedici faaliyetlerden uzak durmasi ilk bakista makul
goziikebilir. Fakat kesfedici faaliyetlerin karmasikligi ve zorlugu asildiginda uzun
soluklu yeni is kollar1 dogacaktir. Ozetle kesfedici faaliyetlerin olumlu sonuglarmdan
yararlanabilmek i¢in sirketlerin {ist diizey yoneticilerinin bu konuda da vizyonlarinin
olmasi, yatrim yapmasi Ve kesfedici faaliyetleri etkin yonetmelidir. Kesfedici
faaliyetlerde bulunan sirketlerde daha ¢ok merkeziyet¢i olmayan yapilarin baskin
olarak kullanildigi ve yenilik¢i liderlik anlayisinin benimsendigi gorilmektedir
(Raisch vd., 2009; Findikl1 ve Pinar, 2014)

Kesfedici faaliyetler ile birlikte orgiit i¢ci operasyonel siireclerinde gozetimi
yapilarak orgiit kaynaklarmin dogru ve dengeli kullanimi, 6rgiitiin siirdiirtilebilirligi
icin dnem arz etmektedir. Kesfedici boyuttaki yetenekler dogasi geregi oldukga
karmagik nitelikler gerektirmesine ragmen gelistirici yeteneklerle birlestirildigi
takdirde Orgltleri basariya tasimaktadir. March (1991), hem gelistirici hem de

kesfedici faaliyetlerin de Orgutsel refah icin esit Gnemde oldugunu vurgulamaktadir.
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1.3.2. Gelistirici ve Kesfedici Stratejiler Arasindaki Denge

YoOnetim yazininin bu konudaki baslangi¢ ¢aligmalar1 es zamanli olarak ifade
edilen ayn1 anda gelistirici ve kesfedici faaliyetlerin kullaniminin zorluguna dikkatleri
cekmekte ve iclerinden birine odaklanmanin gerekliligine vurgu yapmaktadir (McGill
vd., 1992). March (1991)’1n siirdiiriilebilir basar1 i¢in ikisinin dengeli kullanimin1 ve
bu stratejiler arasindaki iliskinin anlagilmasi gerekliligini vurgulamasindan sonra
yazinda da bu iddiay1 destekleyici birgok ¢alisma yapilmistir (He ve Wong, 2004;
Lubatkin vd., 2006). Bununlar beraber kesfedici ve gelistirici faaliyetlerin temelde iki
farkli organizasyon yapisma isaret ettigini vurgulayan caligmalar da mevcuttur.
Kesfedici faaliyetler i¢cin gelisen teknolojiler ve pazarlarda organik yapi, 6zerklik,
dogaglama gibi kavramlar vurgulanirken, gelistirici faaliyetler icin ise istikrarli
pazarlarda rutinlesme, kontrol, mekanik yapi, burokrasi gibi kavramlar 6n plana
cikmaktadir (He ve Wong, 2004; Raisch ve Birkinshaw, 2008).

Gelistirici ve kesfedici faaliyetlerin var olmasindaki kosullarin farkliligina
ragmen iki boyutta dengenin saglanmasi isletmelerin refah1 i¢in 6nem arz etmektedir.
Isletmelerin sadece gelistirici faaliyetlere odaklanmalar1 kisa dénemli performans
artis1 saglayabilir. Fakat uzun vadede cevre ve pazar kosullarindaki degisime uyum
saglamada zorluklar yasamalari muhtemeldir. Diger taraftan ancak kesfedici
faaliyetlere odaklanan bir firma degisen cevre kosullarina uyum saglamayi basarabilir,
bilgi tabanin1 yenileyerek gilincel kalmay1 saglayabilir (Raisch ve Birkinshaw, 2008;
Turner vd., 2013). Kesifsel faaliyetlerin belirsizlik, verimsizlik ve maliyetlerle
sonuglanma olasilig1 nedeniyle sirketler daha ¢ok verimlilik, kesinlik ve kisa vadeli
kazanglar i¢in gelistirici stratejilere agrilik verebilmektedirler (O’Reilly ve Tushman,
2013; Hill ve Birkinshaw, 2014). Orgiitlerin sahip oldugu kaynaklarm sl oldugu
da g6z onine alindiginda Orgitlerde bu iki stratejinin es zamanli kullaniminin
basarilabilmesi siirdiiriilebilirlik ve rekabet iistiinliigii elde edilmek icin 6nem tegkil

etmektedir (Cao vd., 2009; Tran, 2013; Gschwantner ve Hieble , 2016).



38

1.3.3. Orgutsel Cift Yéonliiliigiin TUrleri

Yazinda orgiitsel ¢ift yonliiliik ile ilgili birka¢ farkli model bulunmaktadir.
Geleneksel modeller ¢ift yonliiliigii iki baslik altinda incelenmektedir. Bunlar kit
kaynaklar kuraminin gozetildigi kesfedici ve gelistirici stratejilerin sirali olarak
uygulanmasmi vurgulayan sirali ¢ift yonliliik (Duncan, 1976) ve bu faaliyetlerin
birlikte gerceklesmesinin gerekliligini  vurgulayan es zamanli ¢ift yonlulik
modelleridir. (March,1991; O’Reilly ve Tushman, 2013).

Ayrica Birkinshaw ve Gibson (2004) ise orgiitsel cift yonliliigi yapisal ve
iceriksel (baglamsal) ¢ift yonlilik olarak iki gruba ayirmaktadir. Yapisal ¢ift yonlulik,
koordinasyonun (st birimlerce saglanmasi kosuluyla gelistirici ve kesifsel faaliyetlerin
farkl1 orgiitsel birimlerde gerceklestirildigi tiirdiir. Simsek (2009) bir orgiitte 6rnegin
iretim birimlerinin gelistirici faaliyetlerden sorumlu olmasi1 gerektigini, kesfedici
faaliyetlerden ise daha ¢ok pazarlama ve satis birimlerinin sorumlu olmasi gerektigini
belirtmistir. Bu kapsamda orgiitsel c¢ift yonliiliikte en onemli gorev iist yonetime
diismektedir. Ust yonetim ekiplerinden farkli 6rgiit yapilarina sahip birimleri
yonetmeleri, ihtiya¢ halinde yeni birimler kurmalar1 ve birimler arasi koordinasyonu
saglamalar1, gerektiginde de bu birimlere miidahale etmeleri beklenmektedir (O’Reilly
ve Tushman, 2004).

Baglamsal ¢ift yonlilukte ise kesif ve gelistirme amacgh faaliyetlerin ayni anda
yiiriitiilmesi vurgulanmaktadir. Giiniin ¢evre sartlar1 ve kosullarina gore belli degerler
vasitasiyla (giiven, disiplin, zorlama ve destek) orgiitsel ¢ift yonliiliigiin yakalanacagi
vurgulanmaktadir (Gibson ve Birkinshaw,2004). Ayni sekilde baglamsal gift yonliiliige
calisan bagliligi ve bu calisanlarm Ustlin performansi ile ulasilabilecegi de
belirtilmektedir (Ghoshal ve Barlett, 1994). Gibson ve Birkinshaw (2004) gore érgutte
calisan bireylerin, zamanlarim isin dogasina gore kesfedici ve gelistirici faaliyetler
arasinda nasil boliistiireceklerine kendilerinin karar vermesine imkén sunarak orgtsel
cift yonliiliigiin saglanabilecegini savunulmaktadir. Yapisal ¢ift yonluluk gelistirici ve
kesfedici faaliyetlerin yapisal 6zelliklere dayandirilmasini savunurken, baglamsal ¢ift
yonliiliik orgiitiin kiiltiirel degerleri ve normlaryla ilgilenmektedir (Ozbebek Tung,

20015).
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BOLUM 2: YONETIM KURULU CESITLILIGI,
ORGUTSEL CIiFT YONLULUK VE FIRMA
PERFORMANSI iLiSKiSi

2.1. Yonetim Kurulu Cesitliligi ve Orglitsel Cift Yonlulik iliskisi

Bilindigi Uzere yoOnetim kurullar1 sirketlerin stratejilerini sekillendirmede
onemli bir rol oynamaktadir (Hillman ve Dalziel, 2003). Yonetim kurullari, strateji
olusturmada bilgi kaynaklarina erisime katkida bulunurken, ayni zamanda
deneyimlerindeki gesitlilik yoluyla firmanin stratejik yonelimini daraltabilmekte veya
genisletebilmektedirler (Pugliese vd., 2009). Kurullar danismanlik saglayarak,
elestirel bir sekilde stratejik analize dahil olarak ve gorevlerle ilgili tartigmalarin
kapsamini tanmimlayarak stratejileri belirlerler (Miller ve Triana, 2009; Tuggle vd.,
2010; Zhang, 2010). Yo6netim kurulu tyelerinin islevsel bakis agilarindaki g¢esitlilik,
belirlenecek stratejinin mevcut giiclii yonlerden yararlanmay1 m1 yoksa yeni firsatlari
kesfetmeyi mi vurgulayacagini etkileyebilir (Jansen vd., 2006; Lavie vd., 2010;
March, 1991; Uotila vd., 2009). Mevcut arastrmalar, yOnetim Kkurulu (ye
ozelliklerinin gesitliliginin diger bir deyisle iiyelerin bilgi kaynaklarmin, stratejiyi
nasil etkilediklerini anlamak i¢in ¢ok 6nemli oldugunu géstermistir (Minichilli vd.,
2009).Yonetim kurulu dyelerinin ¢esitli 6zellikleri agisindan birbirinden farkl
olmasim, uzun ve kisa vadeli konularin eszamanli olarak ele alinmasinda ve kesif ve
gelisim taleplerini yaratici bir sekilde sentezlemek icin ¢esitli ¢czimler bulunmasinda

firmalarin daha becerikli olmasini saglayabilmektedir ( Oehmichen vd., 2017).

Bununla birlikte yonetim kurullarindaki c¢esitliligin bazi sakincalarmm da
oldugu savunulmaktadir. Ornegin iiyelerin sahip oldugu fonksiyonel gesitlilik farkl
diisiince yapilar1 sebebiyle bir ekipteki gorev siireclerini engelleyebilir (Dougherty,
1992) ve kisiler arasi iletisim sorunlarina, ¢atigmalara, grupta yiiksek devir hizina ve
is birligi isteklerinin azalmasina sebep olabilir (Ali, Kulik, ve Metz, 2011). Dolayisiyla
fazla gesitlilik, genellikle tiyeler arasindaki etkilesimsel zorluklar olusturabilmekte ve
iyelerin davranigsal agidan birbiriyle biitiinlesme saglamasini engelleyebilmektedir
(Milliken ve Martins, 1996). Ayrica, cesitliligin ¢ok oldugu takimlarda karar verme
sureclerinde yavasliklar gozlemlenebilir (Hambrick vd., 1996), bu da yodnetim
kurullarin zamanimda stratejik eylemde bulunmasini engelleyebilir (Goodstein vd.,

1994).
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Ilgili yazma daha giincel bulgular incelendiginde ise, Alexiev ve digerlerine
(2010) gore dis ve i¢ tavsiye alma istegi, bir firmann kesif inovasyonunun énemli
belirleyicisidir. Yonetim kurullarinin iiye cesitliligi diger bir deyisle heterojenligi,
farkli bakis acilarini bir araya getirerek, yeni iiriin ve hizmetler gelistirerek sirketlerin
icten gelen tavsiyelere gore hareket etmelerini kolaylagtirmaktadir. Ayrica heterojen
bir iist yonetimin distan gelen tavsiyeleri, gelistirici ve kesfedici inovasyonu besleme

konusunda daha az dikkate aldiklarini da vurgulamislardir.

Buyl ve digerleri (2014), orgiitsel ¢ift yonliiliiglin veya kesfedici ve gelistirici
orgiitsel davranigin birlesiminin, uzun vadeli Orgiitsel basar1 icin 6nemli bir haberci
olduguna inanmaktadirlar. Calismalarinda Ust yonetim ekibinin bilesenlerini, 6zellikle
de Uyelerin bilgi birikimlerindeki heterojenligin, kurulusun ¢ift yonli davranisi

Uzerindeki etkisi tizerinde durmuslardir.

Heyden ve digerleri (2015), yonetim kurulunun fonksiyonel heterojenligi ile
kesif odakl ve gelisim odakli strateji arasindaki iliskinin, kurumsal olarak benimsenen
yonetim kurulu modeliyle iliskilendirerek incelemistir. Yine ayni sekilde Oehmichen
ve digerleri (2017), ilac firmalar1 gibi bilgi birikimi gerektiren bir sektdrde
gerceklestirdikleri arastirmada, yonetim kurullarinin bilgi heterojenligi ile érgutsel ¢ift
yonliiliik diger bir deyisle eszamanli kesif ve gelistirme faaliyetleri arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Bu arastrmada orgiitsel ¢ift yonliiliiglin bir onciilii olan yonetim
kurulu heterojenliginin belirli bir diizeye kadar firmaya yarar sagladigini, belirli bir

noktadan sonra maliyetlerin faydanin 6niine gegtigi tespit edilmistir.

Garcia-Granero ve digerleri (2018), fonksiyonel ve yas gesitliliginin orgiitsel
¢ift yonliilige etkisini incelemislerdir. Bununla birlikte paylasilan ortak sorumluluk ve
genel midur glvenini, potansiyel ¢atigsmalar1 ¢ozme ve kesif ile gelistirme arasindaki
gerilimleri etkili bir sekilde ydonetme acisindan iist yonetimdeki cesitliligin etkilerini
tamamlayabilecek 6nemli noktalar olarak tanimlamaktadirlar. Arastirmalar1 genel
mudr guveninin ve paylasilan sorumlulugun farkl gesitlilik tiirleri ile ¢ift yonliiliik

arasmdaki iliskide dizenleyici etkisi oldugunu géstermektedir.

Ben Rejeb ve digerleri (2020), yonetim kurulunun rollerini, yani strateji,
hizmet ve kontrol rolleri ile ¢ift yonlilik arasindaki baglantiy1 incelemektir. Bu
caligma ayni zamanda yonetim kurullarinin bagimsizliginin ve cinsiyet ¢esitliliginin
bu iligkide aracilik etkisinin olup olmadigmni belirlemeyi amaglamistir. Sonuglar, ¢ift

yonli inovasyonun yonetim kurulunun kontrol rolu ile negatif baglantili oldugunu
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ortaya koymustur. Bu aragtirmanm sonuglar1 ayrica, ¢ift yonliligin yonetim
kurulunun hizmet roli ile olumlu bir sekilde iliskili oldugunu ve cinsiyet cesitliliginin
bu baglantiy1 olumlu yonde etkiledigini gostermektedir. Bulgular, yonetim kurulunun

strateji roli ile ¢ift yonliiliik arasinda anlamli bir iliski oldugunu géstermemektedir.

Almor ve digerleri (2022), cinsiyet ¢esitliligine sahip kurullarin ¢ift yonliligi
tesvik ettigini tespit etmislerdir. Artan cinsiyet gesitliliginin, Ar-Ge Uzerinde dogrudan
olumsuz bir etkiye sahip oldugunu tespit etmelerine ragmen aslinda dolayli olarak da
Ar-Ge yatmrimlarint tesvik etmekte oldugunu vurgulamiglardir. Bu nedenle
kurullardaki cinsiyet ¢esitliliginin, kesfedici davranisin yani sira gelistirici davranisi
da tesvik ederek zaman i¢inde daha yiiksek organizasyonel ¢ift yonliiliikk sundugunu

savunmaktadirlar.

Orgiitsel ¢ift yonliiliigiin belirli kosullarla isletmeleri basariya gotiirdiigiine
inanilmaktadir. Ilk olarak hem gelistirici hem de kesifsel stratejilerin onemini
vurgulayan bir stratejik hedefe sahip olmak, isletmeyi ¢ift yonlii olmaya hazirlar.
Isletmenin gelecegini planlarken sadece bir tiir faaliyete odaklanmanimn riskli oldugunu
anlamak, kisa ve uzun vadede getiri saglayacak bir dizi faaliyeti tasarlamay1 gerektirir.
Ayrica, gelistirici ve kesifsel stratejileri barindiran ortak bir vizyonun belirlenmesi,
orgiitsel ¢ift yonliiliigiin basarilmasinda 6nemli bir faktordiir. Ek olarak, bir isletme
icinde yer alan gelistirici ve kesifsel stratejileri birlikte agik¢a benimseyen bir yonetici
ekibi, ¢ift yonliiliigiin etkinlestirilmesinde etkili bir bilesendir. Cesitli bakis acilarina
sahip Uyelerden olusan bir yonetim kurulu, bu cift stratejilerin kurulus iginde
gelistirilmesini ve uygulanmasini kolaylastirabilir. Dolayisiyla, yonetim kurullarmin
stratejik olarak hazirlikli olmasi ve ¢ift yonliiliigiin gelistirilmesi ve uygulanmasi i¢in
uygun vizyon ve liderlik sunmasi son derece onemlidir. Bunun nihai saglayicisi
yonetim kurullarindaki farkli ge¢mislerden gelen, farkli tecriibe ve bilgi birikimine
sahip olan Gyelerin isletmeleri cok yonli stratejilere yonlendirme donanimlarina sahip
olmasiyla miimkiindiir. Dolayisiyla, yonetim kurullarindaki liye gesitliliginin drgiitsel
cift yonliliigli aciklayan onemli Onciillerinden biri oldugu ve ¢esitlilik diizeyinin
firmalardaki kesifsel ve gelistirici stratejiler arasindaki dengeyi etkileyecegi

diistincesiyle asagidaki hipotez gelistirilmistir:

H1: Yonetim kurulu cesitliligi arttikca sirketlerin stratejik ¢ift yonliliigli artmaktadir.



42
2.2.  Orgutsel Cift Yonliiliigiiniin Firma Performansina Etkileri

Genel olarak yazm orgutsel ¢ift yonltlik ile firma performansi arasinda pozitif
ve anlamli bir iliskiye vurgu yapsa da (Fu vd., 2016; Zhang vd., 2016), aslinda yazinda
orgutsel c¢ift yonliligin performansa etkisinde bulgular ¢eliskilidir. Bazi
aragtrmacilar Gift yonliliigiin performans (zerinde dogrudan etkisi oldugunu
savunurken (Gibson ve Birkinshaw, 2004; He ve Wong, 2004; Lubatkin vd., 2006),
bazilar1 olasi etkilerini savunmustur (Lin vd., 2007). Buna ek olarak da bazi
aragtirmacilar ¢evresel faktorlerin ve diger dizenleyici faktorlerin 6rgitsel cift
yonliiliik ve performans iliskisine etkilerini incelemislerdir (Auh ve Menguc, 2005;

Jansen vd., 2006).

March (1991), es zamanh olarak kesfetme ve gelistirme pesinde kosan
firmalarin  Ustin performans elde etme olasiliklarinin daha yiksek olduguna
inanmaktadir. Levinthal ve March (1993) gelistirme Ve kesfin, kurulusun nakit akisinin
boyutunu, zamanlamasini ve riskliligini farkli sekilde etkileyerek performansta farkls,
ancak tamamlayic1 degisiklikler gerceklestirildigini O6ne slrerek &rgutsel cift
yonliiliigiin performansi nasil artirabilecegini agiklamistir. He ve Wong (2004)’un,
iiretici ve yiiksek teknolojili firmalarda gergeklestirdigi arastirmasina gore gelistirici
stratejiler ve kesif stratejileri arasindaki denge satis biiylime orani ile pozitif iliskili
iken, aralarindaki dengesizlik durumunun satis blyime oraniyla negatif iliskili
oldugunu tespit etmistir. Lubatkin ve digerleri (2006) 6rgtsel ¢ift yonltlik ve finansal
performans iliskisi i¢in kobiler arasinda gergeklestirdigi arastirmasina goére yonetim
kurulu da dahil olmak iizere higbir grup, bir 6rgiitiin tepe noktasinda ikamet eden
kiclk Ust dluzey yoneticiler grubu kadar bir érgitiin bicimini ve kaderini etkileme
potansiyeline sahip olmadigini vurgulamaktadir. Han ve Celly (2008)’nin ¢okuluslu
firmalar arasinda gerceklestirdigi arastirmalarinda, ¢ift yonliiliige sahip firmalarin bu
tur yeteneklere sahip olmayanlara gore daha tstin performans elde ettiklerini tespit
etmistir. Cao ve digerleri (2009), kaynaklar1 kisitli yoneticilerin kesif stratejileri ve
gelistirici  stratejiler arasindaki dengeyi yonetmeye odaklanmalarinin avantajli
olacagmi, yeterli kaynaga erisimi olan yOneticilerin ise ayni anda kesif ve gelistirme
stratejisini  benimsenmesinin  hem mumkin hem de arzu edilir oldugunu
belirtmiglerdir. Sarkees ve Hulland (2009), halka a¢ik Amerikan firmalar1 arasinda
gerceklestirdigi arastirmasinda orgutsel ¢ift yonliiliigii basartyla uygulayan firmalarim,

sadece verimliligi veya sadece yeniligi agir1 vurgulayan firmalardan daha iyi
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performans gosterdigini tespit emistir. Uotila ve digerleri (2009) Gretici firmalar
arasinda gergeklestirdikleri arastirmaya gore kesif stratejisi ile finansal performans
arasinda dogrusal olmayan (U seklinde) bir iligki tespit etmistir. Firmanin faaliyet
gosterdigi endiistrideki Ar-Ge yatirimi yogunlugu ile bu iligki arasinda da pozitif bir
dizenleyici etkisi bulunmaktadir. Blarr (2012)’in orta ve kiguk olgekli firmalar
arasinda gergeklestirdigi ¢aligmasinda, yuksek derecede 6rgutsel ¢ift yonluliik becerisi
olan firmalarin daha yiksek finansal performans sergiledigi ortaya konmustur. Jansen
ve digerleri (2012), farkli organizasyonlardaki birgok birimi gozlemledigi
arastrmasinda, birimlerdeki ¢ift yonliluk becerisinin merkezi olmayan, kaynak
bagimlilig1 az olan birimlerin performansimi attirdigini ve yapi farkliliklarinin birim
cok yonliiliigiiyle performans arasindaki iliskiyi etkilemedigini tespit etmistir. Junni
ve digerleri (2013), ydruttikleri meta analizde orgutsel ¢ift yonlilik ve finansal
performans arasinda pozitif bir iligki tespit etmekle birlikte, tliretici firmalarda ¢ok
yonliiliigiin diisiik finansal performansla sonug¢landigini belirtmislerdir. Derbyshire
(2014), on bes iilkeyi kapsayacak sekilde yiiriittiigli calismasinda iiretim, bilimsel ve
teknik hizmetler sektorlerinde ¢ok yonliiliigiin performans iizerindeki giiclii etkisini
vurgulamaktadir. Guerra ve digerleri (2021), ihracatg1 firmalarda kesif ve gelistirme
boyutlarmin karlilik ve satislardaki biiylimeye etkisini arastirmiglardir. Dinamik bir
ortamda bulunan ihracatgr firmalarin 6rgutsel cift yonlulik becerilerinin yuksek
oldugu gozlemlenmistir. Yukarida bulgular1 paylasilan Onemli arastirmalarda

kullanilan bazi finansal performans gostergeleri Tablo 4’te listelenmistir:



44

Tablo 4. Orgutsel Cift Yonluluk- Firma Performans Olgutleri

Arastirma
Yazar Analiz Boyutu Turd Performans Olguti
He ve Wong Uretici ve Yiiksek Nicel Satis Biiyiimesi
(2004) Teknoloji Firmalar1
Lubatkin vd. (2006) | Kiigiik ve Orta Nicel Ust Yonetim
Olgekli Isletmeler Entegrasyonu
Han ve Celly Cokuluslu Isletmeler Kar ve Pazar Pay1
(2008) Buyimesi
Cao vd. (2009) Kigik ve Orta Nicel * Biiyiime (satislar,
Olgekli isletmeler kar, Pazar pay1)
* Operasyonel
verimlilik
* Nakit akis1
* Pazar itibar1
Sarkees ve Halka A¢ik Firmalar | Nicel * Gelir
Hulland (2009)  Kar
* Miisteri
memnuniyeti
* Yeni Uriin
tanitimlari
Uotila vd. (2009) Uretici Firmalar Nicel Tobin Q
Blarr (2012) Kicik ve Orta Nicel * Varlik Getirisi
Olgekli Isletmeler * Yatirim Getirisi
Jansen vd. (2012) Farkli Kuruluslardan | Nicel * Karlilik
Bircok Birim  Net Buylime
Derbyshire Bircok Ulkeden Nicel Satig Biiyiimesi
(2014) Farkl1 Sektorler
Guerra vd. (2021) Thracatc1 Firmalar Nicel * Karlilik

* Satig Buyumesi
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Isletmelerin stratejik basarilarmm Gnemli bir belirleyicisi, stratejiler aras:
dengeyi saglayabilmeleri ve 6rgutsel ¢ift yonliluk yetenegini gelistirebilmeleridir. Bu
durum giliniimiizdeki rekabetc¢i kosullarda karsilagilan 6nemli bir unsurdur. Yukarida
bahsedildigi Uzere arastirmalar, isletmelerin uzun vadeli basarisini siirdirebilmek icin
¢ift yonlilik yetenegine sahip olmalarinin Kritik oldugunu gostermektedir. Cift
yonliiliik yetenegi, 6zellikle isletmelerin hem dis ¢evrelerine uyum saglayabilme hem
de i¢ isleyislerindeki esnekligi artirma kabiliyetini ifade eder. Bu yetenek, isletmelerin
pazardaki degisimlere hizlica cevap verebilmesini saglar ve rekabet avantaj elde
etmelerine yardimeci olur. Dolayisiyla, c¢ift yonlulik becerisinin isletmeler icin

strddrilebilir basar1 agisindan Kritik bir faktor oldugu kabul edilir.

Orgiitsel ¢ift yonliiliikk {izerine yapilan ampirik calismalar, isletmenin hangi
orgutsel ¢iktilar1 elde ettigini belirlemek agisindan 6nemli bir rol oynamaktadir.
Isletmelerin en temel hedeflerinden biri olan karlilik, performans odakh yaklasim ile
yakindan iliskilidir. Dolayisiyla, oOrgutsel c¢ift yonlilik yeteneginin isletmenin
stirdiiriilebilirligi agisindan 6nemi {izerinde durulurken, ayni zamanda bu yetenegin
performans ile nasil iligkilendigi de merak konusu olmaktadir. O’Reilly ve Tushman
(2013)’m ¢ift yonliilik kavrammimn gelisimini inceledikleri derleme c¢aligmalarinda,
cift yonliiliigiin satis biiyiikliigii, inovasyon, pazar degerleme, subjektif performans
oranlar1 gibi cesitli performans gostergeleriyle pozitif yonde iliskili oldugu
gozlemlenmistir. Bu bulgular, orgiitsel ¢ift yonliiliigiin isletmelerin performansini
artirma potansiyeline sahip oldugunu ve dolayisiyla isletmelerin sdrdirulebilir
basarisina katki saglayabilecegini gdstermektedir. Bu baglamda, 6rgltsel ¢ift yonlilik
yeteneginin isletmelerin performansini artirma sirecinde kritik bir rol oynadigi

diistiniilmektedir. Bu diisiinceden hareketle asagidaki hipotezler gelistirilmistir:

H2: Orguitsel stratejik ¢ift yonluliik arttikca firmalarin performansi artmaktadr:

H2a: Orgitsel stratejik cift yonliilik arttik¢a firmalarmn varlik getirisi (ROA)
artmaktadir.

H2b: Orgiitsel stratejik cift yonlillik arttikca firmalarin 6z sermaye getirisi
(ROE) artmaktadir.

H2c: Orglitsel stratejik ¢ift yonluliik arttik¢a firmalarin hisse senedi
performansi (TOBIN Q) artmaktadir.
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2.3.  YoOnetim Kurulu Cesitliliginin Firma Performansina Etkileri

Yonetim kurulu bir firmanm genel isleyisinden ve yodnetiminden sorumlu
organizasyondaki en ylksek otorite olarak tanimlanabilir (Carroll ve Buchholtz,
2014). Yonetim kurulunun temel islevleri arasinda firma performansini attirmak adina
izleme, tavsiye ve danismanlik faaliyetleri bulunmaktadir (Hillman, 2015). Bununla
birlikte yonetim kurulu, firmanin stratejilerini belirleyerek firma performansini

etkileyip, organizasyonda hayati bir rol oynar (Johnson vd., 2013; Srivastava, 2015).

Yonetim kurullarindaki gesitlilik, kurumsal yonetimin de énemli bir konusu
oldugundan hem akademisyenler hem de 6zel sektor uygulayicilar: tarafindan biiyiik
bir ilgi gormektedir. Cesitliligin hem verimliligi arttiracagina hem de daha 1yi kontrol
faaliyetleri sunacagina inanilmaktadir. Cesitliligin (cinsiyet, yas, egitim, mesleki
gecmis, milliyet vb.) kurullara farkli goriisleri ve bakis agilar1 getirerek fikir
aligverisini tesvik ettigi, yaraticiligi ve yeniligi attirdigi, problem ¢ozme kabiliyetini
gelistirdigi savunulmaktadir (Ciavarella, 2017; Campbell ve Minguez-Vera, 2008).
Ciinkii yonetim kurulu iiyelerinin gegmis tecriibelerindeki dolayisiyla profillerindeki
cesitlilik, kurula degerler, gorisler ve yetkinlikler saglamaktadir. Bununla beraber ¢ok
sayida liye bulunduran yonetim kurullarina sahip firmalarin, iiyeler arasi daha c¢ok
catigmaya, karar verme sireclerinde uzamaya, iletisimde ve koordinasyonda

sorunlarina maruz kaldig1 gézlenebilmektedir.

Yonetim kurulu cesitliligi yazinda bir¢ok sekilde tanimlanmistir. Kang ve
digerleri (2007) gore, yonetim kurulu c¢esitliligi yas, milliyet, cinsiyet gibi
gbzlemlenebilir kriterler olarak ve egitim, fonksiyonel ve mesleki ge¢cmis gibi gorece
daha az gorundr kriterler olarak tanimlanabilir. Srivastava (2015) goére yonetim
kurullarindaki yapisal ¢esitlilik, yonetim kurulunun biiyiikliigiine, yonetim yapisina
(CEO ikiligi), yonetimde kurucu ortak bulunmasina, uluslararasi yoneticilerin
varligina ve bunlarin sayilarma baglidir. Ararat ve digerleri (2015) i¢in ¢esitlilik,
demografik gegmise, uyruga, cinsiyete, yasa, egitime, fonksiyonel ve mesleki ge¢mise

dayalidir.

Iyi kurumsal yonetisimin bir parcas1 olarak yonetim kurulu gesitliligine yapilan
vurgu goz oniine alindigida, yonetim kurulu cesitliligi ile firmalarin degeri arasindaki
iliski yazinda arastirilan ana konulardan biri haline gelmistir. Bununla birlikte, mevcut

arastirmalar birbiri ile ¢elismektedir. Baz1 yazarlar gesitlilik ve performans arasinda
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pozitif bir iligski bulurken (Carter vd., 2010; Ku Ismail ve Abdul Manaf, 2016; Terjesen
vd., 2016; Cook ve Glass, 2015; Hafsi ve Turgut, 2013; Dezs0 ve Ross, 2012; Mahadeo
vd., 2012; Gul vd., 2011; Liickerath-Rovers, 2013; Campbell ve Minguez-Vera, 2008),
bazilar1 ise tam tersini veya anlamli bir iliski bulamamistir (Ahern ve Dittmar, 2012;
Zahra ve Stanton, 1988; Haslam vd., 2010; Rose, 2007; Shrader vd., 1997; Adams ve
Ferreira, 2009). Genel olarak simdiye kadar konuyla ilgili yapilan arastirmalarin
bircogu daha iyi izleme ve kontrol faaliyetlerine hizmet edecegi icin ¢esitliligin
faydalarmin altin1 ¢izmektedir. Farkli gecmislere, demografik 6zelliklere ve egitime
sahip yoneticilerin varligi, yaraticiligi ve yeniligi ayrica fikir aligverisini tesvik ederek
kurulun izleme yetenegini eninde sonunda artiracagina inanilmaktadir. Ayrica
kurumsal ¢esitliligin gittikce daha karmasik hale gelen pazarlarin daha iyi
anlagilmasini; daha etkili kiiresel iliski kurulmasini, problem ¢dzme kabiliyetinin

gelismesine olanak sagladig1 vurgulanmaktadir. (Carter vd., 2003).

Yillar boyunca bir¢ok arastirmaci yonetim kurullarmin sirketlerin finansal
performansi iizerinde hem olumlu hem de olumsuz etkileri oldugunu iddia ederek
yonetim kurulunda c¢esitliligin etkisine odaklanmistir. Birgok Ulkede yonetim
kurullarinda zorunlu kadin Uye bulundurulmasi egiliminden sonra cinsiyet, bu
cesitliligin en ¢ok arastirilan yonlerinden biri olmustur. Norveg, halka agik firmalarin
yonetim kurullarinda kadmlarm % 40 temsilini zorunlu kilan ilk Glke olmustur.
Norveg'ten sonra italya, Fransa, Belgika gibi diger tilkeler de benzer yasalar ¢ikarmistir
(Ciavarella, 2017). Yasal gereklilikler veya tlkeye 6zgl énlemler olmasa bile, yonetim
kurullar1 kadin yoneticileri atamak i¢in artan bir baski altindadir. Dolayisiyla cinsiyet
cesitliligi ile firma performansi arasindaki iligki son donemlerde yogun bir sekilde
arastirtlmistir. Bazi ¢alismalar yonetim kurullarindaki kadinlar ile finansal gostergeler
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamaistir (Chapple ve Humphrey,
2013; Smith vd., 2006; Rose, 2007; Rose vd., 2013; Erhardt vd., 2003). Buna karsin
Campbell ve Minguez-Vera (2008)’mn Ispanyol firmalarmi igeren g¢alismasinda,
cinsiyet gesitliliginin firma degeri tizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. Terjesen ve digerleri (2016), 47 Ulkede yiiriittigii calismasinda, 3876 halka
acik firmay incelenmis ve firma performansiyla kadin yoneticiler arasinda pozitif bir
iliski bulmustur. Ayni1 sekilde Farrel ve Hersch (2005), daha yiliksek kadin yonetici
oraninin daha iyi finansal performansa yol a¢tigmni savunmustur. Dezsd ve Ross
(2012), 1500 S&P firmasinda yiiriittiigli ¢caligmasina gore yenilik odakli stratejiye

sahip olan firmalarda st yonetimde kadin yonetici varligi firma performansini
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iyilestirmektedir. Reguera- Alvaroda ve digerleri (2017), yonetim kurullarindaki
cinsiyet cesitliliginin, Tobin Q ile dlglilen firma performansini pozitif etkiledigini
belirtmistir. Ocak (2013)’e gore yonetim kurullarindaki kadin sayisinin artigi ile
firmanin aktif karlilik orani arasinda pozitif bir iliski vardir. Baz1 arastirmalar ise
yonetim kurulularindaki cinsiyet gesitliligi ile finansal performans arasindaki negatif
bir iliskiye vurgu yapmaktadir. Ornegin Shrader ve digerleri (1997), yOnetim
kurullarindaki kadin yiizdesi ile finansal performans gostergeleri arasinda negatif bir
iligki tespit etmislerdir. Ahern ve Dittmar (2012)’mn, 248 halka agik Norveg firmasiyla
yiritilen caligmasinda yonetim kurullarindaki kadin oraniyla firma performansi
arasinda negatif iligki tespit etmistir. Ayni sekilde Adams ve Ferreira (2009) cinsiyet
cesitliligi ile Tobin Q ve varlik getirisi gibi finansal performans gostergeleri arasinda
negatif bir iligki tespit etmistir. Buna ek olarak yine ayni ¢alismada yonetim kurulluna
katilimin, erkek tiyelere gore kadinlarda daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Akram
ve digerleri (2020), 375 Pakistanhi firma ile yonetim kurulu cesitliligi ile firma
performansi arasindaki ilisikliyi incelediginde cinsiyet ¢esitliliginin firma performansi

Uzerinde olumsuz bir etkisi oldugunu tespit etmistir.

Mevcut yazinda yonetim kurulu iiyelerinin yaslari ve bunun firma dinamikleri
Uzerindeki etkileri de incelenmistir. Bazi arastirmacilar yonetim kurulundaki yas
cesitliligini daha yiiksek calisma sevki, risk alma istegi ve yiiksek firma degeri ile
iligkilendirmislerdir (Ararat vd., 2015; Darmadi, 2011; Hambrick ve Mason, 1984).
Bir diger yandan bazi arastirmacilar ise yas ¢esitliliginin daha disik firma
performansina neden oldugunu vurgulamistir (Mahadeo vd., 2012). Baz1 arastirmalar
daha gen¢ yonetim kuruluna sahip firmalarin degisime daha yatkin oldugunu tespit
etmistir (Bantel ve Jackson, 1989; Wiersema ve Bantel, 1992). Bunun yaninda Platt ve
Platt (2012) gore de yonetim kurulu yasi daha biiyiik olan firmalarin iflasa daha az
yatkin oldugu belirtilmistir.

Etnik koken bileseni incelendiginde yazindaki bir¢ok g¢alisma azinliklarin
temsilinin kurumsal performansa etkisini incelemistir. Zahra ve Stanton (1988), etnik
kdken olarak az sayida olan yoneticilerin yizdesi ile 6zkaynak getirisi ve hisse bagina
kazang goOstergeleri arasinda anlamli bir iligki tespit edememistir. Rose (2007),
Danimarkali firmalari inceliginde firma performansi ile yabanci yonetim kurulu tyesi
orani arasinda anlamli bir iliski bulamamistir. Bununla birlikte Erhardt ve digerleri

(2003), ABD’de yerlesik buyuk bir firmada yonetim kurulu tyelerinin cinsiyet ve etnik
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koken cesitliligi ile yatirim ve varlik getirilerini 6lgerek, ¢esitlilik ve firma performansi
arasinda pozitif bir iligki tespit etmistir. Carter ve digerleri (2010), yonetim kurulu
cesitliligi ile firma degeri arasindaki iligkiyi incelemistir. Yonetim kurulu gesitliliginin
etnik koken ve cinsiyet olarak belirlendigi arastirmada, yonetim kurulu ¢esitliligi ile
finansal performans arasinda anlamli bir iligki tespit edilmistir. Masulis ve digerleri
(2012a)’m  Amerikan sirketlerindeki yabanct bagimsiz  yOneticilerle ilgili
calismasinda, belirlenen hedefler bu yoneticilerin ana vatanlarinda oldugunda daha iyi
siir Otesi satm almalar yapildigi tespit edilmistir. Bununla birlikte, yabanci bagimsiz
yoneticilerin yonetim kurulu toplantilarina katilimlarmin daha zayif oldugu, daha
yiiksek oranla bilin¢li bir sekilde yanlis finansal raporlama yapildig: tespit edilmistir.
Ayrica yabanci bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinin ana vatanlaridaki is varligi daha
az 6nemli hale geldikce, 6nemli 6lclide daha diisiik performans sergiledikleri
belirlenmistir. Rose ve digerleri (2013), iskandinav tilkelerindeki borsada islem géren
sirketlerde kadin yonetim kurulu oraninin yani sira vatandasligin kurumsal performans
uzerindeki etkisini incelemistir. Kita Avrupasi hukuku &zelligini tasiyan yonetim
kurullarinin, yatrim ve varlik getirisi ile Ol¢cilen kurumsal performans: pozitif
etkiledigini tespit etmislerdir. Cook ve Glass (2015), etnik koken olarak azinlikta olan
yonetim kurulu iiyelerinin firma performansi lizerindeki etkisini incelemistir. Etnik
koken ¢esitliliginin etkili kurumsal yonetimi ve {irlin gelistirmeyi pozitif etkiledigini
belirtmislerdir. Gupta ve digerleri (2015), cinsiyet ve etnik ¢esitliligin yalnizca firma
finansal performansi iizerindeki etkisini degil, ayn1 zamanda firmalarin kurumsal
sosyal sorumluluk puaniyla 6l¢iilen finansal olmayan performans iizerindeki etkisini
de incelemistir. 2003 ve 2012 yillar1 arasinda Amerikan sirketlerinin ele alindigi
calismada daha fazla cinsiyet ve etnik ¢esitlilik igeren bir yonetim kurulunun, sosyal,
cevresel ve yonetisim boyutlarinda firma performansini artirabilecegini, ancak daha
iyi finansal performanslarla sonu¢lanmayacagi sonucuna varmislardir. Delis ve
digerleri (2016), 1999-2012 yillar1 arasinda gerceklestirdikleri ¢alismalarina gore etnik

kokenin firma performansini attirdigini belirtmislerdir.

Egitim ve mesleki deneyim gibi yoneticilerin bazi 0Ozelliklerinin firma
performansi tizerindeki etkilerini inceleyen ¢aligmalar da bulunmaktadir. Giiner ve
digerleri (2008) ve Minton ve digerleri (2014), bankacilik sektériinde faaliyet gosteren
yOneticilerde finansal uzmanligi ele almiglardir. Guner ve digerleri (2008) ticari banka
tecribesi olan yoneticilerin yonetim kurullarina katildiklarinda, dis finansmanin

arttigin1 ve yatirimlarinm nakit akismna duyarhiligmin azaldigini gézlemlemislerdir.
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Benzer sekilde, yonetim kurullarindaki yatirim bankaciligi tecriibesi olan {iyeler daha
biiyiik tahvil ihraglariyla ve daha basarisiz satin almalarla iligkilendirilmistir. Minton
ve digerleri (2014), Amerikan sirketlerindeki bagimsiz yoneticilerinin sahip oldugu
finansal tecrubenin, 2008 krizine kadar risk alma tutumunu destekledigini tespit
etmistir. Bununla birlikte Bantel (1993), bankacilik sektdriindeki kurullarda egitim
cesitliliginin daha iyi karar verme ile sonuclandigini belirtmistir. Ayrica Kim ve Lim
(2010), egitimdeki ¢esitliligin firma degerini olumlu yonde etkileyecegini
savunmustur. Murray (1989), mihendislik egitimi almis homojen bir ydnetim
kurulunun, petrol endistrisinde heterojen bir yonetim kurulundan daha iyi performans
gosterdigini tespit etmistir. Rose (2007), firmalarin performansi ile yonetim kurulu
iiyelerinin egitim durumu arasinda herhangi bir iliski bulmamistir. Diger bir yandan
Mahadeo ve digerleri (2012), daha yiiksek egitim c¢esitliligine sahip kurullarin, firma

performansini olumsuz etkileyecegini savunmustur.

Diger makaleler, yoneticilerin endustri deneyimine odaklanmaktadir. Ornegin,
Drobetz ve digerleri (2016), ayn1 sektdrlerden deneyime sahip yoneticilerin ylizdesiyle
belirlenen yonetim kurulu sektdér deneyiminin, 6nemli bir kurumsal ydnetim
mekanizmasi oldugunu belirtmistir. Masulis ve digerleri (2012b), Falye ve digerleri
(2014) ve Kang (2013), yonetim kurulu sektor deneyimi ile yenilik, satin alma
performansi ve CEO devir hizi arasinda bir iligski oldugunu gostermistir. Knyazeva ve
digerleri (2013), cesitli sektor deneyimlerine sahip Uyelerden olusan y®netim
kurullarinin daha diisiik firma degeri ve satin almalarda daha kotu performansla

karsilastiklarini belirtmistir.

Ayn1 zamanda bir¢ok calisma da yonetim kurulunda bagimsiz {iye orani ve
firma performansi arasindaki iliskiye odaklanmaktadir. Baysinger ve Butler (1985),
yonetim kurulu bagimsizligi ile 6z sermaye getirisi arasindaki iliskiyi inceleyerek hem
iceriden hem de disaridan iiyelerin bulundugu yonetim kurullarinin en iyi finansal
performansi gosterdigini tespit etmistir. Yermack (1996), Bhagat ve Black (1999) ve
Agrawal ve Knoeber (1996), firma performansi ile bagimsiz yoneticilerin orani
arasinda negatif bir iligki oldugunu belirtmislerdir. Buna ek olarak Bhagat ve Black
(2001), uzun vadeli piyasa getirileri ile yonetim kurulu bagimsizlig1 arasinda anlamli
bir iliski tespit edememistir. Rosenstein ve Wyatt (1990) ise bir sirkete disaridan bir
yonetici atandiginda hisse senedi fiyatlarinda ¢ok hafif bir artis tespit etmistir. Daha
yakin zamanlarda, Terjesen ve digerleri (2016), 2010 yilinda 47 tlkede halka agik 3876
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sirketi analiz ederek, bagimsiz yoneticilerin ylizdesindeki artisin, varlik getirisi ve
Tobin Q ile dl¢iilen finansal performansi artirdigini tespit etmistir. Ayrica bu pozitif
etkinin, yonetim kurullarindaki bagimsiz iiye kadm sayisi arttikca daha da arttigi

belirtilmistir.

Arastirmacilarin bazilart ise heterojenligin birgok yoniinii hesaba katan bir
yonetim kurulu cesitliligi gostergesinin  firma sonuglar1 zerindeki etkisini
incelemislerdir. Ornegin, Anderson ve digerleri (2011), 2003-2005 yillar1 arasinda
1000 firma icin ¢esitliligin Tobin Q tizerindeki etkisini degerlendirmeye caligmstir.
Cesitliligi gozlemlemek adina yas, cinsiyet, etnik azinlik, egitim, mesleki ve yonetim
kurulu deneyimini dikkate alan bir yonetim kurulu cesitliligi gostergesi
olusturmuslardir. Firma performansinin yonetim kurulu ¢esitliligi ile olumlu bir
sekilde iligkili oldugunu bulmuslardir. Ayrica, bulunan sonuglara goére daha karmagik
bir ¢cevrede faaliyet gosteren firmalarda yonetim kurulu heterojenligine olan talebin
arttigin1  kesfetmislerdir. Bernile ve digerleri (2018), 1996-2014 yillar1 arasinda
Amerikali firmalar i¢cin yonetim kurulu cesitliligi ile firma riski arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Cesitliligi cinsiyet, yas, etnik koken, Universite egitimi, finansal
uzmanlik, yonetim kurulu deneyimini iceren endeksle olgmiislerdir. Analizleri,
cesitlilige sahip firmalarda benimsenen daha az riskli finansal politikalar nedeniyle
risk seviyesinin daha diisik oldugunu ve performansin daha yiksek oldugunu
gostermistir. Buna ek olarak yonetim kurulunda ¢esitliligi barindiran firmalar, daha
fazla Ar-Ge'ye yatirim yapmakta ve yenilik siireclerini daha verimli gecirmektedir.
Giannetti ve Zhao (2016), yonetim kurulu ¢esitliliginin firma performansini nasil
etkiledigini incelemistir. Yonetim kurulu gesitliligini etnik, cinsiyet, yas, yoneticilerin
sektor deneyimindeki ve egitimindeki ¢esitlilik olarak 6lgiimlemislerdir. Cesitlilikteki
asil etkili unsurun etnik cesitlilik oldugunu tespit etmislerdir. Arastirmanin sonucuna
gore yonetim kurullar1 gesitli olan firmalarin daha fazla hisse senedi getirisine ve
ongoriilemez karar verme siireclerine sahip oldugu vurgulanmistir. Ayrica yonetim
kurullarindaki ¢esitliligi fazla olan firmalarin iist diizey yonetici devir hizinin da daha
ylksek oldugu gézlemlenmistir. Yine ayn1 arastirmada yonetim kurullar1 ye cesitliligi
yiiksek olan firmalarin daha fazla yonetim kurulu toplantisi gergeklestirebileceginden
bu durumun karar alma siirecinde zorluklar yaratacagma vurgu yapilmaktadir. Son
olarak finansal analistlerin yonetim kurulu cesitliligi olan firmalarin performanslarini
tahminlerken, yonetim kurulu Gyelerinin farkl:i tercihlerinin tahmin edilmesi zor

kararlara yol agtigindan dolay1 analistlerin daha buytk hata yaptigini tespit etmislerdir.
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Ararat ve digerleri (2015), Turk firmalar arasinda yonetim kurulu demografik
cesitliligi ile firma performansi arasinda yonetim kurulunun denetim islevinin araci
etkisini incelemislerdir. Yonetim kurulunun bir gorevi olan izleme ¢abalarinin aracilik
ettigi, demografik ¢esitlilik ile finansal performans arasinda pozitif ve dogrusal
olmayan bir iliski tespit etmislerdir. Magnanelli ve digerleri (2021), 187 firma ile
gerceklestirdikleri bir ¢alismada yonetim kurulu iiyelerinin egitim Seviyelerinin ve
gorevde kalma sirelerinin firma performansina etkisini incelmislerdir. Bunun
sonucunda yonetim kurullarindaki gorev suresi cesitliligi ile firma performansi
arasinda onemli ve pozitif bir iliskinin varligmi tespit etmislerdir. Egitimin ¢esitliligi

ile firma performansi arasinda olumlu bir etki tespit edilememistir.

Tirkiye baglamindan inceleyecek olursak, Sener (2011) yonetim kurulu
uyelerinin demografik 6zelliklerine odaklanarak oOrguatiin cevresindeki bolluk ve
dinamizm o6zelliklerinin yonetim kurulu cesitliligi ve firma performansi arasindaki
iliskide bigimleyici bir etkisi oldugunu saptamistir. Ocak (2013)’in cinsiyetin
performansa etkisini analiz ettigi ¢alismasinda, yonetim kurulunda ve iist yonetimde
kadin iiye oranindaki artisim aktif karliligin1 olumlu etkileyerek arttirdigini tespit
etmistir. Karayel ve Dogan’in (2014) 2009-2012 yillar arasinda BIST 100 firmalari ile
yurittiikleri calismada ise cinsiyet cesitliligi ile varlik karlilig1 arasinda pozitif bir
iliski tespit edilmistir. Kilig (2014)’m 2008-2012 yillar1 arasinda BIST 100 firmalar1
ile yiiriittiigii calismasinda yonetim kurulu tye sayist ile aktif karlilik arasinda pozitif,
yonetim kurulu bagimsiz iiye sayisi ile aktif karlilik arasinda negatif bir iligki tespit
edilirken; kadin iiye oran1 ve yabanci liye orani ile aktif karlilik arasinda ise istatiksel
olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir. Atilgan (2017)’nmn 2011-2016 yillar
arasimda 293 firma ile yiiriittiigli alismasimda yonetim kurullarindaki kadin Uye oranin
artig1 ile satis ve vergi Oncesi kar gibi finansal gostergeler arasinda negatif yonlii
iligikler tespit edilmistir. Yasbay ve Ataman (2018)’nin borsada islem goren firmalarda
yiiriittigli caliymasinda finansal performans gdstergesi olan aktif karliligi, 6zkaynak
karliligi, satig karliligi ve kaldirag orani degiskenlerinin firma yonetim kurulu
Ozellikleriyle (buyUkluk, bagimsiz Uye sayisi, is deneyimi gesitliligi ve sahiplik yapisi)
olan iligkisi incelenmistir. Kaynak bagimlilig1 ve vekalet teorisi ile ele alman bu
calisma kapsaminda yonetim kurulu 6zelliklerinin tek basma performans etkilemedigi
belirlenmistir. Konak ve Ozkahveci (2021)’nin ydnetim kurullarindaki kadin iiye
sayisinin 6zkaynak karliligi, aktif karlilig1 ve Tobin Q degerlerine etkisini panel veri

analizi teknigiyle inceledigi arastirmasinda yonetim kurullarindaki kadin Uye sayist ile
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firma performansi arasinda pozitif bir iliski tespit edilmistir. Yagh (2019) ise banka
performansimi gosteren 6z kaynak ve aktif karliligi bilesenleri ile yonetim
kurullarindaki gesitlilik bilesenleri (cinsiyet, egitim seviyesi, uyruk, bagimsiz iiye ve
yOnetim kurulu biiylikligii) arasindaki iliskiyi incelemistir. Bulgular yonetim kurulu
biiylik[iigii ile banka performansi arasinda negatif, kadin iiyelerin oran1 ve lisansiistii
egitim seviyesine sahip liyeler ile banka performansi arasinda pozitif iliski oldugunu
ifade etmektedir. Ayrica banka performansi ile yabanci tiyelerin orani ve bagimsiz

uyelerin oran1 arasinda negatif bir iliski tespit edilmistir.

Ozetleyecek olursak yonetim kurulu gesitliligi ile firma performansi arasidaki
iliskinin incelendigi ¢ok sayidaki arastirmanin bulgular1 g¢eligkili sonuclar isaret
etmektedir. Baz1 yazarlar yonetim kurulu ¢esitliliginin olumlu etkisini vurgularken,
digerleri istatistiksel olarak anlamli herhangi bir sonu¢ bulamamis veya olumsuz bir
iliskiye vurgu yapmustir. Bununla birlikte, yazinda yonetim kurulunun yapisi ve
ozelliklerinin firma performansinin kritik belirleyicileri oldugu konusunda genel bir
fikir birligi de bulunmaktadir (Adams ve Ferreira, 2009; Daily vd., 2003). Sonug
olarak, yonetim kurulu 6zellikleri ile firma performansi arasidaki iliski karmasik ve
cok yonlii olabilmektedir. Dolayisiyla bu 6zelliklerin firma performansini etkileyen
mekanizmalarmi daha iyi anlamak ve daha 1yi firma performansi elde edebilmek igin,
yonetim kurulu tye 6zelliklerinin daha kapsamli degerlendirilmesine ihtiya¢ vardir.
Aragtirmalarda, firma performansinin g¢esitli gostergeler kullanilarak ol¢iilmesi ve
cesitliligin farkli goOstergelerle degerlendirilmesi, bulgularm sentezlenememesinin
olas1 nedenlerinden biri olarak degerlendirilebilir. Bu baglamda bu calismada, farkl
goOstergeleri iceren bir gesitlilik endeksi olusturulmus ve g¢esitli performans
gostergeleri kullanilarak firma performansi ile gesitlilik arasindaki iliski incelenmistir.
Bu yaklasim, bulgularin daha tutarli ve genellenebilir olmasini saglamayi
amaclamaktadir. Arastirmamizda, cesitlilik endeksi ve performans gdstergeleri
arasindaki iligkinin hipotez haline getirilmesi ve 6l¢iilmesi, literatiirdeki eksiklikleri
gidermeye ve konuyla ilgili daha biitiinciil bir anlayis gelistirmeye yonelik 6nemli bir

adim olarak degerlendirilmektedir. Bu gercevede asagidaki hipotezler gelistirilmistir:
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H3: Yonetim kurulu gesitliligi arttikga firmalarin performansi artmaktadir:

H3a: Yonetim kurulu gesitliligi arttikga firmalarin varlik getirisi (ROA)
artmaktadir.

H3b: YoOnetim kurulu gesitliligi arttik¢a firmalarm 6z sermaye getirisi (ROE)
artmaktadir.

H3c: Yonetim kurulu cesitliligi arttik¢a firmalarin hisse senedi performansi
(TOBIN Q) artmaktadir.

2.4. Yonetim Kurulu Cesitliligi ve Orgiitsel Cift Yénliiliigiin
Firma Performansina Etkileri

Orgiit kurami arastirmacilari, 6rgitsel cift yonltlik kavramina cok gesitli
alanlarda katkida bulunmaktadirlar. Kesifsel ve gelistirici faaliyet olarak iki boyuta
ayrilan oOrgiitsel ¢ift yonliilik kavramimnin dogasindan kaynaklanan celiskiler ve bu
kavramlarin uzlasmasina duyulan ihtiyag, daha 6nce de belirtildigi gibi stratejik
yonetim, oOrgltsel 6grenme, Orgltsel tasarim, teknolojik inovasyon ve orgtsel
adaptasyon gibi farkli birgok alanda g¢alisilmaktadir (Raisch ve Birkinshaw, 2008).
Diger taraftan orgiitsel ¢ift yonliiliik ve firma performansi arasindaki iligki yazinda
siklikla incelenirken c¢esitlilik ve Ust yonetim iliskisine ayni derecede agrilik
verilmedigi gozlemlenmektedir. Yazindaki bu eksikligi daha iyi vurgulayabilmek
amaciyla orgiitsel ¢ift yonliiliigli barindiran 929 makale anahtar kelime analizine tabi
tutulmustur. Analiz sonuglarma gore orgatsel ¢ift yonlilik, kesif ve gelistirme en ¢ok
islenen ilk 3 kelimedir. Firma performansi 55 tekrarlanma sikligi ile yedinci siradadir.
Cesitlilik ve {ist yonetim kelimeleri, 79 anahtar kelime icerisinden, tekrar sikligi
sirasiyla 5 ve 6 olarak en alt siralarda yerini almaktadir. Orgitsel ¢ift yonlulik ile ilgili
var olan yazin bu kavramin oncillerini vurgularken, yonetim kurulunun roltnin
iizerinde yeterince durmamistir (Oehmichen vd., 2017). Analizin bulgular1 yazindaki
yonetim kurulu ¢esitliligi ve orgiitsel ¢ift yonliiliik arasindaki bu eksiligi dogrular

niteliktedir. Yapilan anahtar kelime analizinin detaylar1 Ek1°de sunulmaktadir.

Orgutsel ¢ift yonlulik Turk yazminda heniiz emekleme asamasindadr.
Orgutsel cift yonliuluk ve firma performans: inceleyen smirli sayida calisma
bulunmaktadir. Y6netim kurulu ¢esitliligi ve orgiitsel ¢ift yonliiliik arasindaki iliskiyi

inceleyen ¢alismalar ise ilgili yazinda bulunmamaktadir. Y6netim kurulu gesitliliginin
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orgiitsel ¢ift yonliiliigiin onciillerinden goren bu ¢alisma ilk olmasi nedeniyle ile ilgili

yazima katki saglamagi amacglamaktadir.

Akdogan ve digerlerinin (2009) 6rgutsel ¢ift yonliligin oncllleri olarak
belirlemeye calistiklar1 Orgutsel faktorlerden formallesme, ademi merkeziyetcilik,
baglantililik gibi ¢eliskili kavramlarin bir orgiitte varligmm artmasmimn orgtsel gift
yonliiliigii de arttirdigimi tespit etmislerdir. Ozbebek Tung (2015)’un BIST 30 firmalari
arasinda gerceklestirdigi bir arastirmada Ust yonetimin davranigsal biitiinliigiiniin
orgutsel cift yonliligi etkiledigini tespit etmislerdir. Bununla beraber firma
performansin incelediklerinde orgiitsel ¢ift yonliiliik ile firma performansi arasinda
anlaml bir iligki tespit edememislerdir. G6zen (2018) 349 aile isletmesi iizerinde
yiriittiigii calismasinda aile etkisinin firma performansi lizerindeki etkisini, orgiitsel
cift yonliiliik arac1 degiskeni ekseninde incelemistir. Arastirmanin sonucunda Orgiitsel
¢ift yonluluk, aile etkisi ve firma performansi arasinda gu¢lu bir iliski tespit edilmis ve
orgiitsel ¢ift yonliiliiglin firma performansi ve aile etkisi arasindaki iligkide tam arac1
role sahip oldugu belirtilmistir. Baskan (2020), turizm sektoriinde faaliyet gdsteren
firmalar arasinda yaptig1 bir aragtirmada farkli liderlik 6zellikleriyle orgiitsel ¢ift
yonliiliik arasmdaki iliskiyi ve bu degiskenler ile de finansal ve finansal olmayan
performans arasindaki iliskiyi degerlendirmis ve anlaml iliskilerin var oldugunu 6ne
stirmiistiir. Akgun (2020), dinamik yetenekler kurami baglaminda 6rgutsel cift
yonliliik ve uluslararasilasma dlzeyi iligskisini ve bu iliskide stratejik yonetimin
duizenleyici etkisini incelemistir. 456 KOBI firmasiyla gerceklestiren arastirma
orgutsel ¢ift yonliligiin iki boyutundan biri olan gelistirici boyut ile uluslararasilasma
diizeyi arasinda pozitif bir iligki tespit etmis, kesfedici boyut ile de uluslararasilagsma
dizeyi arasinda ise anlamli bir iligki tespit edilememistir. Bunun yaninda
uluslararasilagsma ile kesfedici boyut arasinda stratejik yOnetim uygulamasmin
diizenleyici rolii oldugunu belirtmistir. Arastirmanm bir diger 6nemli bulgusu ise
firmalarin, hali hazirda gelistirici faaliyetlerinin (zerine kesfedici faaliyetleri de
ekleyerek orgiitsel ¢ift yonliiligii yakalayabilmeleri icin stratejik yonetim siirecini
aktif olarak uygulamalar1 gerektigidir. Yine ayni sekilde Tinmaz ve Hiziroglu (2021),
kobiler (zerinde gergeklestirdigi arastirmasinda Orgutsel ¢ift yonlllik ve
uluslararasilagsma arasindaki iliskiyi incelemistir. Arastirma sonuncunda kesfedici
yetenegin erken uluslararasilagsma (zerinde bir etkisi olmadigmi ancak gelistirici
yetenek ile erken uluslararasilagma arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Ek olarak kesfedici ve gelistirici yetenegin uluslararasilasmanin derinligi Uzerinde
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pozitif bir etkisi oldugu ancak cografya iizerinde herhangi bir etkisinin bulunmadigi
belirtmistir. Aksoy (2020)’un Orgutsel c¢ift yonlilik ve inovasyon performansi
arasindaki iligkiyi inceledigi calismasinda Orgutsel ¢ift yonlulik stratejisinin
inovasyon performansimi arttirdigini dogrulamistir. Buna ek olarak teknolojideki hizl
degisime ayak uydurma olarak tanimladigi teknolojik dinamizmi, o6rgltsel cift

yonliliik ve inovasyon performansinda diizenleyici degisken olarak tespit etmistir.

Yazindaki bu bilgiler 1s1ginda, 6rgitsel ¢ift yonliiliigiin performans artisina yol
ac1p agmadig1 ve hangi kosullar altinda yol a¢tig1 sorusu giderek 6nem kazanmaktadir.
Gliniimiiz rekabet ortaminda varligini stirdiirmek ic¢in firmalar, hem mevcut giicli
yonlerini vurgulayan bir strateji hem de yeni firsatlar1 kesfetmeyi amaglayan bir
strateji gitmelidir. Orgitsel ¢ift yonliilik olarak ifade edilen bu tutumun énctillerini
belirlemeye yonelik yazin ¢alismalar1 artsa da yonetim kurulunun roli pek ele
alinmamustir. Yonetim kurulunda gesitliligi barindiran firmalarin, farkli bilgilerin agik
ve Ozgiirce degis tokus edildigi, catigmalarin ¢ozildiigi ve orgiitsel ¢ift yonliiliigiin

kolayca uygulandigi bir ortam yaratmast mimkundr.

Son olarak bu bilgilere dayanarak mevcut yazinda ayri ayr1 detayli sekilde
incelenen yonetim kurulu ¢esitliligi ve orgutsel c¢ift yonlilik kavramlarmi
sentezleyerek, bu iki temel unsuru biitiinsel bir yaklasimla ele alan hipotezler de
olusturulmustur. Bu hipotezler kurumsal yonetim yazininda 6nemli bir yer edinen ve
isletme performansi lizerinde etkili oldugu kabul edilen bu iki konuyu bir araya
getirerek, yeni bir analitik ¢ergeve sunmay1 hedeflemektedir. Bu baglamda, yonetim
kurulu cesitliligi ve orglitsel ¢ift yonliiliik arasindaki iliskinin daha derinlemesine
anlasilmasi, isletme Yyoneticilerine daha bilincli kararlar almalarinda kilavuzluk
edebilecegine ve kurumsal performanslarmi artirabilecegine inanilmaktadir.
Dolayisiyla bu g¢alisma yonetim kurulu Gyelerinin ¢esitliliginin ve orgtsel cift
yonliliigiin birlikte, isletme performansina olan katkisini kapsamli bir sekilde
degerlendirmeyi ve bu faktdrlerin finansal sonuglar lizerindeki etkilerini sistemli bir
bicimde analiz etmeyi amaclamaktadir. Arastirmamiz ayn1 zamanda mevcut yazindaki
bosluklar1 doldurmay1 hedeflemektedir. Ciinkii mevcut calismalar genellikle yonetim
Kurulu gesitliligi ve orgutsel ¢ift yonltlik gibi konular1 ayr1 ayr1 ele almaktadir, ancak
bu iki faktor arasindaki etkilesim ve isletme performansi {izerindeki etkisi {izerine
kapsamli bir arastirma bulunmamaktadir. Bu arastirmanin isletme yoneticilerine,

akademisyenlere ve paydaslara, yonetim stratejilerini daha etkili bir sekilde optimize
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etmelerine yardimci olabilecek yeni perspektifler sunmasi amaciyla asagidaki

hipotezler gelistirilmistir:

H4: Yonetim Kurulu cesitliligi ve orgutsel stratejik ¢ift yonliluk arttik¢a firmalarin
performanst artmaktadir:
H4a: Yonetim kurulu cesitliligi ve orgutsel stratejik cift yonlilik arttikca
firmalarin varlik getirisi (ROA) artmaktadir.

H4b: Yonetim kurulu cesitliligi ve orgutsel stratejik cift yonliluk arttik¢a
firmalarin 0z sermaye getirisi (ROE) artmaktadir.

H4c: Yonetim kurulu gesitliligi ve orgltsel stratejik cift yonlilik arttik¢a
firmalarin hisse senedi performansi (TOBIN Q) artmaktadir.
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BOLUM 3: YONETIM KURULU CESITLILIGI,
ORGUTSEL CiFT YONLULUK VE FIRMA
PERFORMANSI ILiSKiSI: BIR INCELEME

3.1. ARASTIRMA TASARIMI VE METODOLIJI

3.1.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Yonetim kurullari, strateji olusturmaya yonelik 6nemli bilgi kaynaklarina
ulagima katkida bulunacak hayati bir konumdadwr. YOnetim kurullarinin Strateji
olusturma stirecindeki bu hayati konumu g6z 6niine alindiginda firmalarin, kesif veya
var olan bilgiyi kullanim stratejilerini benimsemesinde yonetim kurullar1 6nemli bir
rol oynamaktadir. Orglt arastrmacilari, insanlarin her iki elini de esit beceriyle
kullanma yetenegi olan iki yonlii beceriyi, var olan bilgiden faydalanma ve yeni
kesifler yapma konusunda esit derecede becerikli olan kuruluslar i¢in bir metafor
olarak giderek daha fazla kullanmaya baslamistir. Cok yonli bir organizasyon,
gelistirme (lokal kaynaklar yoluyla 6grenme, tecriibeye dayanan iyilestirme ve mevcut
bilginin yeniden kullanimi, verim arayislari) ile kesif (risk alma, firsat arama, deneme
ve yenilik) stratejisi arasinda bir denge saglamaktadir (Baum vd., 2000; March, 1991,
Oehmichen vd., 2017). Firma stratejisi, orgutsel ¢ift yonlilik adi altinda uygulanan es
zamanli gelistirici ve kesif stratejilerinin firmada var olmasi olarak tanimlanabilir (Cao
vd., 2009; Jansen vd.,2012). Firmalarda orgiitsel ¢ift yonliiliigiin belirlenmesinde
yonetim Kkurulu heterojenliginin fayda sagladigi diistiniilmektedir. Y&netim
kurullarmin katkida bulundugu islevsel bakis agilarindaki gesitlilik stratejinin, mevcut
giiclii yonlerden yararlanmay1 m1 yoksa yeni firsatlar1 kesfetmeyi mi vurgulayacagini
etkileyebilir. Yonetim kurulu heterojenligi ile orgiitsel ¢ift yonliiliik (es zamanli kegif
ve gelistirme) arasindaki iliskinin sirketlerin finansal performansina etkisini 6lgmek
icin Uger yillik periyodlarla 2009 ve 2021 yillar1 arasinda BIST 30 firmalar:
incelenecektir. Yonetim kurulu heterojenligi igin yOnetim kurulu Gyelerinin
demografik, egitim ve deneyim bilesenleri dikkate almirken, firma performansi
Olciminde hem muhasebesel hem de piyasa Olgltleri kullanilacaktir. Firmanin

orgutsel ¢ift yonliiligiinii 6lcimlerken firmalarmn faaliyet raporlar1 metin analizine tabi
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tutulacaktir. Orgiitsel ¢ift yonliiliik ile ilgili var olan yazmn bu kavramm 6nciillerini
vurgularken, yonetim kurulunun roliiniin {izerinde yeterince durmamistir (Oehmichen
vd., 2017). Bu calisma yonetim kurulu ¢esitliliginin orgiitsel ¢ift yonliiliige etkisi ve
bu iki unsurun firmalarin finansal performansini ne yonde etkiledigini gostermek tizere

yurutilmektedir.

3.1.2. Arastirma Metodolojisi

Bu bolimde yonetim kurulu gesitliligi ve oOrgutsel ¢ift yonliiligin firma
performansma etkisini 6lglimlemek igin kullanilan metodolojik yaklasimlar
aciklanmaktadir. Firmalarin Orgitsel ¢ift yonliliigini ve yonetim kurullarinin
cesitliligini Olgmek icin halihazirda bir veri seti olmadigi igin bu degerlerin
Olcimlenmesi adma sirasiyla nitel ve nicel veri analizi yodntemlerinden
yararlanilmistir. Karma arastirma metodu olarak da adlandirilan bu yontem esliginde
ilk olarak karma arastirma modeli agiklanmis, ardindan nitel ve nicel analiz sathalarma

iliskin bilgeler sunulmustur.

3.1.3. Karma Arastirma Metodu

Arastirmada 6nemli bir degisken olan bir firmanin 6rgltsel c¢ift yonlulik
degeri, var olan bir veri setine dayanmadigi icin bu degiskenin kapsamli ve
derinlemesine hesaplanmasi nitel veri analizi yonetimiyle gerceklestirilmistir. Ayni
sekilde firmalarin yonetim kurullarinin heterojenliginin hesaplanmasi i¢in halihazirda
bir veri setinin bulunmamasi ve finansal performans ile aralarindaki iliskini
belirlenebilmesi nicel veri analizi yontemleriyle mumkin kilmmistir. Birgok
teorisyenin katkilariyla gelistirilen karma arastirma metodu tek bir arastrmada hem
nicel hem nitel verilerinin analizine dayanmaktadir (Miles ve Huberman, 1994,
Tashakkori ve Teddlie, 2003; Teddlie ve Tashakkori, 2009). Bu asamada nitel ve nicel
veri analizine daha yakindan bakacak olursak, nitel arastirmalar agiklayici/anlatimsal
veri analizleri ile ilgilenirken yorumsamaci ve dogal bir yaklasim igerirler (Denzin ve
Lincoln, 1995; Teddlie ve Tashakkori, 2009). Nicel arastirmalar ise pozitivist bir

yaklagimla sayisal veri analizlerini icermektedir (Teddlie ve Tashakkori, 2009).
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Karma arastrma metodu, nitel ve nicel arastirmay:i birlikte iceren; bu
yontemlerin en gii¢lii yanlarmi, en ¢ok bilgi saglayacak dengeli ve yararli sonuglarmi
iceren ligiincii bir arastirma segenegi olarak goriilebilir (Johnson vd., 2007). Creswell
ve Garret (2008)’¢c gore karma metot, arastirma i¢in gerekli nicel ve nitel verilerinin
toplanmasi, bir araya getirilmesi, birbirileriyle iligkili hale getirilmesi yahut iki
kaynagin birlestirilmesi suretiyle tek bir calisma elde edilmesini ifade etmektedir.
Kisacas1 karma arastirma metodu, nitel ve nicel analize dayanan pratik ve entelektuel
bir sentez olarak {i¢iincii bir arastirma modeli seklinde tanimlanabilir (Johnson vd.,

2007).

Bu arastirma kapsaminda ilk olarak yonetim kurullarinin gesitliligi nicel analiz
yontemlerine bagvurularak olglilmiis, sonrasinda firmalarin Orgutsel ¢ift yonlulik
seviyelerinin belirlenmesi admna nitel analiz yontemlerinden yararlanilmigtir. Bu
cercevede, sirketlerin ¢ift yonliiliikk becerisi Nvivo nitel analiz yazilimi araciligiyla
icerik analizine tabi tutulmustur. Blau endeksi ile hesaplanan yonetim kurulu
heterojenligi ile finansal performans gostergeleri de nicel analiz yontemi olan panel
veri analizi ile STATA istatistik analiz programi kullanilarak incelenmistir. Bundan
sonraki boliimlerde ilk olarak g¢aligmanin 6rneklemine yer verilmis, sonrasinda nicel
ve nitel veri analizine yonelik amag, veri seti, degiskenlerin 6l¢iimii ve aragtirmanin

tasarimi sathalarina gegilmistir.

3.1.4. Orneklem

Bu arastirmada 2021 yilinda BIST 30 islem géren firmalar ele almmistir. BIST
30 firmalari, TUrkiye'nin en blylk ve likit sirketlerini kapsayan bir énemli bir
endekstir. BIST 30 endeksi Tiirkiye'de islem géren en biiyiik ve en likit 30 hisse
senedini igermekte olup, endekse dahil olma kriterleri arasinda piyasa degeri, likidite,
strekli islem gorme, halka aciklik oran1 ve finansal saglik ile performans yer
almaktadir. Bu hisse senetlerinin secimi, yiksek piyasa degeri ve islem hacmine sahip,
likiditesi ylksek, halka agiklik oranmi yeterli ve finansal olarak saglkli sirketler
arasindan yapilir. BIST 30 endeksi, belirli donemlerde gdzden gecirilerek bu kriterler
dogrultusunda bilesenleri gtincellenir, boylece endeksin piyasanin en blyik ve en likit
hisse senetlerini yansitmasi saglanir. Bu endeksteki sirketler, genellikle ekonominin

genel sagligini ve piyasa trendlerini en iyi yansitanlar arasindadir. Likidite agisindan
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da giiclii olan bu sirketlerin hisse senetlerinin fiyatlar1 daha az oynaklik gosterir ve bu
da analizlerde daha guivenilir sonuclar elde edilmesini saglamaktadir. Ayrica, BIST
30'daki sirketler farkli sektdrlerden gelirler ve bu da analizin gesitliligini artirmasi
acisindan dnemlidir. Son olarak, BIST 30 sirketleri genellikle iyi bilinen ve giivenilir
sirketlerdir. Bu nedenle bu sirketlerin finansal raporlar1 ve diger bilgileri genellikle
daha seffaf ve guvenilir olarak kabul edilmektedir. Kisacasi, BIST 30 firmalar:
genellikle Turkiye'nin ekonomik ve piyasa performansi hakkinda kapsamli bir

gorinim sundugu igin bu arastirmanin 0rneklemi olarak belirlenmistir.

Bu kapsamda oncelikli olarak 30 Aralik 2021 tarihinde BiST 30 endeksinde
islem goren firmalar belirlenmistir. S6z konusu sirketlerden, faaliyet raporlarma ve
yonetim kurulu tye bilgilerine ulagilamayan firmalar ile farkli muhasebe standartlarma
tabi olusu ve karlilik hesaplamalarinda farkli yontemler kullanilabilmesi nedeniyle
mali kuruluslar ¢ikartilarak toplamda 23 firma arastirmaya dahil edilmistir. Yonetim
kurulu {iyelerinin resmi gorev siiresinin {i¢ y1l oldugu goéz Oniine alinarak, 2009 ve
2021 yillar1 arasinda tger yillik peridolarla toplamda 5 yil ve 115 firma panel veri
analizine tabi tutulmustur. Arastrmaya konu olan sirketlerin listesi Tablo 5’te

gosterilmektedir.

Panel veri (panel data) zaman serisi ve yatay kesit verilerinin birlesimden
olusan karma verilerdir (Demir, 2020). Panel veri analizi, zaman i¢inde ayni kisilerden
veya bir gruptan alinan verileri icermektedir ve bu da uzun vadeli trendleri ve iliskileri
daha iyi anlamamiza olanak tanimaktadir. Aragtirmanin analiz yonteminin panel veri
analizi olarak belirlenmesinin nedenleri arasinda zaman serisi verilerini analiz etme,
uzun vadeli degisimleri degerlendirme ve degiskenler arasindaki iliskileri inceleme
istegi yer almaktadwr. Panel veri analizinin sagladigi birtakim Gstunlikler
bulunmaktadir (Kogoglu, 2022):

““Panel veriler model parametrelerinin ¢ikarimini daha dogru yapmaktadir.
Kesit verilerinden ve zaman serisi verilerinden daha fazla serbestlik derecesi
ve daha fazla ornek degiskenligi icerdiginden ekonometrik tahminlerin
verimliligini artirmakta, salt enine kesit veya salt zaman serisi verilerinde
basitce saptanamayan etkileri daha iyi tamimlayp élcebilmektedir. Bir diger
yandan panel veri analizinde ihmal edilen degiskenlerin etkisinin kontrol
edilmesi daha mumkindir. Panel veriler, varliklarin hem zamanlar aras:

dinamikleri hem de bireyselligi hakkinda bilgi icermekte ve eksik veya
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gozlemlenmeyen degiskenlerin etkilerinin kontrol edilmesine izin vermektedir.
Daha fazla bilgilendirici veri, daha fazla degiskenlik, degiskenler arasinda
daha az dogrusallik, daha fazla serbestlik derecesi ve daha fazla verimlilik
saglamaktadir. Zaman serisi c¢alismalart ¢oklu baglanti sorunuyla karsi

karsiya kalmaktadir.”

Tablo 5. Arastirmada Yer Alan Sirketlerin Listesi

SIRANO | KOD |SIRKET ADI

1 ARCLK | ARCELIK A.S.

2 ASELS | ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.

3 BIMAS |BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.

4 DOHOL | DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM

5 EKGYO | ORTAKLIGI AS

6 EREGL |EREGLI DEMIR VE CELIK FABRIKALARI T.A.S.

7 FROTO | FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.

8 GUBRF | GUBRE FABRIKALARI T.AS.

9 SAHOL [HACI OMER SABANCI HOLDING A.S. _
KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIiK SANAYI VE

10 KRDMD | TICARET AS

11 KCHOL | KOC HOLDING A.S.

12 PGSUS |PEGASUS HAVA TASIMACILIGI AS

13 PETKM [PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

14 SASA |SASA POLYESTER SANAYI A.S.

15 TAVHL [ TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.

16 TKFEN | TEKFEN HOLDING A.S.

17 TOASO | TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

18 TCELL | TURKCELL ILETiSIM HIZMETLERI A.S.

19 TUPRS [ TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.

20 THYAO | TURK HAVA YOLLARI A.O.

21 TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

22 SISE | TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

23 VESTL |[VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
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3.1.5. Arastirmamn Degiskenleri ve Ol¢timleri

3.1.5.1. Nitel Analiz Safhasi

3.1.5.1.1. Orgitsel Cift Yonluluk Olgimii

Gelisen veya gelismekte olan tilkeler arasinda, sirketlerin 6rgutsel ¢ift yonlulik
seviyelerine yonelik bagimsiz (cunct taraflarca sunulan bir veri tabani
bulunmamaktadir. Bu tiir bir veri tabaninin bulunmamasindan dolayi ilgili yazinda
sirketlerin Orgltsel ¢ift yonlulik seviyeleri faaliyet raporlari gibi halka agik
kaynaklardan icerik analizi kullanilarak 6l¢timlenmektedir (Uotila vd.,2009; Heyden
vd., 2015; Oehmichen vd., 2017; Luger vd., 2018). Bu arastrmada da BIST 30
firmalarinin orgiitsel ¢ift yonliiliikk diizeyi, faaliyet raporlar1 kullanilarak icerik analizi

ile 6lgtimlenmistir.

3.1.5.1.1.1. icerik Analizi

Yildirim ve Simsek (2013) nitel veri analizi tlirlerini, betimsel analiz ve icerik
analizi olarak iki sinifa ayirmaktadir. Haggarty (1996) ise icerik analizini, arastirmada
toplanan nitel verilerin giivenilir ve sistematik sekilde analizini yaparak, kategorisel
olarak genellemelerin saglanabilecegi bir arastirma yontemi olarak tanimlamistir. Bu
arastirmada igerik analizi gergeklestirilirken Creswell (2012) tarafindan ifade edilen
nitel veri analizi asamalar1 takip edilmistir. Buna istinaden ilk olarak verilerin
toplanmas1 asamasinda firmalarin yil bazli faaliyet raporlar1 derlenmis, bunlarin
format olarak icerik analizi i¢in hazir hale getirilmesi saglanmistir. Sonrasinda
verilerin okunmasi i¢in kodlar programlanarak icerik analizi bulgular1 derlenmistir.

Sekil 2’de bu analiz asamalar1 yer almaktadir (Creswell,2012).



64

Kodlar1 Olusturmak Temalar Olusturmak

\ /

Verilerin Kodlanmasi

|

Verilerin Okunmasi J

I

Verilerin Analize Hazirlanmasi

I

Verilerin Toplanmasi

Sekil 2. Nitel Veri Analizi ve islemleri (Creswell,2012)

Buna ek olarak, bir igerik analizinin yapilabilmesi i¢in analizde kullanilacak
birimin agik bir sekilde ifade edilmesi gerekliligi vurgulanmaktadir (Guthrie ve
Abeysekera, 2006). Ilgili yazma bakildiginda orgitsel cift yonlulik ilgili ilgili
ifadelerin Glcumlenmesinde kelime saymmmin siklikla kullanildigi gorulmektedir
(Uotila vd.,2009; Heyden vd., 2015; Oehmichen vd., 2017; Luger vd., 2018). Kelime
kullaniminin, kodlayicilarin 6znel yargisini barindirmayacagi diisiincesinden hareketle
(Gamerschlag vd., 2011), bu arastrmada kelime sayismm analiz birimi olarak
kullanilmas1 uygun bulunmustur. Ayrica yapilan bir¢cok ¢alisma gostermistir ki igerik
analizinde baglamlar1 dikkate almadan kelimeleri basitce saymanin ve puanlamanin
bilimsel yaymin tekrarlanabilirlik 6zelligine istinaden daha fazla ¢alismayla benzer

sonu¢ verebilmektedir (Porac vd., 1999; Laver vd., 2003).
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Ote yandan, biiyiik verilerin kodlanmasinda arastirmacilara zaman tasarrufu
akabinde daha diistik finansal maliyet sagladigindan (Franzossi, 1990; Popping, 2020,
Franzossi, 1990), icerik analizinde bilgisayar temelli bir yazilim olan Nvivo Gzerinden
kodlamalar yapilmustir. igerik analizinde bilgisayar destekli programlari kullanmak
bilgisayar giivenirliligini ve insanoglunun uzman yargismi bir araya getirerek
aragtirmacilarin bilgiyi filtreleyip kategorize etmesinde ve islemesinde kolaylik
sagladig1 savunulmaktir (Krippendorff, 2004). Bu kapsamda ilgili yazina bakildiginda
kurumlarin strateji veya performanslarina iliskin belgelerin incelenmesinde siklikla
Nvivo yazilimina bagvuruldugu goriilmektedir (Heyden vd., 2015; Cook vd., 2018;
Hejjas vd., 2019).

Icerik analizinde bir diger husus da verilerin dokiminin dogrulugu ve
giivenirliligidir. Bu asamada dokiimlerin {i¢te biri bastan sona kontrol edilmis ve

dokiimlerde eksilik veya yanlislik tespit edilmemistir (Yurdakul, 2016).

3.1.5.1.1.2. icerik Analizi Cevresinde Gerceklestirilen Olgiimler

Firmalarm kullanim veya kesif stratejilerinin 6l¢iimlenmesinde yillik faaliyet
raporlarinin bilgisayar destekli icerik analizine tabi tutulmasi yazinda giderek artan bir
yontem olarak benimsenmektedir (Uotila vd.,2009; Volberda vd. ,2001). Firmalarin
kesif veya gelistirme stratejilerini belirlemek i¢in ilk olarak March (1991) tarafindan
ortaya atilan ve sonrasinda Uotila ve digerleri (2009) tarafindan gelistirilen terimler
listesi kullanilmigtir. Faaliyet raporlarindan kesfedici ve gelistirici faaliyetleri
tanimlamak i¢in kullanilan kelime ve kelime kokleri Ek 2°de sunulmaktadir. Analize

bu kelime ve kelime koklerinden tlreyen s6zcukler dahil edilmistir.

Faaliyet raporlari icerik analizine tabi tutulurken bu s6zliikteki terimlerden yola
cikilarak yapilan kodlamalar sonucu, firmalarin kesif¢ci ve gelistirici faaliyetlerinin
hesaplanmasi1 kelime sikligi sayimi yapilarak saglanmugtir. Firmalarin goreceli
gelistirme(kesifsel) yonelim puanlari, gelistirici (kesifsel) faaliyetleri niteleyen arama
kriterlerinin sayismimn, gelistirici ve kesifsel faaliyetlerin toplamana boliinerek

hesaplanmuigtir.

OAIj = gelistirici_sikliktij / [gelistirici_siklikij + kesifsel siklikij]
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Bu puanlama bi¢imi, ilgili yazinda bir orgiitte orgiitsel ¢ift yonliiligiin es
zamanlt olarak bir denge iginde bulundugu kavramsal onerme ile uyumluluk
gostermektedir (March, 1991; Uotila vd., 2009; Volberda vd., 2001; Sidhu vd.,2007;
Lavie vd., 2010; Heyden vd., 2015, Luger ve digeleri, 2018). Formiilasyon geregi bir
firmanin goreceli gelistirici eylemlere egilimi sifir ile bir arasinda deger alabilir ve
daha yiiksek puan daha biiyiik bir yonelimi ifade eder. Bir baska degisle hangi grup
faaliyetin daha iyi oldugu sdylemeden, bir sirketin gelistirmeye mi (yiikksek puan)
yoksa kesfetmeye mi (disik puan) yonelimi oldugunu ifade etmektedir. Bu
arastirmanin bir degiskeni olan 6rgiitsel ¢ift yonliiliik kavrami boylelikle, sirket bazl
yillik olarak Olgiilen, firmanin ticari faaliyetlerindeki gelistirici ve kesifsel yonelimleri

arasindaki goreceli miktardir.

Ilgili yazinda ¢ift yonlii beceriye sahip olan firmalarin gelistirici ve kesfedici
faaliyetlerinin 6l¢iilmesi hakkinda farkl argiimanlar bulunmaktadir (Lavie vd., 2010;
Luger vd., 2018; Kassotaki, 2022). Bir kisim arastirmacilar kesifsel ve gelistirici
faaliyetlerin sirali ve ayr1 ayr1 sekilde, farkli kaynaklardan yararlanarak gergeklestigini
vurgularken (Jansen vd., 2006; Lubatkin vd., 2006), bir kisim arastirmacilar ise kesif
ve gelismeyi kendi iclerinde stirekli, dogal bir degis tokusun oldugu bir kavram olarak
tamimlamaktadir (Uotila vd., 2009; Rogan ve Mors, 2014). Bu iki yaklasimin
karsilastirildigr arastirmalarda  sireklilik yaklasiminin - kurumsal —seviyelerdeki
incelemelerde daha iyi sonu¢ verdigi vurgulanmistir (Gupta vd., 2006; Lavie vd.,
2010).Bu nedenle, arastirma kapsaminda orgiit seviyesinde bir inceleme gerceklestigi
icin siireklilik yaklasimi benimsenmis ve bir sirketin her donemki goreceli gelistirici
faaliyet derecesi, gelistirici faaliyeti simgeleyen kelime sayininin gelistirici ve Kesifsel

faaliyetleri vurgulayan kelime sayisinin toplamia bélinmesiyle 61giilmiistiir.
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3.1.5.2. Nicel Analiz Safhas1

3.1.5.2.1. Yonetim Kurulu Cesitlilik Diizeyi Olciimii

Bu aragtirmanmn ana bagimsiz degiskeni olan yonetim kurulu ¢esitliliginin
bilesenleri, her yil i¢cin halka agik kaynaklardan, firma faaliyet raporlarindan ve
internet sitelerinden 1073 {iye i¢in tek tek toplanarak elde edilmistir. Her bir yonetim
kurulu {iyesinin cinsiyeti, yasi, uyrugu, aile liyesi olup olmadigi, egitim seviyesi,
fonksiyonel yetkinlik alani, genel mudurlik ve yurt dis1 tecriibesiyle daha Once
yonetim kurulu tecriibesinin olup olmadig: bilgileri kullanilarak, genel bir yonetim
kurul ¢esitliligi endeksi olusturulmustur. Bu niteliklerin her birinin heterojenligi ilk
olarak Blau endeksi (1977) kullanilarak hesaplanmis ve daha sonra genel bir yonetim
kurulu cesitlilik endeksi olusturmak adina standardize edilip toplanmistir (Agresti ve
Agresti; 1978; Ararat vd., 2015; Hoang vd., 2018). Blau endeksi, bir grup icindeki
farkliliklar1 6lglimlemek igin en uygun yontem olarak Onerilmektedir (Harrison ve
Klein, 2007). Yonetim kurulu cesitliligi de yazinda siklikla Blau endeksi ile
hesaplanmaktadir (Ararat vd..,2015; Hoang vd.,2018; Garcia-Granero vd., 2018). Bu
endeks asagida belirtilen sekilde ifade edilmektedir:

BlauIndex =1 — Zk P2

i=1 !

i=1,.....k olas1 kategori sayisi

Pi =Olgiimlenen niteligin i’inci kategorisindeki tiyelerin, toplam yonetim kurulu tiye
Sayisina orani
Iki kategorili degiskenler icin Blau Endeksi
Blau Wom =Y 6netim kurulundaki kadin Giye varhigi 1, yoklugu 0 olarak kodlanmistir.

Blau Natio = Y6netim kurullarindaki yabanci Uye varligi 1, yoklugu O olarak

kodlanmustir.

Blau Fam = Aile Uyesi olup ayni zamanda yonetim kurulu Uyesi olan bireyler 1,

olmayan bireyler 0 olarak kodlanmustir.

Blau Ceo = Y0netim kurullarinda genel mudurlik tecriibesi olan tyeler 1, olmayan

uyeler 0 ile kodlanmustir.
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Blau BoD = Daha 6nce yonetim kurulu tecrubesi olan uyeler 1, olmayanalar O ile
kodlanmustir.
Blau Int = Yurtdis1 tecriibesi olan Gyeler 1, olmayan tyeler 0 ile kodlanmuistir.
Dort kategorili degisken icin Blau Endeksi
Blau Edu = Egitim seviyesi ¢esitliligi i¢cin Blau Endeksi

Egitim seviyeleri 1= Lise, 2= Lisans, 3= Yiiksek Lisans, 4= Doktora olacak sekilde 4
kategoriye ayrilmustir.

Bes kategorili degisken icin Blau Endeksi
Blau Age = Yas ¢esitliligi i¢in Blau Endeksi

Kurul iiyelerinin yaslar1 Yas<35=1, Yas<45=2, Yas<55=3, Yas<65=4, Else 5 olacak
sekilde bes kategoriye ayrilmistir.

Sekiz kategorili degisken icin Blau Endeksi
Blau Fonk = Fonksiyonel Cesitlilik i¢in Blau Endeksi

Yénetim kurulu tyelerinin fonksiyonel yetkinlik alanlar1 1= Uretim ve Operasyon, 2=
Miuhendislik ve Ar-Ge, 3= Finans ve Muhasebe, 4= Satis ve Pazarlama, 5= Hukuk, 6=

Ydnetim ve Organizasyon, 7= iktisat, 8=Diger olarak 8 farkli kategoride toplanmustr.

Her bir ¢esitlilik yani Blau degeri kendi kuramsal maksimum degeri olan (k-1)
/ k ile bolunerek standartlastirilmistir (Ararat vd., 2015; Hoang vd., 2018). Sonrasinda
her bir 6zellik igin standartlastirilmis Blau degerleri toplanarak genel gesitlilik endeksi

olusturulmustur.

YKEND = Yo6netim Kurulu Cesitlilik Endeksi

YKEND = Blau Wom + Blau Natio + Blau Fam + Blau Ceo + Blau BoD-H
Blau Int + Blau Edu + Blau Age + Blau Fonk

Kisacasi olusturulan endeks, bir firmay: temsil eden bir kurul igindeki
yoneticiler arasinda demografik 6zelliklerin (cinsiyet, yas, uyruk, egitim seviyesi, aile

tiyeligi) ve tecriibelerin nasil farklilastigini (fonksiyonel alanlari, uluslararasi deneyim,
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genel madurlik ve yonetim kurulu deneyimi) gdstermek icin yonetim kurulunun
dokuz Ozelliginin Sl¢limiinii aciklamaktadir. Tablo 6’da daha dnceki ¢aligmalarda
kullanilan yonetim kurulu cesitliligi bilesenleri derlenmistir. Tablodan da goriilecegi
Uzere daha once tek bir endekse indirgenen bu denli genis bilesenli bir endeks
kurgulanmamigtir. Arastirmanmn  bir ilk olmasi nedeniyle, ilgili yazina katki

saglayacagi diigiiniilmektedir.

Tablo 6. Orgiitsel Cift Yonlulik Yazimnda Y6netim Kurulu Cesitliligi Bilesenleri
Arastirma YK Cesitliligi

Tard Bilesenleri

* YK'nin hizmet,
Tunus strateji ve kontrol
Ben Rejeb vd. (2020) borsasinda islem | Nicel roli

goren firmalar * Bagimsiz iiye sayisi
ve cinsiyet cesitliligi
* Fonksiyonel Alan
Nicel Cesitliligi

* Yas Cesitliligi
Fonksiyonel Alan
Cesitliligi
Fonksiyonel Alan
Cesitliligi

Yazar Analiz Dlzeyi

Ispanyol

Garcia-Granero vd. (2018) Firmalari

Oehmichen vd. (2017) Ilag Firmalari Nicel

Heyden vd. (2015) flag Firmalar1 | Nicel

* Fonksiyonel Alan

* Egitim

* Deneyim

» Degerler ve Inanglar
» Network Baglar1

* Fonksiyonel Alan
* Egitim

Alexiev vd. (2010) KOBI Nicel + Deneyim

* Tamamlayict
Beceriler

¢ YK'nin hizmet,
Tunus strateji ve kontrol
Berraies ve Ben Rejeb (2021) | borsasinda islem | Nicel roli

goren firmalar * Bagimsiz iiye sayisi
ve cinsiyet ¢esitliligi
Ust Ydnetimin
davranigsal
entegrasyonu:
isbirlik¢i davranisi,
bilgi aligverisi ve
ortak karar alma

Kavramsal

Buyl vd. (2012) - Cerceve

Venugopal vd. (2020) KOBI Nicel

Italyan )
Ciasullo vd. (2020) borsasinda igslem | Nicel Bagimsiz Uye Sayisi
goren firmalar
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3.1.5.2.2. Firma Finansal Performans Gostergeleri

Orgiitsel cift yonliiliik ¢aligmalarindaki performans &lgiitleri yazinda objektif
ve subjektif olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Objektif dl¢limler biliylime ve karliliga
odaklanirken (Uotila vd., 2009; Jansen vd., 2006; Hsu vd.; 2013; Derbyshire, 2014;
Guerra vd.,2021), subjektif dl¢timler performansin rakiplere gore kiyaslar (Gibson ve

Brikinshaw, 2004; Lubatkin vd., 2006; Venugopal vd., 2020; Dezi vd.,2019).

Aragtirmanm nicel veri analizi asamasinda kullanacak olan finansal
performans gostergeleri Tobin Q, varlik getirisi (ROA) ve sermaye getirisi (ROE)
gostergeleridir. Tobin Q, firmalarin uzun vadeli performanslarmin belirlenmesinde
piyasa odakli bir olciittiir. Bu arastrma kapsaminda Tobin Q’nun degisken olarak
belirlenmesindeki en 6nemli etken, kesif faaliyetlerinin performansa etkisi gelistirici
faaliyetlere gore daha uzun zamanda gergeklesmesindendir. Tobin Q gibi piyasa odakl
gostergeler, kisa vadeli performansi ve uzun vadeli beklentileri yakalama avantajina

sahiptirler (Lubatkin ve Shrieves, 1986; Allen,1993).

Varlik getirisi (ROA) 6l¢iitii ise firmalarin kisa vadeli performanslarini ortaya
koyan muhasebe odakli bir 6l¢iittiir (Gentry ve Shen, 2010). Firmalari uzun vadeli
performanslarint muhasebe odakli bir diger performans gostergesi ile 6lgmek icin de
yazmda bulunan &rgutsel c¢ift yonlulik c¢alismalarinin yaklasimi benimsenerek
0zsermaye getirisi (ROE) gostergesi kullanilmistir (Jansen vd., 2006; Lavie ve
Rosenkopf, 2006; Luger vd., 2018).

Firmalarin benimsemis oldugu kullanim veya kesif stratejilerinin Orgutin
finansal performansina etkisini gézlemlerken hem muhasebe odakli hem de piyasa
odakli bir gostergelerin birlikte degerlendirilmesi uygun bulunmustur (Luger vd.;
2018; Kagzi vd., 2018; Magnanelli vd., 2021). Veriler panel veri analizi yonetimiyle
Stata yazilimi kullanilarak analiz edilecektir. Regresyon analizi iki veya daha fazla
degisken arasindaki iligkiyi incelemede en ¢ok bagvurulan istatiksel yontemdir. Bir
bagimli bir de bagimsiz degisken kullanilarak yapilan analiz basit dogrusal regresyon
olarak adlandirilirken, iki veya daha fazla agiklayici degiskenle bagimli degisken
arasindaki ilisinin incelenmesine ¢oklu dogrusal regresyon analizi kullanilmaktadir.

Panel veri analizi ise birden ¢ok kez ve birden ¢ok varlik Gzerinden uygulanabilir.

Ozet olarak her bir firmanin yonetim kurulu heterojenligi hesaplandiktan sonra

Nvivo nitel analiz yazilimi araciligiyla igerik analizi uygulanarak isletmelerin kesif ve
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kullanim stratejileri seviyeleri 6l¢iimlenmis ve nicel analiz boliimiinde bu seviyelerin
firma performansina etkileri panel veri analizi uygulanarak Stata programi yardimiyla
incelenmistir. Arastirmadaki muhasebesel ve piyasa degiskenleri ile ilgili veriler
DataStream veri tabanindan toplanmistir. Tablo 7°de analizde kullanilan degiskenlerin

aciklamalar1 verilmektedir.

Tablo 7. Bagimh Degiskenlerin Tanim
Degiskenler Kisaltma | Tanim
. Tobin Q = Varliklarin Piyasa Degeri /
Bagimh | 1510 Tobin Q | Toplam Varliklar
Degiskenler 5 ik getirisi | ROA ROA = Net Kar / Toplam Varliklar
Sermaye Getirisi | ROE ROE = Net Kar / Ozsermaye

Bu cercevede, yapilan analizlerin sonucu elde edilen degerler, ilerleyen

bolimlerde analiz bulgular1 kapsaminda agiklanip yorumlanmistr.

3.1.56.2.3. Kontrol Degiskenleri

Mevcut yazindaki tavsiyeler g6z Onlinde bulundurarak bazi kontrol
degiskenleri arastirmaya dahil edilmistir. Bunlar firma biiyiikligii, firma yasi, mali

kaldirag, satislar ve yonetim kurulu biiyiikligiidiir.

Firma biytkligi, buyuk firmalar genellikle daha yiksek gelir, varlik ve
karlilik seviyelerine sahip oldugundan ve dlgek ekonomilerinden yararlanarak daha
verimli olma potansiyeli oldugu dikkate alinarak arastirmaya kontrol degiskeni olarak
eklenmistir (Uotila vd., 2009; Hsu vd.;2013; Heyden vd., 2015; Luger vd., 2018; Dezi
vd., 2019; Venugopal vd., 2020).

Firma yasi, olgun firmalarmin geng firmalara gore genellikle daha istikrarl
daha yavas blyiyen yapilara sahip olmasi ve sektdrdeki tecriibe ve bilgi birikimlerinin
operasyonel verimliliklerini arttirabilecegi, piyasa kosullarina daha iyi adapte olup risk
yonetiminde daha basarili oldugu diisiincesinden hareketle kontrol degiskeni olarak
arastirmaya eklenmistir. Ayrica zaman i¢inde yerlesik firmalar, giiclii marka degeri ve
miisteri sadakati gelistirebilmektedirler. Bu unsurlar firmanmn gelir ve karlihigmi

olumlu yonde etkilemekledir. Firma yasi kontrol edilerek, bu avantajlarin finansal
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performans tizerindeki etkisi izole edilebilir ve daha adil bir karsilagtirma yapilmasimni

saglayabilir (Hsu vd.,2013; Heyden vd., 2015).

Firmalarin karlilig1 biiyiik 6lgiide sermaye yapilarindaki bor¢ ve 0zkaynak
oranlarma baghdir. Yiiksek mali kaldirag, vergi avantajlar1 ve yatirim firsatlarimni
degerlendirme kabiliyeti gibi faktorler nedeniyle karliligi arttirabilecegi gibi ayni
zamanda yuksek faiz 6demeleri nedeniyle karliligi da azaltabilir. Ylksek mali kaldirag
ayni zamanda firmanin sermaye maliyetlerini diisiirerek 0z kaynak getirisini artirabilir,
ancak bu durum finansal riskleri de beraberinde getirmektedir. Kaldirag etkisini
kontrol etmek, performans analizlerinde bu farkliliklarin dogru bir sekilde
degerlendirilmesini olanak sunmaktadir. Ek olarak, mali kaldira¢ firmanin yatirim
kararlarm1 ve yonetim stratejilerini de etkileyebilecegi diistiniilmektedir. Borg
finansmani firmalarin blytume stratejilerini finanse etmelerine olanak tanir, ancak ayni
zamanda yOnetim lizerinde baski1 yaratarak riskli projelerden kagmmalarina da neden
olabilir. Bu etkilerin analizlerde dikkate alinmas1 daha dogru ve kapsamli sonuglar elde
edilmesine neden olacag1 diisiincesiyle mali kaldirag arastirmaya kontrol degiskeni

olarak eklenmistir (Hsu vd.;2013; Heyden vd., 2015; Luger vd., 2018).

Satiglar bir firmanin gelir diizeyini dogrudan belirlemesi nedeniyle firmanin
karlhilik oranlarimi 6nemli 6lglide etkilemektedir. Yiiksek satis hacimleri, maliyetleri
yayma ve Olcek ekonomilerinden yararlanma imkani saglayarak karlilikta artisa neden
olmaktadir. Bu nedenle satiglarin kontrol edilmesi, performans analizinde gelir
diizeyinden kaynaklanan etkilerin izole edilmesini saglamaktadir. Ayni sekilde satislar
firmanm biiylime ve gelisim potansiyelini yansitir. Hizl1 biiyiiyen satiglar firmanin
pazarda genisledigini ve gelecekte daha yliksek performans gosterebilecegini isaret
edebilir. Performans analizlerinde satislarin kontrol edilmesi, biiylime potansiyelinin
ve bunun finansal sonuglara etkisinin dogru bir sekilde incelenmesine olanak
saglamasindan dolay1 arastirmada kontrol degiskeni olarak belirlenmistir (Almor vd.;

2020).

Yonetim Kkurulu biyikligi, firmanin karar alma sureclerini dogrudan
etkileyebilmektedir. Daha biiyiik kurullar, cesitli bakis acgilar1 ve uzmanlik alanlar
saglayarak daha kapsamli ve dengeli kararlarin alinmasmi destekleyebilir. Fakat ¢cok
biiyiik kurullarda ayni1 zamanda karar alma siireclerinde gecikmeler yasanabilir ve
dolayisiyla bu sireclerin verimsizlesmesine neden olabilir. Bu dinamikler firma

stratejilerinin etkinligini ve uygulanabilirligini etkileme potansiyeline sahiptir. Bu
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nedenle analizlerde yonetim kurulu biyiikligiiniin kontrol edilmesi, karar alma
surecglerinden kaynaklanan performans farkliliklarin1 izole etmesi amacini
tagimaktadir. Ek olarak yonetim kurulu biiyiikliigiiniin, yonetim kalitesini ve gozetim
etkinligini de etkiledigi diisiiniilmektedir. Daha blytk kurullar, daha fazla denetim ve
stratejik rehberlik saglayarak yoneticilerin performansini iyilestirebilir. Ayni zamanda
biiyiik kurullarin farkli uzmanlik ve tecriibeleri bir araya getirmesi, daha iyi stratejik
planlama ve risk yonetimi imkani sundugu diisiiniilmektedir. Bu etkilerin kontrol
edilmesi yonetim kalitesinden kaynaklanan performans farkliliklarini, analizlerde
dogru bir sekilde degerlendirilmesine olanak tanidigindan arastirmaya kontrol
degiskeni olarak eklenmistir (Heyden vd., 2015; Venugopal vd., 2020).

Kontrol degiskenlerine iliskin veriler DataStream’den elde edilmekte olup,

hesaplamalarina iliskin detaylar Tablo 8’de sunulmustur:

Tablo 8.Kontrol Degiskenlerinin Tanimi

Degiskenler Kisaltma | Tamim
Firmaya Ozgii Firma Biiyiikliigii | FBUY In_Calisan sayis1
Kontrol Firma Yas: FYAS In_Kurulus Yili
Degiskenleri Mali Kaldirag FKAL | Toplam Borg / Toplam

Ozsermaye

Satiglar STS In_Satislar
Yonetim Kuruluna | YK Biiyiikligi YKBY In_ Y6netim Kurulu Uye
Ozgl Kontrol Sayisi
Degiskenleri

3.1.5.2.4. Arastirma Modeli

Nicel degiskenler arasindaki iliskiyi Olgcmek icin kullanilan analiz
yontemlerinden biri regresyon analizidir. Tek bir degisken kullanildiginda buna tek
degiskenli regresyon, birden ¢ok degisken kullanildiginda ise ¢ok degiskenli regresyon
analizi denir. Regresyon analizi, degiskenler arasindaki iliskinin varligmi ve varsa bu
iliskinin giicti hakkinda bilgi saglar. Panel veri analizi, birden fazla donem ve birimle
ilgili bilgilerin elde edilmesini amacglayan arastirmalarda tercih edilmektedir. Yerdelen
Tatoglu (2021)’ nun da ifade ettigi gibi panel veri modelleri asagidaki gibi ifade

edilmektedir:
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Yi=ay + Bie Xit + Uit i=1,... N:t=1,...T

Bu baglamda, Y bagimli degiskeni, X bagimsiz degiskeni, a sabit parametreyi,
B egim parametresini ve u hata terimini temsil eder. I alt indis birimleri (birey, firma,
sehir, iilke gibi), t alt indis ise zamani (giin, ay, yil gibi) ifade eder. Degiskenlerin,
parametrelerin ve hata teriminin i ve t alt indislerini tasimasi, panel veri seti oldugunu
gosterir. Bu modelde sabit ve egim parametreleri hem birimlere hem de zamana gore
deger alir. Panel veri analizi yapiliyorsa, her bir birim tim zamanlar boyunca
gozlemleniyorsa bunu dengeli panel; bazi birimler icin baz1 zamanlarda gozlemler
eksikse dengesiz panel olarak adlandirabiliriz. Birim etkisi, birimlere gore degisen ve
zamana gore sabit bir degiskeni temsil eder. Zaman etkisi ise birimlere gore sabit ve

zamana gore degisen bir degiskeni ifade eder.

Yazinda yapilan ¢alismalar dogrultusunda gelistirilen hipotezler, bagimli
degisken ile bagimsiz degisken arasinda olumlu yonlii iliskiler aramaktadir. Firma
performansmi yazindaki var olan belirleyicileri de firma performansi Uzerinde
genelde pozitif bir etkiye sahiptir. Bu arastirmanin kapsimi, yazinda bulunan 6rnekler
dogrultusunda olusturulmus ve veri seti birden fazla birimi ve birden ¢ok zaman
kesitini icermektedir. YUrdttlen bu arastirma kapsaminda 6rgatsel ¢ift yonliluk, firma
performansi ve yonetim kurulu ¢esitliligi arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla dort

farkli model kurulmustur.

I1k olarak birinci modelde, yazinda da 6rgitsel ¢ift yonliiliik (bagimli degisken)
Uzerinde etkisi oldugu diisiiniilen yonetim kurulu Gyelerinin demografik ayrica tecriibe
ve deneyimlerini barindiran bir ¢esitlilik endeksi bagimsiz degisken olarak
kullanilmistir. Ikinci modelde orgitsel cift yonlulik bagimsiz degisken olarak
konumlandirilarak ROA, ROE, Tobin Q olarak belirlenen firma performans o6lgiitleri
iizerindeki etkisi incelenmistir. Ugiincii modelde ydnetim kurulu cesitlilik endeksi
(YKEND) nin firma performansi bagimli degiskenine etkisi incelenmistir. Son olarak
dordiincii modelde daha 6nce yazinda firma performansinda belirleyici etmen olarak
birlikte kullanilmayan yonetim kurulu gesitliligi endeksi ve orgiitsel ¢ift yonliilik
bagimsiz degiskenlerini etkisine birlikte bakilmistr. Modelde kullanilan kontrol
degiskenleri firmaya 6zgu kontrol degiskenleri ve yonetim kurluna 6zgl kontrol
degiskenleri olarak iki grupta toplanmistir. Firmaya 6zgu kontrol degiskenleri arasinda

firma biiytikligii ve yasi, finansal kaldirag oran1 ve satis hacmi bulunmaktadir.
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Yonetim kuruluna 6zgl kontrol degiskeni ise yonetim kurulu buytikligi ile ifade
edilmektedir.

3.15.2.5. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirmanin hipotezleri asagida siralanmaktadir:
H1: Yo6netim kurulu gesitliligi arttik¢a sirketlerin stratejik ¢ift yonliliigii artmaktadir.

H2a: Orgutsel stratejik cift yonlilik arttikca firmalarm varhk getirisi (ROA)

artmaktadir.

H2b: Orgiitsel stratejik ¢ift yonlilik arttikga firmalarin 6z sermaye getirisi (ROE)

artmaktadir.

H2c: Orgitsel stratejik ¢ift yonlulik arttikga firmalarm hisse senedi performansi
(TOBIN Q) artmaktadir.

H3a: Yonetim kurulu gesitliligi arttik¢a firmalarin varlik getirisi (ROA) artmaktadir.

H3b: Yonetim kurulu gesitliligi arttik¢a firmalarin 6z sermaye getirisi (ROE)

artmaktadir.

H3c: Yonetim kurulu gesitliligi arttik¢a firmalarin hisse senedi performansi (TOBIN
Q) artmaktadir.

H4a: Ydnetim kurulu gesitliligi ve drgutsel stratejik ¢ift yonlilik arttik¢a firmalarin
varlik getirisi (ROA) artmaktadir.

H4b: Yonetim kurulu gesitliligi ve orgutsel stratejik ¢ift yonltlik arttik¢a firmalarin

0z sermaye getirisi (ROE) artmaktadir.

H4c: Ydnetim kurulu gesitliligi ve drgutsel stratejik ¢ift yonllik arttikga firmalarin
hisse senedi performansi (TOBIN Q) artmaktadir.

3.2. ANALIZ VE BULGULAR
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3.2.1. Ampirik Bulgular

Ampirik bulgularin degerlendirilmesine tanimlayic istatistikler ve panel veri
analizi yontemleri kullanilarak devam edilmektedir. Tanimlayici istatistikler ve
analizler Stata 14.2 programu kullanilarak hesaplanmakta ve 0zet halinde

sunulmaktadir. Tablo 9, aragtirmanin tanimlayicu istatistiklerini temsil etmektedir.

Tablo 9. Tammlayic istatistikler

Degiskenler Dgs.Adi N  Ort. Std. Sap. Min Max
YK Cesitliligi YKEND 113 5.513 1.213 1.075  7.238
O. Cift Yonlilik KSFSL 109 0.442 0.131 0.170  0.790
Tobin Q TOBINQ 112 0.928 0.612 0.147  3.759
Sermaye Getirisi ROE 114 0.204 0.192 -0.324 1.024
Varlik Getirisi ROA 114 0.0735 0.0705 -0.0870 0.361
Finansal Kaldirag FKAL 114 1.134 0.988 0 5.389
Firma Biytikligic FBUY 107 19,230 21,905 40 105,908
Firma Yas1 FYAS 115 44.96 19.54 12 88
YK Biyikligih.  YKBY 112 9.366 2.575 4 18
Satiglar STS 114 2.201 4.052 361,438 3.464

Maksimum kuramsal degeri dokuz olabilen Yo6netim Kurulu Cesitlilik Endeksi
incelendiginde ortalama degerin 5.513 oldugu goriilmektedir. En yiiksek cesitlilik
derecesine sahip olan firma 7.238, en diisiik firma ise 1.075 olarak hesaplanmustir.
Bilesik OlcU  kullanilarak hesaplanan yonetim kurulu gesitlilik endeksinin,
Tiirkiye’deki halka agik firmalarm yOnetim kurullarindaki ¢esitliligin az oldugu
iddiasinda olan Ararat ve digerlerinin (2010 ve 2015) aksine yiksek oldugu

soylenebilir.

Firmalarm dogalar1 geregi bir arada bulundurdugu gelistirici ve kesfedici
faaliyetler incelediginde Orneklemdeki firmalarin biinyelerinde ortalamada %44.2
oraninda kesifsel faaliyet barmndirdigi, ortalamada %55.8 oraninda da gelistirici
faaliyetler glden stratejiler dogrultunda hareket ettigi gozlemlenmektedir.

Orneklemdeki firmalar diisiiniildiigiinde halihazirda Tiirkiye’deki en basaril sirketler
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olarak siralanan bu kurumlar i¢in kesifsel faaliyetlere gore gelistirici faaliyetlerin
yuksek olmas1 gayet normal karsilanmaktadir. Halihazirda uzun yillardir var ola gelen
bu firmalarin zaman igerisinde i¢ siireclerinde yiiksek verim elde ediyor olmalari
anlasilabilir bir durumdur.

Modelde firma biiyiikliigiiniin temsili i¢in kullanilan firma ¢alisan sayisinin
ortalamast 19,230 iken standart sapmasi 21,905°tir. Ayni sekilde yonetim kurulu
ortalamada liye sayist 9.366 iken, bu degerin standart sapmasi 2.575’tir. YOnetim
kurullarinda en kalabalik Uye barindiran firmanin 18 0Uyeye sahip oldugu
gorilmektedir. En kiiciik yonetim kurulu ise 4 tiyeden olusmaktadir. Orneklemde firma
yasi ortalama degeri 44.96 yildir. Orneklemdeki en geng firma piyasada 12 yildir
faaliyet gosterirken en kokli firma ise 88 yildir faaliyet gostermektedir. Tobin Q,
sermaye getirisi, varlik getirisi ve finansal kaldirag oranmin sirasiyla ortalama
degerleri 0.928, 0.204, 0.0735, 1.134 iken, standart sapmalar1 0.612, 0.192, 0.0705,
0.988 olarak hesaplanmustir.

Analize veri setinin bir panel veri seti 6zelligi tasiyip tasimadigi test edilerek
devam edilmektedir. Veri seti, zaman serisi ve yatay Kkesit verilerin birlesiminden
olusmaktadir ve tiim paneller ayn1 zaman dilimine sahiptir. Orneklemde 23 firma

bulunmakta olup, toplam gézlem sayis1 102°dir ve panel dengesizdir.

3.2.2. Verilerin Analizi
3.2.2.1. Korelasyon Matrisi

Panel veri analizine birimler arasi korelasyonun yoklugunu tespit edilerek
devam edilmektedir. Panel veri modelinde birimler aras1 korelasyon, her bir birim icin
hesaplanan hata terimleri arasinda korelasyonun varligini ifade etmektedir. Dogru bir
model olusturabilmek igin birimler arasi korelasyonun varligina ya da yokluguna goére
tahminler gelistirmek gereklidir (Yerdelen Tatoglu, 2021). [£1] araliinda degisen
korelasyon degerinde sifir iki degisken arasinda bir iliski olmadigin1 ifade etmektedir.
Orneklemdeki degiskenler arasindaki tiim ikili korelasyon katsayilari, Tablo 10°da
gosterilen korelasyon matrisinde bulunmaktadir. Tablodaki degerler glgli korelasyon
baglantis1 ifade eden 0.5 degerinin iizerinde bir degere sahip degildir (Cohen, 1988).
Sadece firma biiytikliigii ve satis arasindaki iKili korelasyon degeri 0.569 tur ve bunun

haricinde gucli korelasyon degeri bulunmamaktadir. Bir diger yandan gdzlem
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sayisinin ve serbestlik derecesinin panel veri kullanimi dolayisiyla artmasidan ¢oklu
dogrusal baglant1 sorununu azalttigr ve dolayisiyla tahminlerin de giivenirliligini
arttirdig1 savunulmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2021). Buna bagli olarak 6rneklem

uzerinde ¢oklu dogrusal baglanti testi yapmaya gerek goriillmemistir.
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Tablo 10. Korelasyon Matrisi

Degiskenler 1) (2) 3 (4) (5) (6) (7) (8) ©) (10)
(1) ROA 1.000

(2) ROE 0.882++ 1.000

(3) TOBIN Q 0.429*= 0.420* 1.000

(4) KSFSL —0.140 -0.015 -0.075  1.000

(5) YKEND 0.182*  0.263* 0.128 -0.092  1.000

(6) FYAS -0.064 -0.066  —0.338 —0.175* -0.138  1.000

(7) YKBY 0.125 0.226* -0.133  0.063  0.338** 0.179*+ 1.000

(8) FKAL —0.337++ -0.094 -0.121  0.377=+ 0.172* -0.042  0.296*+ 1.000

(9) FBUY —0.164* 0.000  -0.068  0.207* 0.314*+ 0.008  0.245* 0.376*+ 1.000

(10) STS 0.249++ 0.341*+ 0.144 0.015  0.403* 0.153  0.422*+ 0.312** 0.569*> 1.000

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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3.2.2.2. Panel Veri Modelinin Tespiti

Gozlenemeyen birim etkilere hata terimi gibi tesadufi bir degisken gibi
davraniliyorsa tesadifi; sabit parametre gibi davraniliyorsa sabit etkiler s6z konusudur.
Tesadiifi etkiler modelinde bagimsiz degiskenler ile birim etki arasindaki korelasyon
sifir oldugu varsayilmakta iken, sabit etkiler modelinde sifirdan farklidir (Yerdelen

Tatoglu, 2021).

Modellere uygun analizleri belirleyebilmek igin ilk olarak her bir modele
Hausman testi (1978) uygulanmistir. Hausman testi, bir modelin sabit etkiler modeline
mi yoksa tesadiifi etkiler modeline mi uygun olduguna karar vermek i¢in en ¢ok
kullanilan testtir (Yerdelen Tatoglu, 2021). Testin temel hipotezi (HO) hata terimi ile
aciklayici degiskenler arasinda korelasyon yoktur seklindedir. Tablo 11 her bir model

igin test sonuglarmi icermektedir.

Tablo 11. Hausman Testi

Model Prob> chi2 Panel Veri Analizi
Model 1 0.0004 Sabit Etki
ROA 0.0011 Sabit Etki
ROE 0.0021 Sabit Etki
Model 2 TOBIN Q 0.1923 Tesadufi Etki
ROA 0.0053 Sabit Etki
ROE 0.0415 Sabit Etki
Model 3 TOBIN Q 0.0957 Tesadufi Etki
ROA 0.0080 Sabit Etki
ROE 0.0038 Sabit Etki
Model 4 TOBIN Q 0.1114 Tesadufi Etki

*HO hipotezi tesadifi etkiler modelinin daha uygun oldugunu belirtir.

Hausman testi, Prob>chi2 degerlerinin 0.05'ten biiyiik olmas1 nedeniyle Ho
hipotezinin kabul eder. Bu durum, katsayilardaki farklarin sistemli olmadigini
belirterek tesadiifi etkiler modelinin daha uygun oldugunu vurgulamaktadir. Test
sonuglarma gore belirlenen modellerde tesadiifi ve sabit etkiler mevcuttur.

Panel veri modellerinde hata teriminin birim igerisinde ve birimlere gore esit
varyansli (homoskedastik) oldugu varsayilmaktadir. Ayrica hata teriminin donemsel

ve uzamsal korelasyonsuz oldugu, bir bagka ifadeyle sirasiyla otokorelasyonsuz ve
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birimler aras1 korelasyonsuz oldugu varsayimlar1 mevcuttur. Bu varsayimlar1 g6z ardi
ederek tahminler yapmak, standart hatalarin sapmali olmasina sebep olacagi icin
etkinligi engelleyebilmektedir. Bu nedenle Oncelikle bu varsayimlar edilmeli daha
sonra aksi durumlarin tespiti halinde uygun yOnetimlerce tahminler
gerceklestirilmelidir.

Bu bilgiler 151¢imnda, modelimizde panel veri analizinde kullanilacak yontem
belirlendikten sonra olas1 heteroskedasitenin varligi kontrol edilmistir. Birimlere gore
heteroskedasitenin kontrolu igin sabit etkiler modelinde degistirilmis Wald testi,
tesadiifi etkiler modelinde ise Levene, Brown ve Forsythe testi uygulanmistir. Her bir

modelde heteroskedasitenin varligi tespit edilmis, sonuclar Tablo 12’de sunulmustur.

Tablo 12. Heteroskedasite Testleri

Model Chi2 (23) Prob>chi2 df (22,79) Prob>F Test
Degistirilmis

Model 1 727.40  0.0000 Wald
Degistirilmis

ROA 1889.7  0.0000 Wald
Degistirilmis

ROE 1978.48 0.0000 Wald

Levene, Brown ve
Model 2 TOBIN Q 1.9145 0.0194  Forsythe
Degistirilmis
ROA 10474.81 0.0000 Wald
Degistirilmis
ROE 12337.2  0.0000 Wald

Levene, Brown ve
Model 3 TOBIN Q 1.9145 0.0194  Forsythe
Degistirilmis
ROA 1479.2  0.0000 Wald
Degistirilmis
ROE 1370.86  0.0000 Wald

Levene, Brown ve
Model 4 TOBIN Q 1.9145 0.0194  Forsythe

HO Hipotezi homoskedasitenin varligin: belirtir.

Verilerde heteroskedasite, otokorelasyon veya birimler arasi korelasyonun en
az bir tanesinin varligi modelin etkinligini etkilemektedir. Bu nedenle modelde
heteroskedasite, otokorelasyon veya birimler aras1 korelasyondan en az biri varsa, ya
parametre tahminlerine dokunmadan standart hatalar duzeltilmeli (direncli standart
hatalar elde edilmeli) ya da varliklar1 halinde uygun yodntemlerle tahminler

yapilmalidir (Yerdelen Tatoglu, 2021). Sabit etkiler modelinde de tesadufi etkiler
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modelinde de heteroskedasitenin varligi durumunda kullanilan direngli tahminciler
olas1 otokorelasyon problemini de kiimelenmis standart hatalar1 otomatik olarak
hesaplayarak gidermektedir (Yerdelen Tatoglu, 2021).

Sonug olarak Hausman testinin sonuglar1 1s1ginda sabit etkiye sahip olan
modeller igin sabit etkiler regresyon modeli; heteroskedasitenin nedeniyle de direncli
(robust) standart hatalarla sabit etkiler regresyon modeli kullanilmistir (Huber, 1967,
White, 1980). Yine ayni1 sekilde Hausman test sonuglarina gore tesadifi etkiler modeli;
heteroskedasitenin etkisiyle de direncli standart hatalarla tesadifi etkiler modeli
kullanilmistir (Yerdelen Tatoglu, 2021).

3.3. ANALIZ SONUCLARI VE DEGERLENDIRME

3.3.1. Analiz Bulgulari

Model 1, yonetim kurulu tiyelerinin 6zeliklerini igceren dokuz faktorlt yonetim
kurulu c¢esitliligi endeksinin Orgiitsel ¢ift yonliiliige etkisini kontrol degiskenleri ile
birlikte ifade etmektedir. Tablo 13’te degiskenlerin katsayilar1 ve standart hatalari
belirtilmistir.

Model 2 “de drgutsel ¢ift yonlilik becerisinin varlik getirisi, sermayesi getirisi
ve Tobin Q olmak uUzere U¢ firma performans gostergesi Uzerindeki etkisi kontrol
degisikleri ile birlikte incelenmis, sonuclar Tablo 14 ‘te verilmistir.

Model 3’te yonetim kurulu gesitlilik endeksinin yine ayni t¢ firma performans
gostergelerine etkisi incelenmis, kontrol degiskenlerinin ve bagimsiz degiskenin
katsayilar1 ve standart hatalarini igeren sonuglar Tablo 15°te sunulmustur.

Model 4’te daha 6nce yazinda birlikte incelenmemis olan 6rgitsel ¢ift yonlulik
ve yonetim kurulu ¢esitliligi bilesenlerinin firma performansima etkisi varlik getirisi,
sermaye getirisi ve Tobin Q olmak Uzere yine ayni Ug¢ finansal performans gostergeleri
ve kontrol degiskenleri ile birlikte incelenmis, katsayilar1 ve standart hatalar1 iceren
sonuglar Tablo 16’da paylagilmistir. Regresyon analizlerinde zaman etkisini kontrol

etmek i¢in y1l kukla degiskeni dort modele de eklenmistir.
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3.3.1.1. Model I Yénetim Kurulu Cesitliliginin Orgutsel Cift Yonliiliige EtKisi

Tablo 13. Model | Regresyon Analizi Sonuglari

(Modell)
Sabit Etkiler Modeli
Bagimsiz Degiskenler Goreceli Kesifsel Yonelim
YKEND -0.0411**
(0.018)
FKAL 0.0018
(0.011)
YKBY 0.0718
(0.151)
FBUY 0.0000
(0.000)
STS -0.0863**
(0.036)
FYAS -0.4696
(0.301)
2012.year 0.1059***
(0.036)
2015.year 0.1583***
(0.041)
2018.year 0.2355***
(0.069)
2021.year 0.2868***
(0.091)
Sabit (Constant) 2.5684***
(0.896)
Go6zlem Sayisi 102
Grup Sayisi 23
R-squared 0.3360

*** n<(.01, ** p<0.05, * p<0.1 (Parantez icindeki deger standart hata)

Heteroskedasitenin varliginda direncli standart hatalarla sabit etkiler regresyon
tahmini sonuglari, direngli standart hatalar ile hesaplanan t istatistiklerine gore Model
1; Yonetim kurulu gesitlilik diizeyinin érgitsel ¢ift yonliiliigiin bir boyutu olan kesifsel
yonelimle ters yonlii ve anlamli bir iliskisi (P<0.05); gelistirici faaliyetlerle ise pozitif
yonlii ve anlamli bir iliskisinin (P<0.05) oldugunu gdstermektedir. Bir baska degisle
firmalarin yonetim kurullarmin c¢esitlilik duzeyindeki bir birimlik artisin kesifsel

stratejilerde azalisa, gelistirici stratejileri ise bir artisa neden oldugu gorilmektedir.
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Elde edilen sonuclara gore firmalardaki yonetim kurulu tye cesitlilik dlizeyi firmalarin
orgutsel ¢ift yonliluk alt boyutlarinda degisiklige neden olmaktadir.

Ayni sekilde kontrol degiskenlerden satis hacmi ile orgiitsel ¢ift yonlulik
becerisindeki kesifsel yonelim arasinda (P<0.05) anlamlilik seviyesinde ters yonli bir
iliskisi bulunmaktadr. Bu durum, bir firmadaki satislarin artmasinin firmanin
gelistirici stratejilere yonelimini arttirdigini, kesifsel stratejileri de azalttig1 seklinde
yorumlanabilir. Diger bagimsiz degiskenlerin her birinin KSFSL olarak adlandirilan
orgiitsel cift yonliiliik tizerindeki etkisinin anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bir bagka
deyisle mali kaldirag oranmin, firma yasinmn, yonetim kurulu ve firma biiytikliigiiniin,
yonetim kurullarindaki ¢esitlilik diizeyi ile orgiitsel ¢ift yonliilikk arasindaki iliskide
pozitif yonli fakat anlami olmayan bir iligkiye sahip oldugunu soylemek mimkuindur.
Analizler kapsaminda sabit parametre (P<0.01) diizeyinde bir anlamliliga sahipken, R-

kare (%33)’tiir.
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3.3.1.2. Model Il Orgutsel Cift Yonliiliigiin Firma Performansina Etkisi

Tablo 14. Model Il Regresyon Analizi Sonuclar

(Model2)
(1) ) ®3)
Sabit Etkiler Sabit Etkiler Tesadufi
Modeli Modeli Etkiler Modeli
Bagimsiz Degiskenler ROA ROE TOBIN Q
KSFSEL 0.1580** 0.5846** -0.5825
(0.061) (0.210) (0.398)
FKAL -0.0343*** -0.0736** 0.0159
(0.008) (0.026) (0.049)
FBUY -0.0000*** -0.0000*** -0.0000***
(0.000) (0.000) (0.000)
STS 0.0736*** 0.1940*** 0.2974%**
(0.017) (0.058) (0.097)
FYAS -0.3809** -1.2585** -1.5196***
(0.169) (0.449) (0.548)
2012.year -0.0058 -0.0069 0.2672**
(0.015) (0.037) (0.114)
2015.year -0.0077 -0.0085 0.4366***
(0.032) (0.074) (0.128)
2018.year -0.0024 -0.0093 0.3464**
(0.045) (0.116) (0.165)
2021.year -0.0154 0.0055 -0.0302
(0.055) (0.156) (0.177)
Sabit (Constant) -0.4588 -0.9240 -1.1114
(0.455) (1.311) (1.422)
Go6zlem Sayisi 102 102 102
R-squared 0.4368 0.3966 :
Grup Sayisi 23 23 23

*** n<(.01, ** p<0.05, * p<0.1 (Parantez icindeki deger standart hata)

Model 2’de firmanin 6rgutsel cift yonlilik dizeyini ifade eden kesifsel
yonelimin (KSFSL), (P<0.05) anlamlilik diizeyinde firmanin varlik getirileri dl¢iilen
firma performansinda pozitif etkiye sahip oldugu gézlemlenmektedir. Buna gore bir
firmadaki kesifsel faaliyetler artik¢a firmanin ROA degeri artmaktadir. Yine ayni
sekilde firmadaki kesifsel faaliyetler sermaye getirisi lizerinde (P<0.05) anlamlilik
seviyesinde pozitif bir etkiye sahiptir. Bu durumdaki firmalardaki kesifsel faaliyetlerin
artis1 ROE degerini arttiracagi sdylenebilir. Tobin Q olarak da ifade edilen bir diger
firma performans gostergesi ile firmalarin rgiitsel ¢ift yonliiliik becerisi arasinda ters

yonli fakat anlamli olmayan bir iliski tespit edilmistir.
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Kontrol degiskenleri incelendiginde, finansal kaldira¢ olarak belirtilen FKAL
degeri firmalarin ROA, ROE degeri ile sirasiyla (P<0.01), (P<0.05) anlamlilik
diizeyinde ters yonlii bir iliski i¢indedir. Bir baska deyisle firmalarin finansal kaldirag
oranindaki bir birimlik artisin finansal performans gostergelerinden ROA ve ROE
uzerinde bir birimlik azalisa neden olacagini sdylemek miimkiindiir. Bu sonuglar
yazindaki benzer ¢aligmalarla tutarlilik gostermektedir (Hsu vd., 2013; Luger vd.,
2018). Finansal kaldira¢ oranmin Tobin Q degeri tizerinde pozitif yonlii fakat anlaml
bir etkisi tespit edilmemistir. Firmalarin finansal bor¢ orani arttik¢a riskli yatirimlari
barindiran kesifsel faaliyetleri yonelimin azalmasi anlagilabilir bir durumdur. (Luger
vd.,2018)

Firma biiytikligli kontrol degiskeninin her ii¢ finansal gosterge ile (P<0.01)
anlamlilik seviyesinde ters yonlii bir iliski icinde oldugu goézlemlenmektedir. Firma
biiyiikliigiindeki bir birim artigin firma performans gostergelerinde bir birimlik azalisa
neden oldugu tespit edilmistir. Bu durum Venugopal ve digerlerinin (2020) bulgular1
ile ortiismemektedir. Bu durum Tirkiye’deki 6rneklem i¢in c¢alisan sayismin arttikca
istihdam edilen is giicii masraflarin firma performansini kiiciik de olsa etkiledigi
seklinde aciklanabilir. Ayni sekilde buyluk organizasyon yapilarinda kontrol
mekanizmasinin azalmasidan kaynaklanan problemler firma performansini olumsuz
etkiliyor olabilir.

Satis hacminin her li¢ performans metrigine (P<0.01) anlamlilik seviyesinde
pozitif etkisinin oldugu gorulmektedir. Satislardaki bir birimlik artisin finansal
performansi pozitif yonde etkilemesi beklenen bir durumdur.

Firma yasinin ROA, ROE ve Tobin Q degerlerini sirastyla (P<0.05), (P<0.05)
ve (P<0.01) anlamlhlik seviyelerinde ters yonde etkiledigi tespit edilmistir. Yazinda
firma yasindaki bir birimlik artisin firma performansinda azalisa neden oldugunu
gosteren benzer ¢alismalar mevcuttur (Hsu vd., 2013). Yash ve kokli firmalarm is
yapis sekillerinin belirli ve oturmus olmasindan miitevellit cevresel degisimlere hizli
uyum saglayamamalari, ayni zamanda blyik organizasyonel yapilardan
olugsmalarindan dolayi kiiciik ve c¢evik yapilara gore kontrol mekanizmasinin zayif

olmasi bu durumun nedenleri arasinda gosterilebilir.
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3.3.1.3. Model 111 Yonetim Kurulu Cesitliliginin Firma Performansina Etkisi

Tablo 15. Model 111 Regresyon Analizi Sonuglari

(Model3)
(1) ) ®3)
Sabit Etkiler Sabit Etkiler Tesadufi
Modeli Modeli Etkiler Modeli
Bagimsiz Degigkenler ROA ROE TOBIN Q
YKEND 0.0076 0.0111 0.0172
(0.010) (0.031) (0.046)
YKBY 0.0788 0.2250 -0.4640
(0.114) (0.331) (0.734)
FYAS -0.4706** -1.7725** -1.2633**
(0.186) (0.678) (0.518)
FKAL -0.0280*** -0.0456* 0.0211
(0.009) (0.023) (0.050)
FBUY -0.0000** -0.0000* -0.0000***
(0.000) (0.000) (0.000)
STS 0.0457** 0.0785 0.3082**
(0.022) (0.068) (0.126)
2012.year 0.0186 0.0994 0.2386**
(0.018) (0.065) (0.105)
2015.year 0.0175 0.1110 0.3941***
(0.029) (0.082) (0.115)
2018.year 0.0467 0.2077 0.2634**
(0.047) (0.145) (0.133)
2021.year 0.0508 0.2963 -0.1195
(0.061) (0.196) (0.148)
Sabit (Constant) 0.0428 1.5523 -1.5394
(0.507) (1.821) (1.266)
Go6zlem Sayisi 106 106 105
R-squared 0.4296 0.3289 :
Grup Sayis1 23 23 23

*** n<(.01, ** p<0.05, * p<0.1 (Parantez icindeki deger standart hata)

Yonetim kurulu cesitlilik duzeyinin firma performansina direkt etkisinin
gbzlemlenmesi adina kurulan bu modelde ROA, ROE ve Tobin Q olarak ifade edilen
her Ug firma performans gostergesi icin de degerler pozitif yonde fakat istatiksel olarak
anlamsiz gelmektedir. Bu durum yonetim kurulu ¢esitliliginin firma performansina
etkisinde araya giren bazi siireglerin oldugu goriisiimiizii kanitlar niteliktedir. Forbes
ve Milliken’in (1999) de belirttigi gibi demografik bilesenlerin firma performansina

etkileri bazi araya giren suregler araciligiyla islemektedir.
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Kontrol degiskenlerinden firma yasi ROA, ROE ve Tobin Q’yu (P<0.05)
anlamlilik seviyelerinde ters yonlu etkiledigi gorulmektedir. Firmalarin yasga olgunluk
seviyeleri arttik¢a finansal performans degerlerinde azaliglar gézlemlenmektedir. Bu
durumun nedenleri ve sonuglar1 Model 2 ile belirtilenlerle benzerlik gostermektedir.
Finansal kaldira¢ degiskeni ile belirtilen firmanin borgluluk orani, RAO gostergesi
Uzerinde (P<0.01) anlamlilik seviyesinde ters yonlii bir iligki i¢indedir. Firmalarin
borgluluk orani arttikca ROA degerlerinde diisiis g6zlemlenmektedir. Finansal
kaldirag, ROE gostergesiyle anlamli (P<0.10) ve ters yonli bir iliski i¢cindeyken; Tobin
Q gOstergesi lizerinde anlamli bir etkisi bulunmamaktadir. Bu durumun sonuglar1 ve
nedenleri Model 2 ile benzerlik gostermektedir. Firma biiyiikliigiiniin ROA, ROE ve
Tobin Q iizerinde sirasiyla (P<0.05), (P<0.10) ve (P<0.01) anlamlilik seviyelerinde
ters yonlii bir iliski i¢ginde olmas1 Model 2’ de agiklanan sebeplerle benzesmektedir.
Son olarak satislarin ROA ve Tobin Q gostergeleri lizerinde (P<0.05) anlamlilik
seviyesinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilirken, ROE finansal performans
gOstergesi Uzerinde anlamli bir etkisi olmadigi g6zlemlenmektedir. Bu durumda
satiglardaki birimlik artisin ROA ve Tobin Q degerlerinde artisa neden olacagi tespit
edilirken, ROE degeri iizerinde anlaml bir etkisi olmadigi gézlemlenmistir. YKBY
olarak ifade edilen yonetim kurulu biyikligl ile finansal performans gostergeleri
arasinda anlamli bir iliski bulunamamustir. Bu durum Eisenberg ve digerlerinin (1998)
yonetim kurulu biiylikliigii ve firma karlhilig1 arasindaki ters yonlii ve anlamli iliski
yonindeki bulgulariyla ortismemektedir. Bir diger yandan elde edilen bulgular,
Kurumsal Kuram ve Kaynak Temelli Goriis adi altinda yonetim kurulu biiyiikligiiniin
kurulun ¢evresiyle basarili bir iliski kurmasini sagladigi goriisiiyle ters diismekle
beraber; Vekalet kurami 15181 altinda sirketlerin Orgitlenme bigiminin, Gretim
stireclerinin kapsamina ve karmasikligina bagli olmasi seklinde aciklanabilir (Ay,

2022).



3.3.1.4. Model IV Orgiitsel Cift Yonluliik ve Yonetim Kurulu Cesitliliginin
Firma Performansina EtKisi

Tablo 16. Model 1V Regresyon Analizi Sonuglari

(Model4)
1) (2) 3)
Sabit Etkiler Sabit Etkiler Tesadfi Etkiler
Modeli Modeli Modeli
Bagimsiz Degiskenler ROA ROE TOBIN Q
KSFSL 0.1858** 0.6147** -0.4511
(0.081) (0.231) (0.363)
YKEND 0.0080 0.0104 0.0389
(0.011) (0.028) (0.033)
YKBY 0.0273 0.1101 -0.3172
(0.110) (0.337) (0.675)
FYAS -0.3304* -1.1691** -1.4520***
(0.169) (0.473) (0.521)
FKAL -0.0331*** -0.0728** 0.0256
(0.008) (0.028) (0.050)
FBUY -0.0000*** -0.0000*** -0.0000***
(0.000) (0.000) (0.000)
STS 0.0718*** 0.1875*** 0.3060**
(0.019) (0.065) (0.123)
2012.year -0.0127 -0.0185 0.2567**
(0.015) (0.044) (0.120)
2015.year -0.0169 -0.0247 0.4298***
(0.028) (0.072) (0.136)
2018.year -0.0124 -0.0233 0.3251**
(0.037) (0.107) (0.153)
2021.year -0.0250 -0.0060 -0.0545
(0.050) (0.156) (0.161)
Sabit (Constant) -0.5903 -1.1349 -1.3157
(0.421) (1.258) (1.310)
GOzlem Sayisi 102 102 102
R-squared 0.4425 0.3986 :
Grup Sayis1 23 23 23

*** n<(.01, ** p<0.05, * p<0.1 (Parantez icindeki deger standart hata)

Firma performansinda, orgitsel cift yonltlik becerisi ve yonetim kurulu
cesitlilik diizeyinin birlikte etkisini incelemek amaciyla kurgulanan modelde kesifsel
faaliyetlerin (P<0.05) anlamlilik seviyesinde ROA ve ROE finansal gostergelerini
pozitif yonde etkiledigi g0zlemlenirken, Tobin Q izerinde anlamli bir iliskisi olmadig1

tespit edilmistir. Bir baska deyisle firmalardaki kesifsel stratejilerdeki bir birimlik
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artisin RAO ve ROE finansal performans gostergelerinde artisa neden olacagi tespit
edilirken, Tobin Q degerinde bir degisiklige neden olmamaktadir. Bu durum Model 2
sonuglartyla uyumludur. Yonetim kurulu gesitliligi ise Model 3’te oldugu gibi anlaml

bir iligki olusturamamustir.

Kontrol degiskenlerinden sadece yonetim kurulu biiylikligii modelle anlamsiz
iliskilendirilirken, firma yasinin ROA, ROE ve Tobin Q iizerinde sirasiyla (P<0.10),
(P<0.05), (P<0.01) anlaml1 ve ters yonde etkisi bulunmaktadir. Firma yasindaki bir
birimlik artigin finansal performans gostergelerini olumsuz yonde etkileyecegini
sOylemek mimkinddr. Bu durum Model 2 ve Model 3 benzerlik gostermektedir.
Yonetim kurulu biiyiikligii ise tim modeller de anlamsiz gelerek bahsi gecen
hipotezlere katki saglayamamaktadir. Finansal kaldirag oran1 (P<0.01) ve (P<0.05)
anlamlilik seviyelerinde sirasiyla RAO ve ROE’yi ters yonde etkilemektedir. Finansal
kaldirag orani ile Tobin Q degeri arasinda ise anlamli bir iligki tespit edilememistir. Bu
durum Model 3 ile benzerlik gostermektedir. Firma biiyiikligii Model 11 ve Model 3’te
de oldugu gibi her ii¢ firma performans gostergesiyle anlamli (P<0.01) ve ters yonli
bir iliski icerisindedir. Firma biytikligiindeki her bir birimlik artisin finansal
performans degerlerinde azalisa neden oldugu tespit edilmektedir. Satislar ise (P<0.01)
anlamhilik seviyesinde ROA ve ROE degerlerini pozitif yonde etkilerken Tobin Q
degerini (P<0.05) anlamlilik seviyesinde pozitif yonde etkilemektedir. Satislardaki her
bir birimlik artisin finansal performans gostergelerinde de bir birimlik artisa neden

olacagi tespit edilmistir.

Yazin taramasina dayali olarak olusturulan arastirma modeli ve hipotezlerin ve
buna bagli olarak gergeklestirilen ampirik testlerin sonuglar1 Tablo 17°de 6zetlenmistir.
Arastirma kapsaminda toplamda 10 hipotez test edilmektedir. Elde edilen ampirik
bulgular neticesinde H1, H2a ve H2b hipotezleri desteklenmektedir, diger kalan 7
hipotez ise desteklenmemektedir. Analizlerin sonuglar1 ilgili yazin ile birlikte
aciklanarak, son kisimda arastirmanin kisitlar1 ile gelecek arastirmalar i¢in ¢ikarimlar

paylasilmaktadir.
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Tablo 17. Arastirma Hipotezleri Ozeti

Beklenen Gergeklesen

Deger Deger Destek Degeri
Arastirmanin Hipotezleri
H1: Yonetim kurulu gesitliligi arttik¢a sirketlerin stratejik ¢ift yonliliigi artmaktadir. (+) (2)** Evet (Model 1)
H2a: Orgiitsel stratejik ¢ift yonliiliik arttik¢a firmalarin varlik getirisi (ROA) artmaktadir. (+) (+)** Evet (Model 2)
H2b: Orgiitsel stratejik ¢ift yonliiliik arttikca firmalarin 6z sermaye getirisi (ROE) artmaktadir. (+) (+)** Evet (Model 2)
H2c: Orgiitsel stratejik cift yonliluk artikca firmalarm hisse senedi performans: (TOBIN Q)
artmaktadir. (+) ) Hayir (Model 2)
H3a: Yonetim kurulu ¢esitliligi arttik¢a firmalarm varlik getirisi (ROA) artmaktadir. (+) (+) Hayir (Model 3)
H3b: Yonetim kurulu gesitliligi arttik¢a firmalarin 6z sermaye getirisi (ROE) artmaktadir. (+) (+) Hayir (Model 3)
H3c: Yonetim kurulu gesitliligi arttikga firmalarin hisse senedi performansi (TOBIN Q) artmaktadir. (+) (+) Hayir (Model 3)
H4a: Yonetim kurulu gesitliligi ve orgutsel stratejik ¢ift yonlilik arttik¢a firmalarin varlik getirisi
(ROA) artmaktadir. (+) (+H/+**) Hayir (Model 4)
H4b : Yonetim kurulu cesitliligi ve 6rgutsel stratejik ¢ift yonlulik arttik¢a firmalarin 6z sermaye
getirisi (ROE) artmaktadir. (+) (+H/+**) Hayir (Model 4)
H4c: Yonetim kurulu gesitliligi ve 6rgltsel stratejik ¢ift yonlullk arttik¢a firmalarin hisse senedi
performansi (TOBIN Q) artmaktadir. (+) (+/-) Hayir (Model 4)

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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3.3.2. Degerlendirme

Yazinda yonetim kurullarindaki gesitlilik diizeyinin firma performansina etkisi
incelendiginde bulgular karmasik sonuglar vermektedir. Bu nedenle ¢esitligin firma
performansma etkileri bazi araya giren siregler araciligiyla isledigi kanisina
vartlmigtir.  Bir bagka degisle yonetim Kkurulu cesitlilik dizeyinin firma
performansindan Once bir bagka siireci etkiledigi yoniindeki diisiinceler giindeme
gelmis ve ilgili yazindaki bilgilerle cesitliligin firma stratejisi olarak da
adlandirabilecegimiz Orgiitsel ¢ift yonliiliik {izerinde oncelikli olarak etkisi oldugu
kanisina varilmig ve ¢alismanm modelleri bu varsayimlar Uzerine olusturulmustur. Bu
bilgiler 151¢1inda daha 6nce yazinda maksimum 5 bilesenle calisilan yonetim kurulu
endeksi (Ararat vd., 2015), cesitlilik diizeyini bir biitiin olarak daha kapsamli ifade
eden 9 bilesenle hazirlanmistir. Bu endeks olusturulurken BIST 30 firmalar1 arasinda
ii¢ yilda bir yonetim kurulu tiyelerinin degisimi dikkate alinarak 2021-2009 arasinda
toplamda 5 yi1l 1073 iiyenin bilgileri halka acik kaynaklardan toplanmistir. Akabinde
firmalarin Orgiitsel ¢ift yonliiliik seviyelerin belirleyebilmek adma faaliyet raporlari
icerik analizine tabi tutulmus ve firmalarin kesifsel (yahut gelistirici) yonelimleri baz
almarak firmalarm Orgiitsel ¢ift yonliilik diizeyleri hesaplanarak akabinde veriler
panel veri analizi yontemiyle analiz edilmistir. Firma c¢ift yonliliginiin finansal
performansa etkisinin incelendigi buraya kadar olan siire¢ toplamda 7 hipotez ve 3
bolum olarak kurgulanmistir. EK olarak daha énce yazinda birlikte calisilmamis
bilesenler olarak yonetim kurulu ¢esitlilik dizeyinin ve orgltsel ¢ift yonliiliigiin firma
performansma etkisinin birlikte incelendigi dordiinci model ile de yazina katki

saglamak hedeflenmistir. Bu kapsamda;

[k Hipotez (H1) desteklenmektedir. Uyelerin yas, cinsiyet, rk, aile iiyeligi,
egitim seviyesi, fonksiyonel yetkinligi, genel miidiir, yonetim kurulu tiyeligi ve yurt
dis1 tecriibelerinden yararlanilarak hazirlanan 9 bilesenli bir yonetim kurulu ¢esitlilik
diizeyinin (YKEND) orgiitsel ¢ift yonliiliik tizerindeki etkisi incelenmistir. P<0.05
anlamlilik seviyesinde yonetim kurulu ¢esitlilik dizeyindeki bir birimlik artisin
firmalardaki kesifsel stratejileri azalttigi gdzlemlenmektedir. Diger bir degisle yonetim
kurullarindaki ¢esitlilik duzeyindeki bir birimlik artisin gelistirici stratejilerin
artmasinda olumlu etki yarattig1 sdylenebilir. Yonetim kurullarindaki ¢esitli deneyim
ve tecriibenin bu kurullarin hizmet ve strateji belirlemedeki 6nemli rolleri ad1 altinda

firmalarin lokal kaynaklar yoluyla 6grenme, tecriibeye dayanan iyilestirme ve mevcut
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bilginin yeniden kullanimi, verimlilik artig1 gibi konularda 6nemli bir rol oynadigini
gozler Oniine sermektedir. Bir baska degisle firmalardaki yonetim kurulu cesitlilik
diizeyi arttikca risk alma, firsat arama, deneme ve yenilik gibi kesifsel faaliyetlerin
azalmasi dolayisiyla gelistirici faaliyetlerin artmasi ¢esitliligi firmadaki i¢ siireglerin
gelistirilmesine hizmet ettigi, yonetim kurulunun danismanlik gérevini, bilgi birikim
ve deneyiminin sirket i¢ sureglerine yansitildigmmin ve tavsiye verme rollini
gerceklestirdiginin  kanitidir. Bu durum yazinda var olan benzer caligmalarla da
tutarlililk gostermektedir (Alexiev vd., 2010; Buyl, 2012; Oehmichen vd.; 2017;
Garcia-Granero vd.; 2018; Ben Rejeb vd., 2020).

Ikinci Hipotez (H2a) desteklenmektedir. Firmalardaki kesifsel stratejilerdeki
artisgin varlik getirisi tizerinde (ROA) pozitif yonde etkisi oldugu tespit edilmistir.
Gelistirici faaliyetlerin yerine kesifsel faaliyetlerin finansal performansi arttirmasi
calisgilan Orneklem kimesi ile ilgilidir. BIST30 ’da faaliyet gosteren firmalarin
halihazirda yiiksek verimlere sahip olmasi olagan bir durumdur ve asil biiyiimeyi
dolayisiyla, kar artisini risk alarak gerceklestirdikleri kesifsel stratejilerde buluyor
olmalar1 gayet yerinde bir strateji olarak anlamlandirilmaktadir. Bulgular Blarr

(2012)’in ¢alismasiyla da tutarhlik gostermektedir.

Uclinii Hipotez (H2b) desteklenmektedir. Firmalardaki kesifsel stratejilerin
artiginin  sermaye getirisi Uzerinde (ROE) pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir.
Kesifsel faaliyetler dogasi geregi uzun vade de sonug veren stratejilerden olusmaktadir
ve bu yiizden uzun vadeli bir metrikle de degerlendirilmesi yerinde bulunmustur.
Hipotez 2’ de de belirtilen ayn1 sebeplerden gelistirici stratejilerden daha ¢ok kesifsel
stratejilere yonelen BIST 30 firmalarmin uzun vadeli finansal performansinm olumlu
yonde etkilenecegi tespit edilmistir. Bulgular Luger ve digerleri (2018) ve Blarr (2012)

‘nin sonuglariyla benzerlik gostermektedir.

Dérdiincii Hipotez (H2c) desteklenmemektedir. Kesifsel stratejilerle piyasa
odaklt bir finansal gosterge olan ayn1 zamanda kisa vadeli performansi ve uzun vadeli
beklentileri yakalama avantajma sahip oldugu diisliniilen Tobin Q degeri arasinda
anlamli bir iliski tespit edilememistir. Bu tespit, kesifsel yonelim ile Tobin Q arasinda
pozitif yonde ve anlaml bir iliski tespit eden Uotila ve digerlerinin (2009) bulgular1

ile 6rtiismemektedir.



94

Besinci Hipotez (H3a) desteklenmemektedir. Yonetim kurulu ¢esitlilik
diizeyinin RAO uzerinde pozitif yonde ama anlamsiz bir etkisi oldugu tespit edilmistir.
Bu bulgular, yonetim kurulu gesitlilik diizeyinin firmalarin performansi tizerindeki
etkisinin ¢ok faktorlii oldugu ve ¢esitlilik bilesenlerinin yonetim kurulu kararlarinin
kalitesini olumlu yonde etkiledigi goriisiine sahip Ben Amar ve digerleri (2013) ve
Khan (2021) ile ortiismemektedir. Ayni sekilde, g¢esitlilik diizeyi ile ROA arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski gozlemleyen Bernile ve digerleri (2018) ile de tutarlilik
gostermemektedir. Lakin bu bulgu, yonetim kurulu cesitliligi ve firma performansi
arasindaki karmagik ve tutarsiz yazin sdylememizi ve araya Oncelikli olarak firma

stratejisi gibi farkli siireclerin girdigi iddiamizi destekler niteliktedir.

Altmec1 Hipotez (H3b) desteklenmemektedir. Ydnetim Kkurulu gesitlilik
diizeyinin ROE (izerinde pozitif yonde ama anlamsiz bir etkisi oldugu tespit edilmistir.
Bu sonu¢ Ararat ve digerlerinin (2015) tespitleri ile ortiismemektedir. Lakin yine
yonetim kurulu ¢esitliligi ve firma performansi arasindaki iliski hakkindaki karmasik

Ve tutarsiz yazm sdylememizi destekler niteliktedir.

Yedinci Hipotez (H3c) desteklenmemektedir. Yonetim kurulu g¢esitlilik
diizeyinin Tobin Q {izerinde pozitif yonde ama anlamsiz bir etkisi oldugu tespit
edilmistir. Bu bulgu Anderson ve digerlerinin (2011) gesitlilik dizeyinin Tobin Q
iizerinde pozitif yonde ve anlamli bir iligkisi oldugu diistincesiyle ¢elismektedir. Bu
bulgulardaki farkliliklar Anderson ve digerlerinin (2011) belirttigi gibi daha karmasik
cevrelerde faaliyet goOsteren firmalarda heterojenlige olan talebin artmasiyla
aciklanabilir. Diger yandan ¢alismamizdaki bulgu yine de yonetim kurulu ¢esitliligi ve
firma performansi arasindaki iliski hakkindaki karmasik ve tutarsiz yazin séylememizi
bir baska sekilde destekler niteliktedir.

Sekizinci Hipotez (H4a) kismi olarak desteklenmektedir. Yonetim kurulu
cesitlilik diizeyinin ve orglitsel c¢ift yonliiliigiin birlikte etkisinin varlik getirisiyle
iliskisinin incelendigi bu bélimde kesifsel stratejilerle ROA arasinda pozitif yonde bir
iliski tespit edilirken, yonetim kurulu ¢esitlik diizeyi ile iliskisi pozitif yonde fakat
istatiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Alaninda 6ncl bir ¢alisma oldugu icin,

bulgularin ilgili yazina fayda saglayacagina inanilmaktir.

Dokuzuncu Hipotez (H4b) kismu olarak desteklenmektedir. Ydnetim kurulu
cesitlilik diizeyinin ve orgiitsel ¢ift yonliiliiglin birlikte etkisinin, sermaye getirisiyle

iliskisinin incelendigi bu b6limde kesifsel stratejilerle ROE arasinda pozitif yonde bir
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iligki tespit edilirken, yonetim kurulu gesitlik diizeyi ile iliskisi pozitif yonde fakat
istatiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Alaninda Oncl bir c¢alisma oldugu igin

bulgularin bir sonraki ¢alismalara fayda saglayacagina inanilmaktadir.

Onuncu Hipotez (H4c) desteklenmemektedir. Yonetim kurulu gesitlilik
dizeyinin ve orgutsel c¢ift yonliligiin birlikte etkisinin Tobin Q ile ilisiklisinin
incelendigi bu boliimde kesifsel stratejilerle Tobin Q arasinda Model 4’teki diger
hipotezlerden farkli olarak ters yonde ve anlamsiz bir iliski tespit edilirken, yonetim
kurulu c¢esitlik diizeyi ile iliskisi de pozitif yonde ve anlamsiz bulunmustur. Alaninda
oncu bir ¢alisma oldugu i¢in bu bulgularin da sonraki ¢calismalara katki saglayacagina

inanilmaktir.

Anlaml1 bulgular1 zetleyecek olursak BIST30 endeksinde faaliyet gdsteren
firmalarin yonetim kurullarindaki Uye ¢esitlendirme ¢abalar1 firmadaki gelistirici
stratejilerin artmasina hizmet etmektedir. Lakin bu 6rneklemdeki firmalarin zaten
halihazirda i¢ siireglerinde yiiksek verimlilik oranina sahip olmalari, biiyiime ve kar
artigin1 yakalayabilmeleri icin firmalarm gelistirici stratejilere degil, asil risk unsurunu

barindiran kesifsel stratejilere yonelmelerinin gerekliligi tespit edilmistir.
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Iyi kurumsal ydnetimin bir parcasi olarak ydnetim kurulu iiye gesitliligine
yapilan vurgu g6z Oniine alindiginda, yonetim kurulu iiye cesitliligi ile firmalarin
finansal performans: arasindaki iliski, ilgili yazinda arastirilan ana konulardan biri
haline gelmistir. Bununla birlikte, mevcut ¢aligmalar karmasik sonuglar vermektedir.
Bazi yazarlar cesitlilik ve performans arasindaki iligkide ters yonde veya anlamli bir
iligki bulamazken (Zahra ve Stanton, 1988; Shrader vd., 1997; Rose, 2007; Adams ve
Ferreira, 2009), bazilar1 pozitif yonde ve anlamli bir iliski tespit etmektedir (Campbell
ve Minguez-Vera, 2008; Carter vd., 2010; Cook ve Glass, 2015). Yodnetim kurulu
cesitlilik diizeyi ve finansal performans arasindaki bu karmasik ve tutarsiz bulgular ve
arastrmamizdan elde etigimiz ampirik bulgular, ¢esitliligin finansal performanstan
once benimsenen strateji lizerinde etkili oldugunu ve akabinde bu tutumun finansal
performansi etkiledigini dogrular niteliktedir. Y6netim kurullar1 uygulanacak stratejiyi
belirleyerek bir bagka degisle aldigi kararlar ile sirketinin basarisini birinci dereceden
etkiyebilecek nihai bir konumdadir. Bu ¢alismanin amaci yonetim kurulu Gye
cesitliligin finansal performanstan 6nce benimsenecek kurumsal stratejiyi etkiledigini
ve akabinde benimsenen stratejinin finansal performansi nasil etkiledigini ortaya
koymaktir. Giiniimiizde sirketler siirdiiriilebilir bir basar1 yakalamak i¢in hem mevcut
giiglii yonlerini barindiran bir stratejiyi hem de yeni firsatlar1 kesfetmeyi amaclayan
bir strateji gtitmelidir. Orgitsel ¢ift yonlilik olarak ifade edilen bu tutumun énciillerini
belirlemeye yonelik yazin ¢aligmalar1 artsa da ilgili yazinda yonetim kurulunun rolii
pek ele alinmamistir (Oehmichen vd., 2017). Yazina yonetim kurulu dye ¢esitliliginin
orgutsel cift yonlilige etkisini ve benimsenen stratejinin, firmalarin finansal

performansini ne yonde etkiledigini belirleyerek katkida bulunulmasi hedeflenmistir.

Bu arastrmanin bir diger potansiyel ¢iktis1 da 6zel sektor uygulayicilarina
yoneliktir. Ozel sektdr uygulayicilarinin ydnetim kurullarindaki gesitliligin strateji
belirleme ve firma performansindaki roliinin O6nemini kavradigi takdir de
kurullarindaki Uye ¢esitliliginin sadece cinsiyet ¢esitliligi olarak algilamakla kalmayip
tecriibe ve deneyim gibi birgok faktor agisindan dengeli bir kurul yaratacaklarina
inanilmaktadir. Artan rekabetgi ve gittikce karmasiklasan cevre kosullar1 altinda
sirketleri basariya ulastiracak yeteneklere sahip olmak ancak anlayish, sagduyulu ve
iyi dengelenmis bir yonetim kuruluyla mimkiindir. Yalnizca dinamik ve ¢ok yonlu bir

yonetim kurulu, genis ve karmasik yelpazedeki sorumluluklar: basariyla yerine
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getirebilir. Bu ylzden bu arastirmanin potansiyel ¢iktilarin hem akademik hem de 6zel
sektor uygulayicilar1 igin fayda saglayacagi disiiniilmektedir. Yapilan yazin
taramasinda konuya iliskin Tirkiye’den Orneklerin bir hayli az oldugu
gozlemlenmektedir. Bu kapsamda calismanin Tiirkiye 6rneklemi agisindan yazina

0zgiin ve gelecek galigmalar igin yol gosterici bir katki sundugu diisiiniilmektedir.

Arastirmanmn Kisitlar: ve Gelecek Arastirmalar

Gergeklestirilen bu inceleme kapsaminda firma performansina etki eden
degiskenlerin ampirik kanitlar1 konusunda bir sonraki calismalara Oneriler de
sunulmaktadir. Bulgulardan; yoneticilerin demografik ve tecriibesel 6zeliklerinin
firma stratejisi ad1 altinda Orgiitsel cift yonliiliige, orgiitsel ¢ift yonliiliigiin de firma
performansina etkilerini anlamak i¢cin faydalanilabilir. Ek olarak, gelecekte firma
yOneticilerinin karisilacagi sorunlar nelerdir ve yoneticilerin yas, cinsiyet, irk, egitim
seviyesi vb. 6zelliklerinden hangileri bu sorunlarla basa ¢ikabilmek ve yeterli bir firma
performanst elde etmek icin etkili olmaktadir? Yonetim kurulu Gyelerinin hangi
Ozellikleri orgutsel cift yonlilige etki etmektedir? Bu 6zelliklerden hangileri
kesifsel/gelistirici yonelim iizerinde etkilidir? Firmalarin faaliyet gosterdigi sektorler
bu yonelimlerde etkili olmakta midir? Belli sektdrdeki Gyelerin hangi 6zellikleri firma
performansmi etkilemektedir yahut belirli sektorde hangi baskm firma stratejisi
(kesifsel vs gelistirici) ylksek finansal performansi desteklemektedir? Firma
basarisinin ¢ok yonlii oldugu g6z oniine alinarak ve basarili bir sekilde yonetilmenin
¢ok farkli zorluklar1 oldugu diisiiniilerek bu sorulara cevaplar aramanin faydali olacagi

diistiniilmektedir.

Stirtindiiriilebilir basarty1 elde etmek i¢in firmalarin daha farkli niteliklerdeki
yoneticileri bunyelerinde barindirmalar1 gerekebilir. Bu nedenle ydnetim kurulu
uyelerinin farkliliklarin1 temsil eden Ozellikler hakkinda verilerin gelistirilmesine
ihtiya¢ vardir. Bireysel kazanimlar veya yeterli 6l¢iide temsil edilmeyen herhangi bir
nitelik, cesitlilik degiskeni yahut kategorisi olabilir. Bunun haricinde g¢esitlilikte
oldugu gibi strateji ve performans da tek tarafli kavramlar degildir. Benimsenen farkli
stratejilerin farkli performans Olcitleriyle degerlendirilmesi ve bu c¢ok boyutlu
yaklasimin gdz oniinde bulundurulmasi tavsiye edilmektedir. Ayrica kisith siire ve

kisith maddi imkanlarla yiritilen bu arastrmanin 6rneklemi BIST30 firmalar ile
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simirlandirilmistir. Gelecekteki arastirmalar daha genis bir 6rneklem belirleyerek
bulgular1 genisletebilir. Ozellikle model 4°te belirtilen hipotezlerin yeni bulgularmin,
daha fazla 6rnek tzerinde test edilmesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Hipotezlerde bulunan
istatiksel olarak anlamsiz iliskilerin, farkli ve daha genis bir drneklem Uzerinde

denendigi takdirde anlamli sonuclar elde edilebilecegine inanilmaktadir.
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EKLER

EK 1. Orgutsel Cift Yonlulik Anahtar Kelime Analizi

Orgiitsel ¢ift yonliiliik ve firma performansi arasindaki iliski yazinda siklikla
incelenirken cesitlilik ve iist yonetim iliskisine ayni derecede agrilik verilmedigi
gOzlemlenmektedir. Yazindaki bu eksikligi daha iyi vurgulayabilmek amaciyla
orgutsel cift yonliligi barindiran 929 makale anahtar kelime analizine tabi
tutulmustur. Anahtar kelime analizinde Scopus veri tabanindaki yayinlar Wosviewer
kullanilarak incelenmistir. Bu tiir bibliyometrik analizlerde farkli veri tabanlar1 farkl
formatlarda veri sundugundan olasi hatalar1 Onlemek igin tek bir veri tabani
kullanilmas1 tavsiye edilmektedir (Donthu vd., 2021). Scopus’un kapsam alani
WOS’tan daha yiiksek oldugu i¢cin Scopus veri tabaninin kullanimi uygun bulunmustur
(Bang vd., 2023). Organizasyonel ¢ift yonliiliik anahtar kelimesi iizerinde yapilan ilk
arama 1353 yaymndan olusmaktadir. 2023 yili heniiz tamamlandigi ve bilimsel
yayinlarin tekrar edilebilirlik ilkesi de gozetilerek bu yil hari¢ toplamda 1260 yayin
analize konu edilmistir. Son olarak Ingilizce yaym ve belge tiirii makalelerden olusan

929 g6zlem analize tabi tutulmustur (Sekil 3).
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Asama 1 Asama 2
Veri Tabani: Scopus Yil: Tum Yillar

Arama Kriteri: J (2023 Haric)

v

Orgutsel Cift Yonlulik Yaym Sayist: 1260
Yaym Sayist: 1353

Asama 4 W ( Asama 3
Dil: Ingilizce JL Belge Turi: Makale

Yayin Sayist: 929 ) Yayin Sayist: 953

N

Anahtar Kelime Analizi

929 Makale

Sekil 3. Anahtar Kelime Analizi icin Arama ve Filtreleme Asamalari

Tablo 5°te ifade edilen analiz sonuglarmna gore orgiitsel ¢ift yonliiliik, kesif ve
gelistirme en ¢ok islenen ilk 3 kelimedir. Firma performansi 55 tekrarlanma sikligi ile
yedinci siradadir. Cesitlilik ve iist yonetim kelimeleri, 79 anahtar kelime igerisinden,
tekrar siklig1 sirasiyla 5 ve 6 olarak en alt siralarda yerini almaktadir. Anahtar
kelimelerin genel ag1 Sekil 4’ Te sunulmaktadir. Orgitsel ¢ift yonltluk ile ilgili var olan
yazin bu kavramin Oncillerini vurgularken, yonetim kurulunun rolinin tzerinde
yeterince durmamistir (Oehmichen vd., 2017). Analizin bulgular1 yazindaki yonetim

kurulu gesitliligi ve orgutsel ¢ift yonlilik arasindaki bu eksiligi dogrular niteliktedir.
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Tablo 5: Orgutsel Cift Yonlulikte En Sik Kullanilan Anahtar Kelimeler

Anahtar Kelime Tekrar Sikhg

Orgiitsel Cift Yonliluk 298
Kesif 284
Gelistirme 281
Orglitsel Ogrenme 150
Inovasyon 113
Kesif ve Gelistirme 93
Firma Performansi 55
Bilgi YOnetimi 31
Emme Kapasitesi 29
Dinamik Yetkinlik 24
Kobiler 20
Firma Stratejisi 18

Ust Yonetim 6
Cesitlilik 5

meta-snalysis

diversity -
organizationsl adaptation
par@dox
! 208 phon ganizatior C abilities
organizational innovation organizational structure organizationgl capabilities
human resources casejgtudy
firm performance 4
r al cdjture i
quality mapagement € ’ .
organizatienal slack “om*”ty:nvironmenal dynamism

contextual agbidexterity
- -

isatio rtedeeiiiinag
top manageEAtTEaN organisatigpial learning /==

@ innaligtion wion
radical innovation r&d

‘ Gy intellectual capital
covid-198daptation f

” 9 nan résourge-management
hange management a =Xterl ;
technology ChanETTRESCTEN X knowledgeexploitation
absorptive capaci ERR
innovation granagement Khowiecgaexpioration
innovation strategy i <
J
pen ingavetion 3R I‘nnq@tlon ambidextrougorganization
sustaigability
entreprepedrship new productidevelopment
& Sreativity leadgpship

dynamicigapability
innovation performance

!iusmes.trategy digital transformation
technologic®! innovation competitive advantage
knowledge transfer
innovation Management collab@ration humanicapital market ofientation

entrepreneurial orientation
social€apital w*

Sekil 4. Anahtar Kelime A&

business model innovation

transformational leadership
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EK 2. Nitel Analizde Kullanilan Kelime ve Kelime Kokleri

“*' karakteri herhangi bir karakteri temsil edebilir.

Kesifsel Explor*, Search*, Variation*, Risk*, Experiment*, Play*,
Faaliyetler: Flexible*, Discover*, Innovation*

Gelistirici Exploit*, Refine*, Choice*, Production*, Efficien*, Select*,
Faaliyetler: Implement*, Execut*

Kaynak: Uotila vd. (2009)

EK 3. icerik Analizinde Anahtar Kelime Olusumlarina Ornekler

Kelime
Kok Ornek

This successful launch was followed in October 2021 by other

Innovation* sustainable innovations focusing on Microfiber solutions.

Arctic Team works with the European Consortium to discover and

Discover*  analyze new professions of the future and set their standards

Thus, the foundations of the infrastructure and digital environment
Etficien® that enable interactive and efficient work in various fields from
icien
design to production, from program management to integrated

logistics support will be laid.

Software development/improvement is ongoing. The detailed design
Implement* of the National Encrypted Router developed within this project was

completed and the implementation stage has newly begun.
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