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OZET

Yeni Kurumsal Kuram yazini incelendiginde, o&zellikle 1990 sonrasi bazi
calismalarin, ayni orgiitsel alanda yer alan ve ayni kurumsal baskilarla karsi karsiya
kalan orgiitlerin bu baskilara nasil olup da farkli yanitlar verebildigini agiklamaya
calistig1 goriilmektedir. Ancak, bu caligmalarda aktoriin rolii gérece az c¢aligilmustir.
Son donemde, Kurumsal Is yazinmin gelisimi ile birlikte, bahsi gecen siireclerde
aktoriin rolii daha detayli olarak incelenmeye baslanmistir. Calismamizda, bu
baglamda, Orgiitlerin kurumsal baskilara vermis olduklari yanitlar arasindaki
farkliliklarin, bu baskilarin orgiitlerdeki kritik karar alicilar tarafindan nasil
algilandigs ile iligkili olup olmadigim arastirilmigtir. Arastirma bulgulari, kurumsal
baskilara verilen orgiitsel yanitlar arasindaki farkliliklar, bu kurumsal baskilarin
kritik karar alicilar tarafindan oOrgiitiin kaynak ve kontroliine yonelik bir tehdit
ve/veya firsat olarak algilanmasindan kaynaklanabilecegini gostermektedir.

Anahtar kelimeler: Yeni Kurumsal Kuram, kurumsal is, ussal se¢im, kritik karar
alici
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THE ROLE OF THE KEY DECISION MAKERS’ THREAT-
OPPORTUNITY PERCEPTION ON ORGANIZATIONAL
RESPONSES TO INSTITUTIONAL PRESSURES: AN
EVALUATION THROUGH THE CORPORATE
GOVERNANCE BEHAVIORS OF PUBLICLY OWNED
TURKISH BANKS

ABSTRACT

A review of the New Institutional Theory literature shows us that some studies,
especially which were published after 1990, tried to explain how organizations from
the same institutional fields were able to give different responses to the same
organizational pressures. However, in these studies, the role of the agency and actor
was relatively neglected. Recently, with the emergence and development of
Institutional Work literature, the role of the agency and the actor in organizational
responses to institutional pressures has gained more importance. In this respect, in
our study it was questioned whether different organizational responses to the same
institutional pressures resulted from the perceptual differences of key decision
makers in organizations. Results indicated that organizations from the same
institutional fields would give different responses to the same institutional pressures
since the key decision makers of those organizations perceive an institutional
pressure as a threat or opportunity for organizational control and/or organizational
resources.

Keywords: New Institutional Theory, institutional work, rational choice, key
decision maker

Orgiitlerin kurumsal baskilar karsisinda secim sansi var midir? Bir diger
ifadeyle, aym orgiitsel alanda yer alan ve aymi kurumsal baskilarla karsi
karsiya kalan oOrgiitler, bu baskilara farkli yanitlar verebilir mi? Yeni
Kurumsal Kuram’in (YKK) temel formiilasyonunu belirleyen ¢aligmalarinda
DiMaggio ve Powell (1983)’mn One siirdiigii mesruiyet arayisi iizerinden
esbicimlesme tezleriyle ters diisen bu durumun, Orgiitsel yasamin bir
gercekligi  oldugu, ozellikle 1990 sonrasi bazi YKK c¢alismalarinda
vurgulanmistir (6rnegin: Kraatz ve Zajac, 1996). Konuyla ilgili en 6nemli
caligmalardan birini gerceklestiren Oliver (1991), aym oOrgiitsel alan
igerisinde yer alan oOrgiitlerin alanda mesruiyet kazanmak adina uyum
gostermek zorunda olduklar1  kurumlar karsisinda farkli  yanitlar
verebilecegini savunmaktadir. Yine bu donemde gerceklestirilen pek c¢ok
kuramsal ve gorgiil calisma (6rnegin: Leblebici vd. 1991; Goodstein, 1994;
DiMaggio, 1988; Perkmann ve Spicer, 2007) &rgiitlerin, kurumsal baskilar
karsisinda baslangigta diisiiniildiigii kadar pasif olmadiklarini ve aktoriin,
ussal secime dayali stratejilerin, politik davranig ve ¢ikar kavramlarinin
kurumsal baskilar karsisinda orgiitlere bir hareket alani saglayabildigini
vurgulamaktadir. Aktoriin kurumsallagsma stirecindeki roliine odaklanan ve
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kurumlarin insa edilmesi, korunmasi, asindirilip degistirilmesi siireclerinde
bireye ve birey lizerinden oOrgiite aktif rol bigen bu c¢aligmalar, zaman
icerisinde YKK yazin1 i¢inde Kurumsal Is (KI) (Institutional Work) adl1 bir
caligma alan1 olugturmuslardir (Lawrence ve Suddaby, 2006).

Gorlilmektedir ki, ayn orgiitsel alanda yer alan ve aym1 kurumsal baskilarla
karsilasan orgiitler, bu kurumsal baskilara farkli yanitlar verebilmektedirler.
Bu noktada ortaya ¢ikan yeni soru, bahsi gecen farkli davramiglarin nasil
aciklanabilecegi ve aktoriin bu siireclerde nasil bir rolii oldugudur. George
vd. (2006), orgiitlerde kritik karar alici pozisyonlarda yer alan yoneticilerin,
kurumsal baskilar1 orgiitiin kaynak ve/veya kontroliine yonelik bir tehdit
ve/veya firsat olarak algilamalar1 iizerinden Orgiitiin kurumsal baskilara
verecegi yanitin belirlendigini iddia etmektedirler.

Bu ¢aligmanin temel amaci, George vd. (2006)’nin kuramsal iddialarindan
hareketle olusturulan argiimanlari, Tiirkiye kosullarimi gozeterek revize edip,
gorgiil olarak simamaktir. Bu caba, birkag nedenden otiiri 6nemlidir.
Oncelikle, George vd. (2006) tarafindan one siiriilen, “bir orgiitsel alanda
ayni kurumsal baski karsisinda gozlemlenen orgiitsel yanit c¢esitliligi,
orgiitlerde kritik karar alicilarin kurumsal baskiya iliskin tehdit-firsat algist
tizerinden agiklanabilir” iddiasinin, alanin 6nde gelen ulusal ve uluslararasi
dergilerinde yayinlanan ¢aligmalar géz oniinde bulunduruldugunda, gorgiil
olarak yeterince smanmadigi anlagilmaktadir. Calisma, bahsi gegen
argiimani, bir kurumsal baski olarak ele alman Kurumsal Y&netim ilkeleri
(KYI)’ne halka agik yedi bankanimn verdigi farkli yanitlar1 coklu drnek olay
yontemiyle (COOY) inceleyerek test etmesi nedeniyle Ki yazinma katki
saglama potansiyeli tagimaktadir. KI yazininin, YKK alaninin en giincel
caligma alanlarindan birini olusturmasi ve Lawrence vd. (2006)’nin belirttigi
gibi, YKK yazini i¢inde bugiine kadar daginik bir sekilde sunulan farkli bakig
acilarint birlestirme potansiyeli tagimasi, bu alanda yapilacak kuramsal ve
gorgiil caligmalart gerekli ve anlamli kilmaktadir. Bir diger deyisle,
calismada One siiriilen sav ve elde edilen bulgularin, ayn1 orgiitsel alanda
aynt kurumsal baskilarla karsilagan oOrgiitlerin  davramig ¢esitliliginin
nedenlerinin anlasilmasina ve bu siireclerde aktoriin roliiniin ac¢iklanmasina
katki saglama potansiyeli tagidigi ifade edilebilir.

Izleyen béliimlerde sirasiyla; arastirma sorusuyla ilgili yazin gdzden
gecirilmekte ve c¢alismaya arka plan olusturan kuramsal ¢ergeve
aciklanmakta, calismada izlenen yoOnteme iliskin bilgiler aktarilmakta,
aragtirma bulgular1 sunulmakta ve en nihayet arastirmaya arka plan olusturan
kuramsal c¢er¢eve, arastirma sonucunda ulagilan bulgular 1s181nda
degerlendirilerek ¢aligmanin yazina katkisi tartisiimaktadir.
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KURAMSAL CERCEVE

YKK yazini incelendiginde, ayni orgiitsel alanda yer alan ve ayni kurumsal
baskilarla karst karsiya kalan oOrgiitlerin bu baskilar karsisinda gdsterdigi
davranig cesitliligine odaklanan g¢alismalarin konuya birbirlerinden farkl
aciklamalar  getirdikleri ~ gdzlenmektedir. ~ Zucker  (1987),  “bir
kurumsallagtirma g¢abasi1 basarili oldugunda neden bazi Orgiitler kurumsal
¢evreleri tarafindan sekillendirilirken bazilar1 bundan etkilenmez?” seklinde
ifade ettigi bu soruya, li¢ farkli mekanizma {izerinden yanit vermektedir.
Buna gore, orgiitiin i¢csel ama¢ ve degerlerinin, dig ¢evredeki kurumsal
aktorler goziinde mesruiyet kazanma gereksiniminin ve Orgiitiin kontrol ve
giliciiniin kurumsal baskilara verilecek yanitlarda etkili olacagir iddia
edilmektedir. Bu ¢aligmanin temel eksikligi, hangi kosulda orgiit tarafindan
ne sekilde bir davranis sergileneceginin agiklanmamis olmasidir. Godrick ve
Salancik (1996) kurumsal baskilarla karsilagan aktorlerin, karsilastiklari
baskilarin goérece belirsizlik icerdigi durumlarda alternatif davraniglar
arasindan se¢cim yapmalarinin miimkiin oldugunu ifade etmektedir.
Aragtirmacilara gore, bu gibi belirsizlikler, kurumsal baskilara hedef olan
aktorlere serbest hareket etme ortami saglayacak ve kurumsal baskilar
karsisinda izlenen yontemler farklilagabilecektir. Bu durumun dogal bir
sonucu olarak, orgiitsel alanda esbigimlilikten ziyade gesitlilik gézlenecektir.
Marquis ve Lounsbury (2007), bankacilik sektoriinde gergeklestirdikleri
gorgiil ¢aligmalarinda, Orgiitiin dig ¢evresinde yer alan ve orgiite kurumsal
baskilarda bulunmaya muktedir olan birden fazla aktoriin s6z konusu oldugu
durumlarda, bu aktorler arasindaki ¢ikar catismalarinin sonucunda beliren
farkli kurumsal mantiklardan hareketle oOrgiitlerin kurumsal baskilara
verecekleri yanitlarin gesitlilik gosterebilecegini belirtmektedir. Ancak, bu
calismada da, baskiya maruz kalan Orgiitlerin, birbirleriyle rekabet halinde
olan bu kurumsal mantiklardan herhangi birine uyum saglamama
olasihigindan bahsedilmedigini vurgulamak gerekir. Ote yandan, &rgiit
alternatif kurumsal mantiklardan birine uyum sagladiginda, neden bir diger
kurumsal mantiga degil de o kurumsal mantiga uyum saglar sorusu da, bu
caligmada yanit1 bulunmayan bir soru olarak dikkat ¢ekmektedir. Kurumsal
mantiklardaki cesitlilige odaklanan diger ¢alismalarda da (6rnegin: Thornton,
2002) benzer bakis agisinin hakim oldugu goézlenmektedir. Bu c¢aligmalarin
en Onemli Ozelligi, aktore bigilen roliin son derece pasif olmasi, hatta
incelemeye konu edilen siire¢lerde aktore herhangi bir rol bicilmemis
olmasidir. Esasen, bu c¢alismalarin temel iddiasi, kurumsal mantiklardaki
celigki ve catigmalarin orgiitlere kisitli da olsa bir se¢im imkani sagladigi
seklinde ifade edilebilir.

Ote yandan, orgiitlerin kurumsal baskilar karsisinda sergilemis oldugu
davranis ¢esitliliginin nedenlerini  Orglitlere  6zgli birtakim  6zellikler
iizerinden aciklayan calismalar da bulunmaktadir. Ornegin Lounsbury (2001)
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geri donilisim konusunda c¢evreden gelen kurumsal baskilara iiniversiteler
tarafindan verilen yanitlarin ¢esitliligine odaklandigi ¢alismasinda, orgiitler
aras1 farkliliklari, bir sivil toplum kurulugunun {iniversitelerde temsilciligi
bulunup bulunmamasi ile agiklamaktadir. Bu durum, orgiitler arasi ag
diizeneklerinin, orgiitlerin ayn1 kurumsal bask1 karsisinda farkli uygulamalari
benimsemesine neden oldugunu gostermektedir.

Oliver (1991)’e gore orgiitler, kurumsal baskilar karsisinda bes farkli strateji
izleyebilirler: boyun egme (uyum), kaginma, uzlagma, direnme ve maniple
etme. Oliver (1991), oOrgiitin bu stratejilerden hangisini izleyeceginin
onceden kestirilmesinin miimkiin oldugunu savunurken, bu Ongoriyii
kurumsal baskinin bazi &zellikleri iizerinden gerceklestirmektedir. Buna
gore; kurumsal baskinin kim tarafindan yapildigi, neden yapildigi, baskinin
baglaminin ne oldugu, baskinin tiirli ve nasil yapildigina gore, verilecek
orgiitsel yanitlar farklilik gosterebilmektedir. Oliver’in (1991) kuramsal
ongoriilerinin ~ gorgiil sinamast Goodstein (1994)  tarafindan
gerceklestirilmistir.  Goodstein  (1994), kurumsal baskilarla verimlilik
arasinda pozitif bir iliski oldugunda, Orgiitlerin kurumlart benimseme
egiliminde olduklarini, aksi takdirde direng gosterdiklerini ve/veya kaginma
ya da uzlagma davranislar sergilediklerini belirtmektedir. Bu ¢aligmanin en
onemli bulgularindan birisi, Oliver (1991)’in gelistirdigi, alanda bir kurumsal
diizenlemeden fayda saglayan ¢ok sayida orgiit oldugunda diger orgiitlerin de
bu kurumsal baskiya uyum gosterecegi hipotezinin reddedilmis olmasidir. Bu
bulgu, orgiitlerin kurumsal baskilara verdikleri yanitlarin sadece esbigimlilik,
mesruiyet arayist ve kaynak bagimliligi gibi etmenlerle agiklanamayacagini
gostermektedir.

Ancak, bu c¢alisma dikkatlice incelendiginde, Oliver’in de YKK’in arka
planina hakim olan mantiklardan 6diin vermekten kagimndigi anlasilmaktadir.
Bu mantik, en temelde, kurumsallagsma siirecinin aktore digsal oldugunu ve
kurumsallagma siirecinin sosyal bir olay olarak ussal se¢cimden ve ¢ikara
yonelik eylemden bagimsiz olarak olustugunu iddia etmektedir. Oliver
(1991) de, bu kabuliin disina ¢ikmadigi c¢aligmasinda, orgiitlerin kurumsal
baskilara verdikleri yanitlar1 kendilerinin se¢gmedigini, 6rgiitle baskiy1 yapan
aktor arasindaki bagimlilik iliskisinin Orgiit tarafindan izlenecek stratejiyi
belirledigini savunmaktadir.

Buraya kadar agiklanan ¢alismalar ortak 6zellikleri agisindan incelendiginde,
ayni Orgiitsel alanda yer alan orgiitlerin bir kurumsal baski karsisinda
gostermis oldugu davranis ¢esitliligini agiklama g¢abasinda orgiite ya da
orgiiti yonetenlere aktif bir rol bigilmedigi ve bireyin ussal sec¢imi
olgusunun, strateji vurgusu yapan c¢aligmalarda dahi, analize katilmadigi
goriilmektedir. Izleyen boliimde bu durumun nedenleri ve yazinda yasanan
giincel degisimler agiklanmaktadir.
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Kurumsal Is Kavramm Baglaminda YKK Cahsmalarinda Aktor ve Ussal
Secim

KI kavrami, bireylerin ve kolektif gruplarin yeni kurumlar insa etmek, var
olanlar1 korumak veya degistirmek icin gerceklestirdikleri eylemleri konu
edinmektedir. (Lawrence vd., 2011; Lawrence ve Suddaby, 2006). Konunun
yeni olmasinin temel sebebi olarak, kurumsallasmay1 nesnel ve aktore digsal
bir siire¢ olarak goren bakis acisindan (Berger ve Luckmann, 1967) 6diin
vererek gerceklestiren ¢alismalarin, uzun yillar boyunca YKK’1n 6nde gelen
aragtirmacilar1 tarafindan kuramdan sapma olarak kabul edilmis olmasi
gosterilebilir. Bu elestiriler igerisinde, Scott’in, aktorlerin ¢ikara yonelik
davraniglariin verili alinamayacagi, bu davraniglarin da kurumsal olarak
bi¢imlendigi ve tanimlandig1 goriisii ve yine Meyer ve Scott’in, ¢evrenin
kokenini insanlarda aramanin kurumsal analizden taviz vermek anlamina
gelecegi vurgularinin 6zellikle dikkat ¢ekici oldugu belirtilebilir (Scott 1987;
Meyer ve Scott, 1992 ve Ozen, 2007).

DiMaggio (1988), kurumsal girisimci kavrami baglaminda, kaynaklari elinde
bulunduran aktorlerin, kendi c¢ikarlarina yonelik firsatlar gordiiklerinde
kurumlar inga etmeye ¢alisabileceklerini belirtmektedir. Ancak, Lawrence ve
Suddaby (2006), Ki kavraminin bundan daha genis bir anlam icerdigini ifade
etmekte ve sadece kaynaklar elinde bulunduran giiclii aktorlerin degil,
kenarda kalmis diger aktorlerin de kurumlar {izerinde etkisi olabilecegini
savunmaktadir. Ki yazinin baslangi¢ donemini olusturdugu ifade edilebilecek
diger bir calismada Oliver (1991), kurumsallasma olgusunun farkh
siireclerinde aktorlerin stratejik eylemlerinin onemli bir etkisi oldugunu
ortaya koymustur. Dolayisiyla, giinlimiizde YKK yazini i¢inde yeni bir
agihm olarak nitelenebilecek KI perspektifi, kurumsallasmanin tiim
asamalarinda (kurumun insasi, korunmasi, degistirilmesi ve ortadan
kalkmasi) aktoriin ¢ikara yonelik eylemenin de analize dahil edilmesi
gerektigine isaret etmektedir. Ancak, Perkmann ve Spicer (2007)’in da
belirttigi  gibi, aktorlerin kurumsallagsmanin ¢esitli siireclerinde etkili
olabilmeleri, politik, analitik ve kiltiirel birtakim yeteneklere sahip
olmalarina baglidir.

George vd. (2006), orgiitlerin kurumsal baskilara verecekleri yanitlarin
belirleyicisi olarak, orgiitte kritik karar alicilarin (yonetim kurulu bagkani,
icra kurulu baskani, genel miidiir, genel miidiir yardimcisi vb.) kurumsal
baskiy1 nasil algiladig: ile (tehdit — firsat) bu baskinin neye yonelik oldugu
(kaynak — kontrol) arasinda bir iliski kurarak birtakim Ongoriilerde
bulunmaktadir. George vd.’nin c¢alismasi, Orgiitlerin kurumsal baskilar
karsisinda stratejik yanitlarini konu edinen diger ¢aligsmalardan, drgiitte mikro
boyutta kritik karar alicilarin kurumsal baskiya iliskin algilarini ele almasi
bakimindan ayrilmaktadir. George vd. (2006)’nin kuramsal agiklamalarindan
hareketle, bu caligmada aym Orgiitsel alanda yer alan ve aymi kurumsal
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baskilarla karsilagan orgiitlerin, bu baskilara kimi zaman birbirlerinden farkli
yanitlar verebilecegi ileri siiriilmektedir. Buna gore, her orgiitte kritik karar
alict rollerde bulunan yoneticilerin kurumsal baskiyir hem algilama bigimi
hem de iligkilendirdigi oOrgiitsel Oznitelik farklilik gdsterebilecektir. Bu
baglamda, bir kurumsal baskiy1 6rgiitiin temel 6znitelikleri olan kaynak ya da
kontroliine (otonomi) yonelik bir tehdit olarak goren kritik karar alicilarin
gorev yaptig1 oOrgiitler, kurumsal baskiya, Oliver (1991)’in tipolojisinden
hareketle, “direnme” seklinde tepki vereceklerdir. Kritik karar alicilarin,
kurumsal baskiy1 orgiitiin 6zniteliklerine yonelik bir firsat olarak tanimlamasi
durumunda verilecek oOrgiitsel yanit ise, yine Oliver (1991)’in tipolojisinden
hareketle, “uyum” seklinde olacaktir. Kimi durumlarda ise bir kurumsal bask1
aynit anda hem tehdit hem de firsat olarak algilanabilecek ya da bir orgiitsel
Ozniteligi tehdit ederken digerine yonelik firsatlar sunabilecektir. Bu
durumda, orgiitler, ayirma (decoupling) ya da sembolik uyum adi
verilebilecek davraniglara yoneleceklerdir. Ciinkii boyle bir durumda
orgiitler, bir yandan kurumsal baskiya uyum saglamanin avantajlarmdan
yararlanmak, Ote yandan da olasi tehditlerden korunmak isteyeceklerdir.
Asagida bu savlar1 6zetleyen bir model goriilmektedir.

Cevresel Duruma Yonelik Alg:
e Tehdit ve Firsat
'§ (Kayip ve Kazang
E Tehdit (Olas1 Kayip) | Firsat (Olas1 Kazanc) Bir Arada)
Q
2|
= ]
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H=] <
5 M Direnme Uyum Sembolik Uyum
<
=
=
<
=
<
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=
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Kaynak: George vd. (2006)’den uyarlanmugtir.
SEKIL 1: Arastirmaya Arka Plan Olusturan Sava iliskin Model
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One siiriilen bu savin sinanabilmesi i¢in, aym drgiitsel alanda yer alan ve ayni
kurumsal baskiyla karsi karsiya olup bu baskilara birbirlerinden farkli
yanitlar veren bir drnekleme ihtiyag duyulmaktadir. Izleyen boliimde, bu
calismada one siiriilen argiimanlarin sinanmasinda kullanilan KY1 kavramina
iliskin agiklamalara yer verilmektedir.

Kurumsal Yénetim ve Kurumsal Yénetim ilkeleri

Kurumsal yonetim, en basit ifadesiyle, yoneticilere bir taraftan sirketlerini
Ozgir bir sekilde yonetme imkani taniyan, ancak bu o0Ozgirliigli hesap
verebilirlik ilkesi dogrultusunda kisitlayan yonetsel diizenlemelerin
gelistirilip uygulanmasidir. KYI, 1990 ve 2000’li yillarda, hem gelismis batili
iilkelerde hem de gelismekte olan iilkelerde ortaya ¢ikan sirket skandallari
sonrasinda, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) tarafindan
gelistirilen ve sirketlerin yonetilmeleri esnasinda uyulmasi gereken kurallari
iceren birtakim diizenlemelerden olusmaktadir. Giiniimiizde hemen hemen
tim OECD fyesi iilkelerin, &zellikle halka acik isletmelerden, OECD
tarafindan  gelistirilen KYI’ne uyum saglamalarmi talep ettikleri
goriilmektedir (Keasey vd., 2005). Tiirkiye’de KYI ile ilgili diizenleme
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan gerceklestirilmektedir. OECD
tarafindan 1999 senesinde yayinlanan ilkeleri inceleyen ve galismalarinda bu
ilkeleri arka plana alan SPK, 2003 yilinda KYI’nin ilk siiriimiinii
yayimlamigtir. 2005 yilinda revize edilen bu ilkeler, kaleme alindiklart ilk
andan itibaren {ilkemiz kosullarina uyarlanarak ve dncelikli olarak halka acik
sirketler hedef alinarak olusturulmustur. SPK tarafindan olusturulan bu
ilkeler, isletmelerin; pay sahipleri ile iligkileri, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ile iligkileri ve yonetim kurulu yapist konularinda
uymas1 talep ve tavsiye edilen diizenlemeleri icermektedir (SPK, 2005). Bu
gelismelerin, giiniimiizde KYI’ni bir kurumsal baski haline getirdigi ifade
edilebilir.

KYI, isletmelerin yonetilmeleri esnasinda yénetim kademelerinin uymasi
talep ve/veya tavsiye edilen ilkelerden olugmaktadir. Detayi izleyen satirlarda
aciklanan bu ilkelerin bir kurumsal baski olarak nitelenmesinin en temel
sebebi, mevcut is yapma bicimleri ve Orgiit yapilar1 iizerinde radikal
degisimler Oneriyor olmalar1 ve bu ilkelerin diizenleyici kurumlar tarafindan
dayatiliyor olmasidir. Ornegin SPK, bu ilkelerin uygulamaya yansitilmamasi
durumunda, uygulanmamanin gerekgesinin agiklanmasini talep etmektedir.
Yine, bu arastirmada incelenen bankacilik sektoriiniin en 6nemli diizenleyici
aktorlerinden biri olan Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BBDK), yaynladig1 bir yénetmelikle, bankalarm KYIne uyumu konusunda
birtakim diizenlemelere gitmektedir (BBDK, 2006). Tiim bu baskilara
ragmen, KYI’nin tamami degil, sadece bazilar1 bir kurumsal baski olarak
nitelenebilir. Bu baglamda, dncelikle KYT icinden hangilerinin bir kurumsal
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bask1 unsuru olarak nitelenebilecegini agiklamak gerekmektedir. Cizelge 1,
bu arastirmada her biri bir kurumsal baski unsuru olarak ele alinan KYI’ni
acgiklamaktadir.

CiZELGE 1
Arastirma Kapsaminda Incelenen KY1’leri

SPK KY1
Boliim No Ilkeye Iligskin Aciklama

Oy hakkinda imtiyaz taninmasindan kaginilir.

Imtiyazli pay sahiplerine, halka acik paylarin sahiplerinin
yonetimde temsilini engelleyecek bicimde aday gdsterme imtiyazi
taninmaz.

Oy hakkinda imtiyaz yaratilacaksa, imtiyaz basit ve anlasilabilir
olur. Adi paylar ile imtiyazli paylar arasinda denge kurulmasini
4.5. teminen, imtiyazli grubun sermayedeki payinin en fazla yiizde elli
Pay 4.5.1. | fazlasi kadar oy imtiyaz1 olabilecegi seklinde bir hiikiim esas
Sahipleri 4.5.2. | sozlesmeye konabilir (T).

Yénetim kurulunun, bu Ilkelerde yer alan prensiplerin uygulanip
uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu prensiplere
tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen ¢ikar ¢atigmalarina
Kamuyu iliskin bilgileri i¢eren tek tarafli irade beyanina ve varsa buna
Aydinlatma iliskin uyum raporuna, yillik faaliyet raporunda yer verilir ve

ve Seffaflik | 1.6. kamuya agiklanir.

Yonetim kurulunda icrada gorevli olan ve olmayan tiyeler bulunur.
Yo6netim kurulu bagkani ve icra bagkani/genel miidiir ayni kisi
Yonetim 3.2. olmamasi ve yonetim kurulunun yarisindan fazlasinin icrada gorev
Kurulu 3.2.1. | almamasi saglanir.

Yonetim kurulu tiyeleri igerisinde, gorevlerini hig bir etki altinda
kalmaksizin icra etme niteligine ve potansiyeline sahip bagimsiz
tiyeler bulunur.

Y6netim kurulunun sayisi ikiden az olmamak {izere en az {igte biri
Yonetim 3.3. bagimsiz liyelerden olusur. Bagimsiz iiye sayisinin

Kurulu 3.3.1. | hesaplanmasinda kiisuratlar izleyen tam say1 olarak dikkate alinir.

(T) Tavsiye niteligi tasiyan ilke

Kaynak: SPK, KYI 2005

'Bu c¢alisma, yazarlarin birlikte calisarak tamamladiklar1 bir doktora tezinden iiretilmistir.
Caligmanin kapsamli hali olan bu tezde, on farkli KYI’nin her biri, birer kurumsal baski
unsuru olarak ele alinmig ve bu ilkelere 7 farkli banka tarafindan verilen yanitlarn
belirlenmesinde kritik karar alicilarin bu ilkelere iliskin algilarinin etkili olup olmadig1
smanmistir. Bu amagla, on ilkenin her biri i¢in ilgili kritik karar alicilardan goriis alinmig ve
kritik karar alicilarin gériisleri ile orgiitsel yanitlar arasinda arastirmada 6ne siirtildiigi sekilde
bir iligkinin var olup olmadigi incelenmistir. Caligmanin daha genis bir kitleye ulagmasi
amaciyla makale olarak yayinlanmasi asamasinda, sayfa sayisi kisiti nedeniyle, arastirma
bulgularinin tamami degil ancak bir boliimii aktarilabildiginden, Tablo 1, sadece bu calismada
incelenen 4 KY1i’ni icermektedir. Arastirma siirecinde incelenen on farkli KYI’ne bankalar
tarafindan verilen 6rgiitsel yamtlarla, KYT ile ilgili kritik karar alic1 algis1 arasindaki iliskilerin
tamanini incelemek isteyenler, yazarlarla iletisim kurarak ve/veya YOK tez servisini
kullanarak, doktora tezi olarak yaymlanmig daha genis bir metne erigebilirler.
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Yiizlerce ilkeden olusan KYI’nden hangilerinin bir kurumsal baski unsuru
olarak nitelenebilecegi konusunda bir 6n ¢aligma yapilmis ve bu esnada,
Tiirkiye’de isletmelerin KYI’ne uyumunu denetleme ve derecelendirme
yetkisine sahip olan iki kurulustan biri olan Saha Rating’in derecelendirme
uzmani ve yonetim kurulu iiyelerinin goriislerine basvurulmustur. Goriigiilen
kisiler, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)’de islem goren
sitketlerin kurumsal yonetim derecelendirmelerinde bizzat goérev alan
uzmanlar olduklarindan, hangi KYI’nin isletmeler tarafindan bir kurumsal
baski olarak nitelendigi konusunda bilgi sahibidirler. Bu g¢alismada ele
alinan; yonetim kurulu yapisi, yonetim kurulu — icra ayriligr gibi ilkelerin,
KYI ile ilgili ¢alismalarda da (&rnegin: Selekler-Goksen, N. ve Yildirim-
Oktem, O., 2009; Yildirrm -Oktem, O. ve Usdiken, B., 2010) kurumsalc1
bakis acisiyla iligkilendirilerek incelendigi de ayrica belirtilebilir. Ararat ve
Ugur (2006) da, Tiirkiye’deki isletmelerin KYI’ne yonelik tutumlarinda en
tartigmali alanlarin yonetim kurulu ve sahiplik yapisini diizenleyen ilkelerle
ilgili olduguna isaret etmektedir. Secilen bu ilkelere uyum konusunda
Tiirkiye’de halka acik isletmelerin gelistirdikleri yanitlarin ¢esitliligi de, bu
ilkelerin bir kurumsal baski unsuru olarak arastirmaya konu edilmesinin
kabul edilebilir oldugunu diisiindiirtmektedir.

KYI’nin bu arastirmada 6ne siiriilen savi smamak agisindan uygunluguna
karar verilirken, bu ilkelerin, uygulamada kritik karar alicilar tarafindan bir
tehdit ve/veya firsat olarak algilanmasinin miimkiin olmasi da 6nemli rol
oynamistir. Diger bir deyisle, KYI’nin, ayn1 anda farkl kritik karar alicilar
tarafindan tehdit ya da firsat olarak algilanabilecek ilkeleri igeriyor olmasi,
aragtirmaya konu edilmelerinde 6nemli bir tercih nedeni olmustur.

Bu noktada, arastirmada birer kurumsal baski unsuru olarak degerlendirilen
KYI ile arastirmada ©ne siiriilen sav arasindaki iliskiye y&nelik
beklentilerinin neler oldugu, bu beklentiye yon veren mantiksal gerekgelerle
birlikte ag¢iklanmalidir. Calismada bir kurumsal baski unsuru olarak
degerlendirilen ilk KYI, isletme hissedarlarinin imtiyazli paylara sahip
olmasindan kagmilmasini ve eger hissedarlik yapisinda bu gesit imtiyazli
paylar varsa bunlarin kaldirilmasmni talep etmektedir. Imtiyazli paylar,
sahiplerine kardan daha yiiksek oranda pay alma, yonetim kurulu yapisinin
belirlenmesinde ayricaliga sahip olma gibi haklar tanimaktadir. Dolayisiyla
imtiyazli paylar, sahiplerinin bahsi gegen konularda ne derece otonom
olacaklarin1 da belirlemektedir. Vekalet Kurami, oOrgiitiin sahibi ya da
hissedar1 olan asil ile yoneticisi olan vekil arasinda, risk farklilagmasi ve
amag farklilig1 bulunabilecegini savunmaktadir (Meydan ve Cetin, 2012). Bu
durumda, eger imtiyazli paylarin kaldirilmasi seklinde ozetlenen KYI’ne
muhatap olan isletmenin kritik karar alicisi, hem bu paya sahip olan hem de
yoneticilik yapan biriyse veya igletme igindeki pozisyonunu imtiyazli paylara
sahip hissedarlarin tercihi dogrultusunda kazanan bir profesyonelse, bahsi
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gecen ilkeyi bir tehdit olarak gorebilir. Ozellikle, kritik karar alic1 ve diger
onemli karar alicilarin ayni1 zamanda imtiyazli paya sahip hakim hissedarlar
olmalar1 durumunda, isletmenin, imtiyazli paylarin kaldirilmasi seklinde
ozetlenen KYI'ne direnmesi beklenmektedir. Bu beklentinin sebebi, aksi
davraniglarin hissedarin isletme {izerindeki kontrol alanini ve etkisini
azaltabilecek olmasidir. Diger taraftan, profesyonel yonetimin gorece yaygin
oldugu orgiitsel alanlarda, hissedar olmayan ve isletme {izerindeki kontroliinii
arttirmak isteyen bir yonetici, imtiyazli paylarin kaldirilmasimi kendisi ve
isletme lehine avantajli bir durum olarak gorebilir. Bu durumda, isletmenin
imtiyazli paylarin kaldirilmasi ilkesine uyum gostermesi beklenmektedir. Son
olarak, kritik karar alici, imtiyazli paylarin varligin isletme ve kendisi i¢in
gerekli gordiigii halde, diizenleyici kurumlarla ters diiserek mesruiyetini
yitirme kaygis1 da tasiyabilir. Bu durumda, isletmenin verecegi ongoriilen
tepki sembolik uyum seklindedir. Bu beklentinin temel gerekgesi, Meyer ve
Rowan’m (1977) da isaret ettigi gibi, orgiitlerin bu gibi durumlarda kurumsal
baskiya zaman iginde uyum saglayacaklari intibaim1 yaratma yoluna
gidebiliyor olmalaridir.

Calismada bir kurumsal baski unsuru olarak ele alinan ikinci KYI, SPK’nin
isletmelerden KY uyum raporlar1 yayinlanmasi talebidir. Bu ilke, KYI’ne
uyum gosterilmemesi durumunda dahi ilgili raporun yaymlanmasini ve
uymamam gerekgelerinin aciklanmasini talep etmektedir. Ek olarak, IMKB,
bir Kurumsal Yonetim Indeksi olugturarak, KY uyum raporlarini bagimsiz
denetim sirketlerinden geger not alarak yayinlayan igletmelere kotasyon
indirimleri saglamaktadir. Bankalara kredi veren uluslararasi kurumlar da,
KY uyum raporlarin1 diizenli olarak yaymlayan ve bagimsiz denetim
sirketlerinden gecer not alan isletmelere daha uzun vade ve diisiik faizle kredi
verebilmektedirler. Bazi aragtirmalar, (6rn. Cufat vd. 2010) KYI’ne uyumun
hisse degerine dogrudan olumlu etki yaptigini raporlamaktadir. Bahsi gecen
bu avantajlardan faydalanmak isteyen kritik karar alicilarin, KY uyum
raporlart yayinlamayi bir firsat olarak goriip, isletmenin bu ilkeye uyum
saglamasini tercih edecekleri diisiiniilebilir. Ote yandan, KYI’ne uymay1
herhangi bir nedenden otiirli tercih etmeyen ya da mevcut yapinin buna
miisaade etmedigini fark eden kritik karar alicilar, uymama nedenlerini
acgiklatan raporlarin kurum imajma zarar verecegini diislinerek bu ilkeye
direnebilirler. Son olarak, KYI’ne tam olarak uyamasa da, belirli ilkelere
uyum saglamis olan bankalarin yoneticileri, bu ilkeye sembolik uyum
bigciminde tepki verip, KY uyum raporlarini bagimsiz denetim sirketlerine
denetletmeden yayinlayabilir ve bu sekilde diizenleyici kurumlarla ters
diismekten kagmabilirler.

Calismada kurumsal baski unsuru olarak ele alman bir diger KYI, icraci
yoneticiler ile yonetim kurulu iiyelerinin birbirinden ayrilmasi ve yonetim
kurulu bagkani ile genel miidiiriin ayn1 kisi olmamasini talep eden ilkedir. Bu
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ilke, kimi kritik karar alicilar tarafindan, isletmede yonetim ile kontroliin
birbirinden ayrilmasina yonelik bir firsat olarak tanimlanabilir. Bu diislinceye
sahip kritik karar alicilarin yonettigi isletmelerde baskiya verilen tepki uyum
seklinde gergeklesebilir. Ote yandan, &zellikle sahiplik ile yonetimin
ayrilmadig1 biiyiikk aile isletmelerinde, bu ilkeye uyum gostermek,
giivensizlik ve buna bagl olarak otonominin yitirilmesi kaygisi nedeniyle bir
tehdit olarak algilanabilir. Baz1 isletmelerde, yonetim kurulu baskanligim
iistlenen kurucu, ayni zamanda genel miidiirliik gérevini de yerine getirmekte
ya da bu gorevi ayn1 zamanda yonetim kurulu {iyesi de olan aile fertlerinden
birine vermektedir. Bu tercihin en temel sebebinin, isletme kontroliiniin
ailede olmasinin istenmesi oldugu belirtilebilir. Benzer sekilde, kritik karar
alicinin, deneyimli yoneticilerden hem icrada hem de yonetim kurulunda
faydalanmak istemesi durumunda da, icraci yoneticiler ile yonetim kurulu
iiyelerinin ayrilmasi talebi, tehdit olarak algilanabilir. Bu gibi durumlarda,
isletme, yonetim kurulunda icrada gorevli liyelerin oranina miidahale eden ve
yonetim kurulu bagkani ile genel miidiiriin farkli kisiler olmasini talep eden
bu ilkeye direnme seklinde yanit verecektir. Bu gibi kaygilar1 gliden kritik
karar alicilar, ilkeye agikca direnmenin ayni zamanda bir mesruiyet sorunu da
doguracagimi diigiinebilirler. Bu durumda, tercih edilen tepki, sembolik uyum
bi¢iminde olacaktir. Calismada bir kurumsal baski unsuru olarak ele alinan
son ilke, isletmenin yonetim kurulunda bagimsiz iiyelerin belirli bir oranda
yer almasini talep eden ilkedir. Bu noktada, isletmeyle herhangi bir iliskisi
olmayan deneyimli kigilerin —kanaat Onderi, sektoriin onde gelen Kkisileri,
akademisyenler vb.- yonetim kuruluna bir heterojenlik getirip yaraticiligi ve
daha verimli bir tartigma ortamini tesvik edecegi diisiiniilebilir. Yonetim
kurulunun iiyeler baglaminda heterojen bir yapi arz etmesinin igletmenin
finansal performansin1 olumlu etkiledigini raporlayan ¢alismalar da
bulunmaktadir (6rnegin: Erhardt vd. 2003). Sayilan sebeplerden otiirii, kimi
kritik karar alicilar, yonetim kuruluna bagimsiz iiyeler dahil etmenin
isletmeye fayda saglayacagini diisiinebilirler. Bu gibi kritik karar alicilarin
yonettigi isletmeler, yonetim kuruluna bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin
almmasini talep eden ilkeye uyum gosterebilirler. Ote yandan, kimi kritik
karar alicilar, yonetim kuruluna bagimsiz iiyeleri dahil etmenin isletmeye
iligkin sirlarin ve stratejik bilgilerin isletme digina sizmasindan ¢ekinebilir
ve/veya bagimsiz liyelerin yonetim kurulu yapisinda var olan uyumu bozarak
isletmeye zarar verecegini disiinebilirler. Bu sekilde bir algiya sahip olan
kritik karar alicilarin yonettigi isletmelerin, yonetim kurulunda bagimsiz
yonetim kurulu {iyelerinin yer almasini talep eden ilkeye direnme seklinde
tepki vermeleri beklenmektedir. Son olarak, ilkeye agikca direnerek yonetim
kurulunda bagimsiz iiyelere yer vermemenin igletmenin diizenleyici kurumlar
ve/veya diger paydaslar nezdinde mesruiyetini agindiracagini diisiinen kritik
karar alicilarin yonettigi isletmelerin, bu ilkeye sembolik bigiminde tepki
vermesi beklenmektedir. Bednar (2012) da, medyanin, sembolik diizeyde de
olsa yonetim kurulu bagimsiz goriinen isletmelere karsi daha pozitif bir
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tutum takindigini bulgulamaktadir. Dolayistyla, medyanin bu pozitif
yorumlarindan faydalanmak isterken uygulamada onemli bir degisiklik
yapmaktan kacimmak isteyen kritik karar alicilarin yonettigi isletmeler,
yonetim kurulunda bagimsiz iiyelere yer verilmesini talep eden ilkeye
sembolik diizeyde bir uyum gosterebilirler.

YONTEM

Arastirma, “ayni Orglitsel alanda yer alan ve ayni kurumsal baskilara hedef
olan orgiitler, bu kurumsal baskilara neden birbirlerinden farkli yanitlar
vermektedirler?” sorusuna yamit aradigindan, KYi’nin hedefinde yer alan
orgiitsel alanlarin basinda gelen bankacilik sektoriiniin arastirmaya konu
edilmesinin uygun olacagi diistiniilmiistir.

Orgiitsel alanin  se¢iminde pek ¢ok farkli kriter gz Oniinde
bulundurulmustur. Daha 6nce de deginildigi gibi, KYI, éncelikle halka agik
isletmeleri hedef almaktadir. Tiirkiye’de halka agik isletmeler IMKB’de
islem gormektedir. Bu nedenle, arastirmaya konu olan oOrgiitsel alanin, bu
isletmelerin olusturduklar1 alanlar igerisinden secilmesinin dogru olacagi
diisiiniilmiistiir. Aragtirmaya konu olacak orgiitsel alanin belirlenmesinde bir
diger 6nemli faktor, kurumsal baskilara verilen yanitlarin tespit edilmesinde
kullanilacak gostergelerin, disaridan bir arastirmaci tarafindan izlenmesinin
miimkiin olup olmadigidir. Daha agik bir ifadeyle, isletmelerin bu arastirma
kapsaminda incelenen KYI’ne ne sekilde yanitlar verdiklerini anlayabilmek
adina incelenmesi gereken ikincil verilerin kolay erisilebilirligi, arastirma
kapsaminda incelenecek oOrgiitsel alanin seg¢iminde Onemli bir belirleyici
olmustur. Bu baglamda, bankacilik alaninda faaliyet gosteren halka acik
isletmelerin esas sézlesmelerinin ve kurumsal yonetim uyum raporlarinin
internet lizerinden kolaylikla elde edilebilir olmasi, bu isletmelerin tercih
edilmesinde onemli rol oynamistir. Arastirmada One siiriilen savin test
edilebilmesi igin, arastirmaya konu edilecek alanda yer alan orgiitlerin bir
kurumsal baski karsisinda ¢esitlilik gdsteren yanitlar verdiklerinin gézleniyor
olmas1 da gerekmektedir. Tiirk Bankacilik Sektorii’niin 1990’11 yillarin
sonlarinda 6nemli bir kriz yasamasi ve bu donemde bankacilik alaninda
onemli diizenlemelerin gerceklestirilmesi nedeniyle, KYI konusunda en
hassas ve paylasimci alanin bankacilik isletmelerinin olusturdugu alan
oldugu gozlemlenmistir. Yasanan krizi izleyen regiilasyon ddneminde
hayatta kalmayi basaran bankacilik isletmelerinin, kurumsal aktorler
tarafindan sik1 kurallarla izlenmelerine ragmen (Yildirim-Oktem ve Usdiken,
2010), KYI karsisinda farkli yanitlar veriyor olmalari, bu isletmelerin
aragtirma agisindan oldukca ilging bir inceleme alani olusturduklarinin
diisiiniilmesine neden olmustur. Kriz doéneminde, kimi bankalarin el
degistirme, birlesme vb. nedenlerle kapanmalarina ve KYI’nin bu
olumsuzluklarin sonucunda makro kurumsal ¢evreden gelen bir baski unsuru
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olarak belirmesine ragmen, bankacilik isletmelerinin bu baskilara verdikleri
yanitlarin g¢esitlilik géstermesi, Yeni Kurumsal Kuram’in temel argiimanlari
hatirlandiginda, oldukgea ilging bir isletme davranisi olarak degerlendirilebilir.
Bilimsel arastirmalarda Ornek Olay Yontemi (Case Study) kullaniminin,
genellikle kuram gelistirmek amaciyla tercih edildigi bilinmektedir
(Eisenhardt, 1991; Yin, 1989). Ancak son donemde bir¢ok arastirmacinin
Ornek Olay Yéntemi’nin (OOY) nedensellik iliskilerini arastirmak ve gorgiil
olarak sinamakta etkili bir yontem oldugunu belirtmekte oldugu (6rnegin:
Bitektine 2008; Johnston vd., 1999; Hillebrand vd., 2001) ve bu yontemi
izleyen g¢alismalarin seckin akademik dergilerde yayinlandigi goriilmektedir
(6rnegin: Ozcan ve Eisenhardt, 2009). Ek olarak, Yeni ve Eski Kurumsal
Kuramlara iliskin yazinda OOY ’nin ¢ok sik tercih edildigi de bilinmektedir
(6rnegin: Teagarden vd., 1995; Zilber, 2002) OOY, incelenen olgu ile
baglam arasindaki sinirlar agik¢a belli olmadiginda, giincel bir olguyu
gergeklestigi ortamda inceleyen ve birden ¢ok kaniti igeren gorgiil
sorgulamalardir (Yin, 1989). Tiirkiye’de, KYI’ne uyum talebi olduk¢a yeni
bir olgu oldugundan, arastirmanin gerceklestirildigi donem, her biri birer
ornek olay olarak incelenen isletmelerin KYI karsisinda izledikleri
stratejilerin gelistirilme asamasinin izlenmesini de miimkiin kilmaktadir. Yin
(1989)’in de belirttigi gibi, OOY kullanilarak yapilan arastirmalar,
arastirmanin “nasil ve/veya neden” sorularma yanit aramasi durumunda
kullanilmalidirlar. Bu nedenlerden &tiirii, arastirmada tercih edilen yontem
COOY olmustur. COOY kullanimu ile iddia edilen iliski agmin birbirinden
farkli orneklerde gozlemlenip gozlemlenemedigi tespit edilebilmektedir.
Yin’in (1989) de belirttigi gibi, COOY nde her bir érnek olay ayni1 konuya
iligkin deneylerin tekrarlar1 olarak degerlendirilmektedir. Ayni1 zamanda
COOY ile gerceklestirilen ¢alismalarin genellemeye imkan tanima acisindan
tekil ornek olaylarin sahip olmadigi bir avantaja sahip olduklar1 da ifade
edilebilir (Martin ve Eisenhardt, 2010).

Orneklem

Arastirmanin  gergeklestirildigi donemde IMKB’de hissesi islem goren
toplam 17 banka bulunmaktadir. Arastirma siirecinde bu isletmelerin
tamaminin  incelenmesi ve kritik karar alicilarmin  KYI'ni  nasil
algiladiklarinin tespit edilmesi hedeflenmistir. Ancak arastirmaya katilim
konusunda 8 banka goniilliilik gostermis ve arastirmaya katilmaya onay
vermistir. Bu bankalardan biri, veri toplama asamasinda arastirma igin
gereken vakti yogunluk nedeniyle ayiramadigindan analize ve bulgularin
yorumlanmasi asamasina dahil edilememistir. Sonu¢ olarak, arastirma, 7
bankanin KY1i’ne verdikleri yanitlar ve bu bankalarin kritik karar alicilarinin
KYI’ne iliskin algilar1 iizerinde gergeklestirilmistir. Bu bankalar, alfabetik
sirayla; Asya Katilim Bankasi, Denizbank, Finansbank, Is Bankas,
Sekerbank, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB) ve Yapi ve Kredi
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Bankas1’dir (YKB). Cizelge 2, bu bankalara iliskin genel tanimlayici bilgileri
aktarmaktadir’.

CIiZELGE 2

Arastirma Kapsaminda Incelenen Bankalar

Banka

Kurulus Tarihi

Ortaklik Yapisi

Asya
Katilim
Bankasi

1996

Ortadogu Tekstil Tic. San. A.S.: %4,64
Osman Can Pehlivan: %3,23

Birim Birlesik Insaatcilik Miimessillik San. ve
Tic. A.S.: %2,40

Abdulkadir Konukoglu: %2,23

BJ Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S.: %2,00
Diger Ortaklar: %37,56

Halka Acik Paylar: %47,94

Toplam: %100

Denizbank

1938

Dexia Participation Belgique SA: %99,84
Halka Ag¢ik Paylar: %0,16
Toplam: %100

Finansbank

1987

National Bank of Greece: %77,22

NBGI Holdings B.V: %7,90

International Finance Cooperation: %5,00
NBG Finance PLC: %9,68

Halka Ag¢ik Paylar: %0,21

Toplam: %100

Is Bankasi

1924

Is Bankas1 Munzam Sandik Vakfi: %41,5
Atatilirk Hisseleri (Cumhuriyet Halk Partisi):
%?28,1

Halka Acik Paylar: %30,4

Toplam: %100

Sekerbank

1953

Sekerbank Personeli Munzam Sosyal Giivenlik ve
Yard. Sandig1 Vakfi: % 33.98

BTA Securities JSC: %33,98

Pancar Kooperatifleri %0,08

Halka Acik Paylar: %31,96

Toplam: %100

Tiirkiye
Sinail
Kalkinma
Bankasi

1950

Tiirkiye Is Bankasi Grubu: %50, 1
Tirkiye Vakiflar Bankas1: %8,4
Halka Agik Paylar: %41,5
Toplam: %100

Yapi ve
Kredi
Bankasi

1944

Kog Finansal Hizmetler A.S: %81,80
Halka Acik Paylar: %18,20
Toplam: %100

% Verilen bilgiler arastirmanin gergeklestirildigi donemi yansitmaktadir.
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Arastirma Degiskenleri ve Olciimleri

Aragtirmanin - bagimh  degiskeni, bankalar tarafindan KYIi’ne verilen
tepkilerdir. Bu tepkiler, daha once de belirtildigi gibi, direnme, uyum
saglama ve sembolik uyum degerlerinden birini almaktadirlar. Calismada her
biri farkl1 birer kurumsal baski unsuru olarak ele alman KYI’ne, hangi banka
tarafindan ne sekilde yanit verildiginin belirlenmesi agamasinda bankalarin
esas sozlesmeleri, 2008 yil1 kurumsal yonetim uyum raporlar1 ve web siteleri
incelenerek kodlama islemi gergeklestirilmistir. Bu kodlamalarin her bir KY1
icin ne gekilde gergeklestirildigi Ek A’da detayli olarak agiklanmaktadir.

Aragtirmanin  bagimsiz degiskeni bankacilik isletmelerinin kritik karar
alictlarmin KYT ile ilgili algilaridir. Kritik karar alicilarin algilari; tehdit
algis1 — firsat algis1 ve bu iki alginin bir arada bulunmasi seklinde degerler
almistir.  Bu algilarin  hangi orgiitsel Oznitelik (kaynak — kontrol)
iliskilendirildigi de ayrica dikkate alinmigtir. Bagimsiz degiskenlerin 6lglimii,
bankalarin kritik karar alicilar ile yapilan derinlemesine miilakatlar araciligi
ile gerceklestirilmistir. Miilakatlarda KYT ile ilgili algilar1 6lgiilen kritik karar
alicilarin tamami, 2008 yili Oncesinde bu gorevleri yiiriitmeye baslamis
kigilerdir. Milakatlar, her bir bankada toplam en az 60 dakikada
gergeklestirilmis olup, tiim miilakatlar i¢in harcanan siire 795 dakikadir.
Miilakatlar, 2009 yili ilk yarisinda, incelenen bankalarin genel miidiirliik
binalarinda gergeklestirilmistir.

KYI ile ilgili kararlarin tepe yonetimde alintyor olmasi nedeniyle, miilakatlar
bankalarin tepe yoneticileri ile gergeklestirilmigtir. Bu baglamda, bagimsiz
degiskenin 6l¢limii amaciyla, her bankada kritik karar alici pozisyonunda
bulunan kisiler arasindan KY1 ile ilgili diger kritik karar alicilarin algisini
sekillendiren yonetici tespit edilerek, o kisinin algis1 dl¢iilmeye ¢alisilmistir.
Bahsi gecen bu kritik karar alicilar, bankalarin genel miidiirleri, yonetim
kurulu baskanlar1 ya da ydnetim kurulu iiyeleridir. Iki bankada destekleme
amagh miilakatlar gergeklestirilerek kritik karar alicidan alinan bilgilerin
diger kritik karar alicilar tarafindan da teyit edilip edilmedigini sorgulamak
miimkiin olmustur. Yapilan goriismelerin tlimiine iligkin ses kayitlart alinmig
ve yaziya cevrilmistir. Bu goriismelerde kritik karar alicilara onceden
hazirlanmig bir soru formunda yer alan agik uclu sorular yoneltilmistir. Bu
sorularda kritik karar alicilara arastirmada incelenen KYI ile ilgili genel
diistinceleri sorulmus ve verilen yanitlarda tehdit — firsat algisinin varlig1 ve
bu alginin hangi Orgiitsel Oznitelik ile iliskilendirildigi belirlenmistir.
Miilakatlar esnasinda, tehdit — firsat algisinin varlig1 ya da yoklugu dogrudan
sorularak kritik karar alicinin yonlendirilmesinden 6zellikle kaginilmisgtir.
Sonuglarin  degerlendirilmesi asamasinda ise, her bir KYI’ne banka
tarafindan verilen tepki ile bu ilkeye iligkin yonetici algis1 eslestirilerek
aragtirmada One siiriilen argiimanlarin gegerli olup olmadigi tespit edilmeye
caligilmisgtir.
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Arastirmada iki degiskenin etkisi kontrol altinda tutulmaya calisilmis ve bu
degiskenlerin  etkisi, kritik karar alicilarla yapilan goriigmelerde
sorgulanmigtir. Bunlardan ilki, yabanc1 yatirimcilarin etkisidir. Chung ve Luo
(2008) gelismis tlkelerden gelismekte olan iilkelere dogru gerceklesen
yatirim hareketlerinde, gelismis iilkeden gelen yatirimcinin, beraberinde
birtakim yeni yonetim modellerini getirdigini ve bunu ortaklik yaptigi
isletmeye empoze ettigini belirtmektedir. Bu nedenle, arastirmaya konu
edilen bankacilik igletmelerinin son donemlerde yabanci kurumlar ile
yaptiklar1 ortakliklarm, KYi’ne uyum konusunda bir etkisi olup olmadiginin
dikkate alinmasi gereken bir unsur oldugu diisiiniilmektedir. Ayn1 sekilde,
bankalarin halka agiklik oranlarmin da KY1’ne iliskin yonetici algis1 iizerinde
etkisi olabilecek bir unsur oldugu diistiniilmistiir. Cilinkii bir isletmenin halka
aciklik derecesi azaldikca KYI’nin o isletme igin bir tehdit unsuru olma
ozelligi de azalmaktadir. Bu durum, SPK tarafindan yayinlanan KYI (SPK,
2005) iginde de, KYI’nin &ncelikle halka acik isletmeleri hedef alacak
sekilde diizenlendigine vurgu yapilarak belirtilmektedir. IMKB’de islem
goren bankalar, farkli oranlarda halka agiktirlar. Bu nedenle, halka agiklik
diizeyi ile KYI’ne verilecek orgiitsel yanit arasinda bir iliski aramanim
mantikli oldugu diistiniilebilir.

BULGULAR

Bu ¢alismada, her biri bir kurumsal baski unsuru olarak nitelenen dort farkl
KYI’'ne bankalar tarafindan verilen orgiitsel yamtlar Cizelge 3’de
goriilmektedir. Yukarida da belirtildigi gibi, bu tepkilerin tespit edilerek
kodlanmasinda izlenen yontem Ek A’da goriilebilir.

CIZELGE 3
Aragtirma Bulgular1 Ozeti
Kurumsal Baski / Sembolik
Orgiitsel Yanit Uyum Direnme Uyum
Imtiyazli paylarm
kaldirilmasi Asya Katilim Bankasi (Tehdit)
KY Uyum
raporlarinin
yayimnlanmasi Sekerbank (Firsat)
Asya Katilim Bankasi (Firsat)

Is Bankas1 (Firsat)

Denizbank (Firsat)
fcra ile yonetim Finansbank (Firsat)
kurulu tiyelerinin TSKB (Firsat)
ayriligi Yap1 ve Kredi Bankasi (Firsat) Sekerbank (Tehdit)

Asya Katilim Bankasi (Tehdit)
Is Bankas1 (Tehdit)

Yo6netim Finansbank (Tehdit) Sekerbank
kurulunda TSKB (Tehdit) (Firsat+Tehdit)
bagimsiz iiyelerin Yap1 ve Kredi Bankasi Denizbank
yer almast (Tehdit) (Firsat+Tehdit)
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Cizelge 3 incelendiginde, yonetim kurulunda bagimsiz yoénetim kurulu
ilyeleri bulunmasini talep eden ilkeye, yedi bankadan ikisinin sembolik
uyum, besinin ise direnme seklinde yanit verdigi goriillirken, icra ile yonetim
kurulunun ayrilmasi ilkesine, bir bankanin direnme altt bankanin ise uyum
seklinde yanit verdigi goriilmektedir. Bu durum, hem tek bir ilkeye verilen
yanitlarin gesitliligini hem de KYT iist baslig1 altinda yer alan ilkelere verilen
yanitlar arasindaki ¢esitliligi yansitmaktadir. Bu baglamda, gozlenen
cesitliligin nedenlerini tespit etmek amaciyla, ilgili bankalarin kritik karar
alicilarin bu iki ilke ile ilgili yorumlarmi analiz etmek gerekmektedir.
Ornegin, ydnetim kurulunda bagimsiz ydnetim kurulu iiyelerinin bulunmasi
ilkesine direnme seklinde yanit veren bankalardan biri olan is Bankasi’nin
kritik karar alicisinin konuya iliskin yorumlari su sekildedir:

“...bagimsiz iliye diyerek konuyla hi¢ alakasi olmayan,
uzmanlig1 olmayan kisileri kullanan sirketler var veya bagimsiz
iiyeligi bir meslek haline getiren bagimsiz iiyeler var. Sirketlerde
bagimsiz tyelerin bulunmas: faydali olabilir, ancak oran
belirtmenin dogru olmadigini disiiniiyorum. Sirketlerin hisse
yapisina gdre bu uygulamanin bazi sirketlerde uygulanmasi
imkansiz dahi olabilir. Is Bankasi’n1 diisiiniin! Birinci hissedar
ile ikinci hissedar arasinda bir sey var... Bana Financial
Times’dan gelen muhabir sunu soruyor: nasil oluyor da
Cumhuriyet Halk Partisi’nin etkisinde kalmiyorsunuz? Yanit su:
Atatiirk’ten CHP’ye devrolan hisseler ile Hazine hisselerinin
toplam1 %39, biz calisanlar olarak 1932’den beri hisse
toplamisiz ve %42’si ¢aliganlara ait hisselerin. Simdi bu hisse
cogunlugu ile ben CHP’nin ve Hazine’nin ydnetsel olarak
iizerinde dururken buraya bagimsiz yonetim kurulu iiyesi
alirsam yonetsel kontroliim bundan zarar goriir, dengemiz
bozulur. Aym sekilde biz Dogan Holding ile Petrol Ofisini satin
aldik; 2,5 milyar dolar verdik, 500 milyon dolarla Tiirkiye’nin
en biiyik sermaye sirketini kurduk satin  almayi
gergeklestirebilmek igin. 2,5 milyar dolar borcun altina girdik.
%50 lik paylara sahip iki hissedariz, siz bize diyorsunuz ki 3
tane bagimsiz iiye koyun, bu bizim yine dengemizi bozar.
Ortaklarin yonetimdeki temsilini giiglestirir. Ya bu bagimsiz
iiyeler ortaklardan biri lehine davranmaya baglarsa ne olacak?”

Ilgili ilkeye benzer sekilde yanit veren bir diger banka olan Asya Katilim
Bankasi’nin kritik karar alicisinin konuya iligkin yorumlari ise su sekildedir:

“...bagimsiz iiye noktasinda bakis agisinin biraz dar oldugunu
diisiiniiyoruz. Ciinkii sen c¢ok ortakli yapisin, bir tane de X
bankas1 var diyelim o da bir patronun ya da bir grubun
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bankasi... Simdi o grubu temsilen birileri gelip atantyor diyelim
oraya veya bunlar bagiml {iye... Simdi Asya’da boyle bir sey
s0z konusu olamaz; herkes zaten birbirinden bagimsiz. Simdi
ben yonetimi topladigim zaman kimse kimseyi temsil etmiyor ki
zaten... Ufak tefek, kiminin binde iki hissesi vardir. Yani bizim
yonetimde yiizde biri gegen ortak bulunmamaktadir. Boyle bir
yapida yonetim kurulu iiyeleri bagimli midir? Bagimliysa kime
bagimlidir? Gergekten bilmiyorum bu sorunun cevabini... Peki,
bu kisileri kaldiralim, bagimsiz iiye dediginiz —ki tanimini tam
da anlayabilmis degilim- birilerini sokaktan getirelim koyalim
buraya mevzuu yine koyalim ortaya, daha iyi mi olacak yani
netice daha iyi mi ¢ikacak? Ya da sokaktan degil de belli bash
yerlerden unvan sahibi, profesyonel falan onlart koyduk,
bunlarda bir sekilde tartisacaklar... Ama sonug itibariyle su bir
realite... Bir: yonetim kuruluna girebilmek i¢in hissedar olmak
gerekiyor mu, evet gerekiyor... Hissedar olacaksaniz bu kisiler
bagimli m1 bagimsiz mi1 ben bunu soruyorum size... Bunda bir
tuhaflik var, anlayabildigimiz bir mevzu degil. Sonug itibariyle
ben ¢ok rahatim, bagmmsiz bir yapt kurdugumuzu
diigiiniiyorum... Ciinkii ortaklarin i¢cinden genel kurulda diger
ortaklar tarafindan seciliyor. Ortaklarda ¢ok ortakli bir yapi
iginde bunlar1 kendi 6zgiir iradeleri ile segiyorlarsa ben bunda
bir sorun gérmiiyorum.”

Finansbank da, yonetim kurulunda bagimsiz iiyeler bulunmasini talep eden
ilkeye direnme seklinde yamit verdigi tespit edilen bankalardandir.
Finansbank kritik karar alicisinin konuyla ilgili diistinceleri su sekildedir:

“...ben bu bankada 15 yildir gérev yapiyorum ve bu nedenle
SPK’nin bagimsizlik sartlarina haiz degilim, Hazineden gelen
bir yonetim kurulu {iyemiz var; iilkede bagimsizligi ve
tarafsizligr ile meshur bir insandir, ancak o da uzun yillardir
bankada gorev yaptig1 i¢in bagimsiz liye olamiyor. Halbuki
bizler gayet bagimsiz kisileriz yonetim i¢inde...”

Yonetim kurulunda bagimsiz iiyeler bulunmasi talebine direnme seklinde
yanit veren TSKB’nin kritik karar alicisinin konuya iligkin yorumlar1 su
sekildedir:

“Tiirkiye’de bu bagimsizlik konusu c¢ok net degil. Ornegin
disaridan bakildiginda bizde bagimsiz iiye yok denilebilir ancak
yoOnetim kurulu iiyelerinin patrondan bagimsiz olmasi esas
mesele ise bizim tliim iyelerimiz bagimsizdir. Ciinki hakim
hissedar olan Is Bankas1 da bir patron sirketi degildir. Ancak biz
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elbette istisnayiz. Bir¢ok isletmede de bagimsiz iiyelerin aslinda
bagimsiz olmadiklarmi diigiinityorum. Eger bir sirkette patron
varsa bagimsizlik olabilecegini diistinmiiyorum. Ciinkii patron
yetkilerini paylagmak istemez.”

Son olarak ayni zamanda Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi’nin de bagkani
olan YKB kritik karar alicisinin konuya iligkin yorumlar su sekildedir:

“...kurumsal yonetim ilkelerine uyum saglamak i¢in biirokrasi
yaratmaktan kacinmak gerekiyor. Suf uyum saglamak adina
bagimsiz iiyelerle yonetim kurulunu doldurmak da yanlis
olur...”

“Bence bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin oranla belirlenmesi
¢ok mantikli degil. Yonetim kurulunun hepsi bagimsiz olsa bile
CEO o kadar baskin olabilir ki kimseyi dinlemez. Y&netim
kurulu liyesinin bagimsizlig1 da kafasindadir. Kurallardan 6te bir
felsefe var... Kisi kurallar agisindan bagimsizdir ama patrona
sempatisi vardir. Burada formiillerin 6nemi yoktur.”

“...eger sizin bir iki hakim hissedariniz varsa ve bu hissedarlar
arasindaki hissedarlik anlagsmasi bu konular1 igermiyorsa bunlari
bastan giindeme getirmek zordur. Hissedarlar anlagmasinin da
degismesi gerekir. Hatta esas sozlesmelerin de kurumsal
yonetime uygunlugunun yeniden degerlendirilmesi gerekir.
Burada ana hissedarlarin yapilacak degisikligin deger yaratmaya
katk1 saglayacagina ikna olmas1 gerekiyor.”

“...yonetim kuruluna temsilcilerin ya da bagimsiz iiyelerin
gelmesi konusunda her kurum kendi kosullarin1 g6z oOniinde
bulundurarak bir degerlendirme yapmalidir diye diisiiniiyorum.
Bankacilik kanunu sir saklama konusunda c¢ok kati kurallar
iceriyor bu nedenle ehliyetli kisilerin yonetim kurullarina dahil
edilmesi gerekir.”

Aragtirma argiimani acisindan degerlendirildiginde, Is Bankasi, TSKB ve
YKB bankalarinin kritik karar alicilarinin, yonetim kurulunun karar alma
konusundaki 6zerkliginin bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri nedeniyle zarar
gorebilecegi seklinde bir algiya sahip olduklart goriilmektedir. Benzer
sekilde, ¢ok ortakli yapilarda hassas bir denge unsuru olan ydnetim kurulu
iiyelerinin paylasimi meselesinin, bagimsiz iiyeler nedeniyle ortaklardan
birinin hakim hale gelmesine neden olabilecegi ve bagimsiz yonetim kurulu
ilyelerinin  yeterince yetkin olmayabilecegine iligkin kaygilar goze
carpmaktadir. Finansbank ve Asya Katilim Bankas1 kritik karar alicilarimin
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vurgularinda, Ozellikle bagimsizligin tanimi ile ilgili yorumlar 6n plana
cikmaktadir. Burada her iki kritik karar alic1 da, SPK’nin bagimsizliga iliskin
sartlarinin kati1 oldugu goriisiinde birlesmekte ve hali hazirda gorev yapan
yonetim kurulu iyelerinden bir kisminin bagimsiz olduklarini iddia
etmektedirler. Tiim bu goriisler genel olarak degerlendirildiginde, kritik karar
alicilarin incelenen kurumsal baskiya iligkin algisi ile (tehdit) baskiya verilen
orgiitsel yanit (direnme) arasinda basta iddia edildigi sekilde bir iliskinin
gbzlemlendigi ifade edilebilir.

Ilgili ilkeye sembolik uyum seklinde yanit veren iki bankadan biri olan
Denizbank’1n kritik karar alicisinin konuya iliskin yorumlar1 su sekildedir:

“SPK’nin ¢ok kati bir tanimi var bagimsiz ydnetim kurulu
iyeleri ile ilgili... Biz de kii¢iik yatirimciyr temsilen bir
bagimsiz yonetim kurulu iiyesi var ancak bu kisi daha 6nce yedi
yildan uzun siire ile yonetim kurulumuzda gdrev yaptig1 icin
bagimsiz sayilmiyor. Bir bagimsiz iiyemiz daha var... Biz
acikcast bu Kkisiler ile calismaktan son derece memnunuz
birbirimize alismig durumdayiz.”

Sekerbank kritik karar alicisinin konuya iliskin yorumu ise su sekildedir:

“...bagimsiz yonetim kurulu iiyesi konusunda sdyle bir sikinti
oldugunu diisiiniiyorum. Ornegin biz de genel miidiir dahil 12
yonetim kurulu iiyesi var. Banka hisselerinin bir kisminin Kazak
ortagimiza satildigi donemde bir anlagsma gerceklestirdik ve burada
yonetim kurulu iiyelerimizi paylastik. Karar alimi igin yeterli oy
sayisi da bu sozlesmede belirtildi. Biliyorsunuz bu kararlarda iiyeler
son derece etkin bir role sahipler. Bu nedenle bizde sadece bir
bagimsiz iiye bulunuyor ancak iki iyemiz daha var ki bunlarin da
hakim ortaklarla hi¢bir bagi yok. Ancak SPK’nin bagimsizlik
sartlarin1 da tagimiyorlar.”

“...ben sunu diislinemiyorum mesela: yonetim iiyelerinin biiyiik bir
¢ogunlugunun bagimsiz iiyelerden olustugu ya da bagimsiz iiyelerin
alman kararlarda etkin oldugu bir yonetim kurulu olamaz. Bagimsiz
iiyeler daha ziyade disaridan bakan goézler olmalidirlar. Cogunlugu
onlara verdiginizde stratejik agidan banka gibi bir isletmeyi g¢ok
geriletebilir. Icract yoneticiler bagimsiz {iyelere meramlarmi
anlatamazlar. Yonetim Kurulu iiyelerinin isi bilen ve isin gilinliik
olarak i¢inde olmasi gereken kigiler olmasi gerekir.”
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Bu noktada arastirmanin kontrol degiskenlerinden biri olan halka agiklik
orani agisindan degerlendirildiginde, Denizbank’in farkli bir yap1 sergiledigi
belirtilebilir. Arastirmada incelenen bankalar i¢inde halka agiklik orani en
diisiik banka olan Denizbank’in kritik karar alicis1 her ne kadar kiiciik
yatirimcinin - yonetim kurulunda temsilinden s6z etse de, binde iki
diizeyindeki halka agiklik orani ve geri kalan hisselerin tek bir ortagin elinde
toplanmas1 nedeniyle aslinda burada bireysel yatinmcinin varligindan s6z
etmek giliclesmektedir. Buna ragmen, bankada biri SPK’nin bagimsizlik
sartlarina tam olarak haiz, biri ise bu sartlara kismen uyan iki bagimsiz
yonetim kurulu iyesininin bulundugu goézlenmektedir. G6zlenen sembolik
uyumun temel nedenini anlamak adina Denizbank’in KYI karsisindaki genel
tutumunu degerlendirmek gerektigi diisiiniilmektedir. Bu baglamda, genel
olarak KYI’nin biri disinda tamamina uyum ya da sembolik diizeyde uyum
gosteren Denizbank’m KYI’ne uyum gésteren bir isletme algisini paydaslar
nezdinde olusturmak istedigi ve bu sekilde birtakim avantajlar elde etmeyi
amagladig1 anlagilmaktadir. Kritik karar alicinin agagidaki yorumlarit bunun
gostergesi olarak degerlendirilebilir:

“...biz aslinda SPK’nin bu tiir bir yonetmeliginden ¢ok daha
once 1997°de bankamizi ilk kurdugumuz tarihten baglayarak
kurumsal yonetimin temel ilkeleri olan saydamlik, hesap
verebilirlik, esitlik, sorumluluk gibi konularda biitiin alt yapilar
kurmustuk. Ekim 2004°’te hisselerimizin %25’ini halka aginca
bu hisselerin tamamina yakinina yabanci yatirnmcilar ilgi
gosterdi. Yabancilar burada neyi begendi? Performansimiz
elbette 6nemliydi, Tiirkiye’deki firsatlar Gnemliydi ancak en ¢ok
en ¢ok begendikleri sey bizim kurumsal yonetim anlayisimizdi.”

“Biz 2001°de yonetime geldigimizde hissedarlik ile yonetimi
kesin hatlar1 ile ayirdik. Ben bankayr kurma gorevi ile
gorevlendirildigimde ana hissedara yazdigim sekiz sayfalik
mektupta yer alan hususlardan biri, yonetimde aileden hig
kimsenin yer almayacagi yani Zorlu ailesinin higbir temsilcisinin
yonetimde yer almayacagi ve holdingde gorevli hi¢ kimsenin
yonetimde yer almayacagi konusunda kendilerinden garanti
istedim ve el sikistik. O dénemde bir otel odasinda tek hatli bir
telefonla kurdugumuz bu bankay1 nasil 8500 c¢alisanli, uluslar
arasi subeleri olan bir yapiya cevirdik ve hepsinden dnemlisi
nasil bankayi 4,7 katina sattik? Iste bu, miidahalenin olmamasi
ve kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesi sayesinde
aciklanabilir baska hicbir seyle agiklanamaz.”

Ayni bankanin farkli bir kritik karar alicis1 ise su yorumlar1 dile
getirmektedir:
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“Kurumsal yonetim ilkelerini uygulamaya gecirme asamasinda
sOyle bir sey yaptik: Oncelikle bu ilkelerin hangisi bizim
yapimiza uygun; kisa, orta, uzun vadede bize yarar saglar, bunu
degerlendirdik. Genel miidiiriimiiz bu konuda ¢ok ileri goriislii
bir insan...”

Tiim bu yorumlar, bir diger kontrol degiskeni olan yabanci ortaklarin etkisi
konusunda da fikir sahibi olunmasina imkan tanimaktadir. En azindan
Denizbank &zelinde, KYI’ne gosterilen uyumun yabanci hissedarlarin
gelisinden sonra yasanan bir degisimden kaynaklanmadigi, aksine, yabanci
yatirimcilarinda isletme hisselerine karsit bir talep olusturmak adma bu
ilkelere uyum saglandig1 ifade edilebilir. Dolayistyla firsat algisi ile KY1'ne
uyum saglama arasinda bir iliski oldugu, ancak firsat algis1 dogrultusunda
gosterilen uyumun karsiliksiz bir riza gostermeden ziyade isletme ¢ikarlari
g0z Oniine alinarak gdsterilen bir uyum oldugu ifade edilebilir. Benzer bir
durum, bu ilkeye gosterdigi uyum sembolik diizeyde kalan Sekerbank igin de
ifade edilebilir. Kritik karar alicinin konuya iliskin yorumlari bu ilkeye uyum
saglanmasi durumunda ortaya ¢ikmasi muhtemel sakincalari igermektedir.
Buna ragmen, bankada bagimsiz ydnetim kurulu iiyesi bulunmaktadir.
Burada da Sekerbank’in KYI’ne uyum saglayarak birtakim avantajlar elde
etme, ancak bu avantajlar1 elde ederken tehdit olarak algiladigi noktalarda
uyum gostermekten kaginma egiliminde oldugu ifade edilebilir. Sekerbank
igin bunun en temel gostergelerinden birisi, KYi’ne uyum derecesini
bagimsiz bir kurulusa denetleterek IMKB’nin kotasyon indirimlerinden
yararlanmaya baslamig olmasidir. Son olarak, Sekerbank’da kritik karar
alicinin, bagimsiz yonetim kurulu iiyesinin disaridan bakan bir géz olmasi
durumunda faydali olacagini ifade etmesi, ilkeyi sadece tehdit olarak degil,
tehdit ve firsatin bir karigimi olarak gordiigiiniin diisiiniilmesine neden
olmaktadir.

Arastirma kapsaminda incelenen bir diger KYI, icrada gorevli yoneticiler ile
yonetim kurulunda gorevli yoneticilerin farkli kisilerden olugsmasi seklinde
Ozetlenebilir. Arastirmada, incelenen bankalarin biri diginda tiimiiniin, bu
ilkeye uyum seklinde yanit verdigi goriilmektedir. Bu baglamda 6ncelikle
direnme seklinde yanit veren Sekerbank’mn kritik karar alicisinin konuya
iliskin yorumlar1 incelenebilir:

“...bir yandan bagimsiz iiye egilimi artarken bir yandan da
murahhaslik egilimi artiyor diinyada, ¢ilinkii isi bilen kisilere
ihtiya¢ duyuluyor. Bu murahhas {iyelerin en biiylik faydasi da
yOnetimin organizasyon tizerindeki kontrol giliciinii arttirmasidir.
Bu iiyeler icrada gorev almayarak sadece alt kademelerden gelen
kredi oOnerilerini vb. denetledikleri igin yoneten ile denetleyenin
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ayni kisiler olmasi sorunu da otomatikman ortadan kalkmig
oluyor...”

Kritik karar alicinin murahhas iiye olarak ifade ettigi tiyelerin hem icracit hem
de yonetim kurulunda gérev yapan yoneticiler olduklart bilinmektedir. Kritik
karar alici, bu sekilde yonetim kurulunun igletme igindeki i¢ kontrol giiciliniin
arttigin1 diiglinmektedir. Bu baglamda, bu ilkeye uyum saglayarak mevcut
yapiy1 terk etmek, kritik karar alici agisindan kontrole yonelik bir tehdit
olarak algilanmakta ve bu nedenle de ilgili ilkeye direnme seklinde bir tepki
gosterilmektedir. Bu durum kuramsal kisimda ileri siiriilen iddianin
desteklendigi seklinde yorumlanabilir.

Icract yéneticiler ile ydnetim kurulu iiyelerinin ayrilmasi ilkesine uyum
gosterme seklinde yanit veren bankalarin kritik karar alicilarinin, bu ilkeyi
kontrole yonelik bir firsat olarak algiladiklari anlasilmaktadir. Bir 6rnek
olarak Is Bankasi kritik karar alicismin konuya iliskin yorumlarr su
sekildedir:

“,..tim dinyada icra ile yonetimin ayrigtirllmadigr onlarca
ornek sayabilirim size... Son donemdeki krizlerde iflas eden
sirketler igerisinde de vardi bu sekilde yonetilen isletmeler.
Ancak bizim grubumuzda bu bdyle degil. Her zaman icranin
bagsindaki kigilerle yonetim kurulundaki kisiler farkli kisiler
olmuslardir. Oyle ki, genel miidiir bundan bes sene &ncesine
kadar yonetim kurulu baskan wvekili unvani tasirdi onu bile
kaldirdik. Baz1 sirketlerimizde genel miidiir yonetim kurulunun
iiyesi bile degildir. Murahhaslik konusuna da keza hi¢ sicak
bakmayiz. Bir iiyemiz var ancak tamamiyla onore edici
anlamda...”

Bu ifade incelendiginde, kritik karar alicinin, icraci yoneticiler ile yonetim
kurulu iiyelerinin ayrilmasi seklinde 6zetlenen ilkeye uyum saglanmasinin,
isletme iginde kontrolii daha etkin hale getirmede bir ara¢ oldugu ve aksi
davraniglarm sirket iflaslarma neden olabilecegi seklinde bir algiya sahip
oldugu goriilmektedir. Benzer sekilde TSKB kritik karar alicisi da sunlari
ifade etmektedir:

“...bir igletmede hem yonetmek hem denetlemek ayni kisilerde
toplanamaz. Bu nedenle bir isletmenin yonetilmesi i¢in icra ile
yonetim kurulu birbirinden ayrilmalidir. Denetim bu sekilde
saglanir.”

Bu ifadede de, icract yoneticiler ile yonetim kurulu iiyelerinin ayrilmasi
ilkesine uyum saglamanin, yonetimin kontrol giiciinii arttiran bir firsat olarak
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algilandigt ve algt ile wverilen Orglitsel yanit arasinda arastirma
argiimanlarinda ifade edilen sekilde bir iligski oldugu goriilmektedir.

Bulgular genel olarak degerlendirildiginde, kritik karar alicilarin “y&netim
kurulunda bagimsiz yonetim kurulu {iyelerinin yer almasi” ve “icrada gorevli
yoneticiler ile yonetim kurulu {iyelerinin farkl kisiler olmasi” seklinde ifade
edilen KYI’ne iliskin tehdit-firsat algilarmin kontrol kavramu ile iliskili
oldugu gorilmektedir. Bunun temel nedeni, bahsi gecen iki ilkenin
kaynaklardan ziyade Orgiitiin  kontrolii ile iligkili olmasidir. Ancak
yoneticilerin tehdit-firsat algis1 kimi zaman da kaynaklarla iligkili
olabilmektedir. Bu baglamda, bu arastirma kapsaminda incelenen dort
KYI’nden biri olan ve isletmelerden KYI’ne uyum derecelerinin paydaslar
tarafindan anlagilabilecek sekilde raporlanmasini, uyum gosterilmeyen
konularda acgiklama yapilmasini ve bu ilkelere uyum derecesinin yetkili
bagimsiz derecelendirme kuruluslari araciligi ile denetletilmesini talep eden
ilkeye iligkin yonetici algilar1 incelenebilir. Bu ilkeye gosterilen uyum
kurumsal yonetim derecelendirme notu alinarak tasdik ettirildiginde,
IMKB’nin kotasyon indirimlerinden faydalanmak, yatirime1 ¢ekmek ve uzun
vade ve diigiik faizle bor¢lanmak (kredi bulmak) miimkiin olabilmektedir. Bu
ilkeye uyum gosterme seklinde yanit veren ve KY1’ne gosterdigi uyumu ilgili
derecelendirme kuruluslar1 araciligr ile tasdik ettiren Sekerbank’in kritik
karar alicisinin konuya iligkin yorumu su sekildedir:

“...kurumsal yonetim ilkelerine uyan bir banka olmak ciddi bir
prestij sagliyor. Sdyle ki, size bor¢ veren kreditorler, borsada
islem yapan kiiciikk yatirimci ya da blok hisseler alan biiyiik
yatirimcilar sizi tercih ediyor. Bunlar kurumsal ydnetim
ilkelerinin avantajli taraflar1 ve bizim de ilkelere uymamizda bu
avantajlarin etkisi oldu. Ozellikle uluslararasilasma ya da
yabancilarla igbirligi gibi konular giindeme geldiginde mali
tablolarin yani sira yonetsel anlamda kurumsalligin gostergesi
olan uygulamalara da 6nem vermemiz gerektigine karar verdik.”

“IMKB’deki kotasyon indirimi disinda kredi veren bankalar
Kurumsal Yonetim ilkeleri’ne uyum saglayan bankalara daha
cok giiveniyor ve kredi vermede istekli oluyor. Biz de bunun
bilincindeyiz.”

Bu yorumda da acgikga goriildiigli lizere, kritik karar alici, KY uyum
raporlarinin kamuoyu ile paylasilmasi ilkesine uyum saglamalarinda bu
davranigt mali kaynak yaratmaya olanak saglayan bir firsat olarak
gormelerinin etkili oldugunu dile getirmektedir.



104 Kurumsal Baskilara Verilen Orgiitsel Yanitlarda Kritik Karar Alicilarin Tehdit-Firsat Algisinin Rolii

Son olarak, kritik karar alicinin kurumsal baskiya uyum saglamay1 orgiitiin
kaynaklarina yonelik bir tehdit olarak algilamasi durumunda verilen tepkinin
direnme seklinde olacagi iddias1 da gorgiil olarak desteklenmektedir. Bu
noktada, bir kurumsal baski unsuru olarak ele alinan KYI’nden biri olan,
isletmede kardan pay alma ve/veya yonetim kuruluna aday gosterme
konularinda imtiyaz taniyan hisselerin bulunmamasi ilkesine direnme
seklinde yanit veren Asya Katilim Bankasi’nin kritik karar alicisinin
yorumlari incelenebilir:

“...bizim imtiyazl paylarimiz var. Ancak imtiyazli paydan kasit
nedir? Burasi bir banka... Diyelim ki burada hicbir imtiyazl
hisse olmasaydi, eskiden oldugu gibi devam etseydik ve halka
arz1 gerceklestirseydik... Iste o zaman bu ilkenin nasil bir
negatif etkisi oldugunu vurgulamak acisindan sdyliiyorum...
Bugiin hisselerimizin %60°1 B (borsada islem goriiyor) ve %40°1
A grubu hisse (borsada islem géremiyor). A grubunun imtiyazi
su: ¢ yilda bir yapilan genel kurullarda yonetim kurulu ve
denetcilerin belirlenmesi... A ve B bunlarin sec¢imini birlikte
gerceklestiriyor. Yani bunlar yonetim kuruluna aday belirleyip
Oneriyor veya denetgileri belirleyip 6neriyorlar... Ama segim ve
ibra noktasma geldiginiz zaman burada B grubu hisse sahipleri
agirlikta oldugu i¢in bunlarin so6zii geciyor. Simdi yonetim ve
denetim kurulu iiyelerinin isimlerini belirlemek ve bunlar1 genel
kurula 6nermek ne kadar onemli bir imtiyaz olabilir? Kar
payindan daha yiiksek kar almiyor 6rnegin... Ayrica onerdigi
isimleri tek basma segtirme sansi da yok A grubu hisse
sahiplerinin. Ancak bu yapiy1 terk etmek sdyle bir tehlike igerir:
Bugiin halka aciklik oranimiz %48, bu teorik olarak %60’a
kadar gidebilir. Yarin bu oran %50’yi gegti§inde BBDK’nin
haberi bile olmadan birtakim gruplar hisse toplamak yoluyla
yonetimi ele gecirebilir —hadi bunlarin adin1 da koyalim-
birtakim mafya gruplar1 hisse toplayarak paylarimi arttirir ve
genel kurulda kendi {iye adaylarini Onerir ve segtirirse ne
olacak? Banka bu sekilde kontrol altina alinabilir, cok da giizel
idare ederler burayi... Kendi yoOnetim kurullarini segctirir,
kredileri kendi istedikleri yerlere aktarirlarsa ne olacak?”

Kritik karar alicinin yorumlari, imtiyazli hisselerin kaldirilmasi seklinde
Ozetlenebilecek ilkeye uyum saglamayi, isletmesi agisindan hem kontrole
hem de kaynaga yonelik bir tehdit olarak algiladigimi gostermektedir.
Ozellikle kredilerin usulsiizce kullandirilmasi riskine yapilan vurgu, kaynaga
yonelik tehdit algisinin bir ifadesi olarak degerlendirilebilir.
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TARTISMA VE SONUC

Arastirma bulgulan gostermektedir ki, George vd. (2006)’nin de iddia ettigi
gibi, ayn1 orgiitsel alanda faaliyet gosteren ve ayni kurumsal baskilara maruz
kalan orgiitlerin kritik karar alicilarinin bu baskilar1 nasil algiladiklar: (tehdit-
firsat) ve hangi orgiitsel 6znitelik ile iliskilendirdikleri (kaynak-kontrol) orgiit
tarafindan kurumsal baskiya verilecek yanitin belirlenmesinde etkili
olmaktadir. Bu bulgu, kurumsal baskilara verilen farkli yanitlari, catigan
kurumsal mantiklarin varligiyla agiklayan ¢alismalara (6rnegin: Marquis ve
Lounsbury, 2007) bir alternatif olusturmaktadir. Ote yandan, arastirma
bulgular, orgiitler tarafindan kurumsal baskilara verilen tepkilerin, Oliver
(1991)’in iddia ettigi gibi sadece baskinin birtakim &zelliklerinden degil, bu
baskinin, baskiya maruz kalan orgiitiin kritik karar alicisi tarafindan nasil
algilandig ile de iliskili oldugunu gostermektedir. Bu yonleriyle, ¢alismanin,
kurumsallagmada aktoriin roliine odaklanan kurumsal is yazinina (Lawrence
ve Suddaby, 2006) ayn1 Orgiitsel alanda yer alip aym1 kurumsal baskilarla
kars1 karsiya kalan orgiitlerin, bu kurumsal baskilara neden esbicimli degil de
cesitlilik gosteren tepkiler verdiklerini aktorii merkeze alarak yaptigi
aciklamalarla katki sagladigi ifade edilebilir. Ancak, caligma sonuglari,
orgiitler tarafindan kurumsal baskilara verilecek yanitlarin belirlenmesinde
tehdit-firsat algisi kadar onemli olan bir diger unsurun, sektére ve Tirk is
geleneginin mevcut is yapis usullerine iliskin algilar oldugunu da
gostermektedir. Bu bulgu, Zucker (1987)’1n da vurgu yaptig1 orgiitiin igsel
ama¢ ve degerlerinin kurumsal baskiya verilecek Orgiitsel yanitta etkili
oldugu goriisiiyle uyumludur. Bu baglamda, orgiitler tarafindan kurumsal
baskilara verilecek yanitlarin belirlenmesinde kritik karar alicilarin kurumsal
baskiya iliskin algisini incelemek onemli olmakla birlikte, bu algiy1 sadece
tehdit ve firsat seklinde bir smiflandirma ile kisitlamak agiklama
potansiyelini de kisitlamaktadir. Ornegin, KYT iginde, isletmelerde kurumsal
yonetim komitesi kurulmasini ve bu komitenin bagkaninin bagimsiz yénetim
kurulu {iyesi olmasin1 talep eden bir ilke bulunmaktadir. Bu ilkeye direnme
seklinde yanit veren TSKB’nin kritik karar alicisi, bu davranisin gerekcesini
Tiirkiye’de yOnetim kurulu iyelerinin tam zamanli olarak gorev
yapmamasiyla iliskilendirerek agiklamaktadir. Burada temel wvurgu, bir
tehdit-firsat algisindan ziyade, bahsi gegen ilkenin mevcut is yapma
gelenekleriyle catisiyor olmasindadir. Arastirmada incelenen bankalarin,
yabanci ortaklara sahip olmalarina ragmen, kritik karar alicilarmin Tiirk is
gelenegi iginde yetismis bireyler olmalar1 nedeniyle, bu kiiltiirde yaygin bir
uygulama olmayan bagimsiz yonetim kurulu iyesi fikrine olumlu
bakmadiklar1 anlasilmaktadir. Bu nedenle, gelecek calismalarda kritik karar
alicilarin algisina iligskin varsayimlarin kuramsal gerekceleri ile birlikte
genisletilerek test edilmesi gerekmektedir. Bankacilik isletmelerinin Gzel
kanunla diizenlenmis (bankacilik kanunu) bir yapi i¢inde faaliyet gosteriyor
olmalari, kurumsal baskiya uyum saglamanin ilgili kanuna muhalefet etmek
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anlamina gelecegine iliskin bir algiya sahip kritik karar alicilarda bu ilkelere
direnme seklinde yanit verilmesini de beraberinde getirmektedir. Yonetime
katilma konusundaki KYI’ne direnme seklinde tepki veren bankalarin kritik
karar alicilari, bu ilkeye uyum saglanmasi durumunda yonetim kurulundaki
iiglincii sahislarin sir niteligindeki bilgiyi isletme disina ¢ikarmasindan kaygi
duymaktadirlar. Boyle bir durumda ilgili kanuna muhalefet ederek cezai
yaptirimla karsilasacaklarini belirtmektedirler.

Arastirmada kontrol degiskeni olarak ele alinan isletmelerin halka agiklik
oran1 ve yabanci yatirimer etkisinin iliski aginda 6nemli bir etkisi oldugu
tespit edilmistir. Ozellikle halka aciklik oraninin azalmasi ile birlikte
bankalarin KYI’ne uyum egiliminin arttigi, ancak bu uyumun sembolik
diizeyde kaldig1 goriilmektedir. Ote yandan yabanci yatirimcilarm bu
arastirmaya konu edilen bankalarin bazilarinda hisse satin almas ile KYI’ne
uyum arasinda bir iliski goézlenmemis, aksine, yabanci yatirimcilarin
hisselere olan ilgisini arttirmak adina kritik karar alicilarin KY1ne uyum
egiliminde olduklari tespit edilmistir.

Son olarak, arastirmanin kisitlarindan ve gelecek arastirmalar i¢in 6nerilerden
bahsedilebilir. Caligmada 6ne siiriilen arglimanlar ve bu argiimanlar sinamak
adina gergeklestirilen gorgiil arastirma, dn-kurumsallasma (Jepperson, 1991)
asamasinda olan bir kurumsal baskiy1 -KYI- konu edinmektedir. Bir diger
deyisle, bu calismada 6ne siiriilen savin, eylemden ayri tutulmas: miimkiin
olmayan ve deger asilanarak kurumsallasmis olgular karsisinda da gegerli
olup olmadig1 heniiz yanitlanmamis bir sorudur. Arastirmada incelenen yedi
ornekten ikisinde, miilakatlar, kritik karar alic1 ile degil kritik karar alicinin
KYT ile ilgili algisin1 sekillendirdigi tespit edilen yoneticilerle yapilmistir. Bu
durum, arastirmanin veri toplama asamasina iliskin bir kisit olarak
belirtilebilir.

Aragtirma silirecinde arastirmacilarin zihninde periyodik olarak beliren bir
sorunun, gelecek aragtirmalar agisindan fikir verici oldugu diistiniilmektedir.
Bu soru, “ayni oOrgiitsel alanda yer alan ve ayni kurumsal baskilara maruz
kalan orgiitlerin kritik karar alicilarinda, bu baskinin bir tehdit ya da bir firsat
olarak algilanmasina neden olan onciiller nelerdir?” seklinde ifade edilebilir.
Bu baglamda, gelecek arastirmalarda, kritik karar alicilarin kisilik 6zellikleri,
onlarin tehdit-firsat algisin1 etkileme potansiyeli olan bir degisken olarak,
arastirmaya konu edilebilir.
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EK A.
SPK KYI Sembolik
Boliim No Uyum Direnme Esbicimlilik
Oylarda imtiyaz
Oylarda imtiyaz bulunmakta ancak
bulunmakta ve bu imtiyaz halka
imtiyazli oylar acik paylarin
4.5. halka agik paylarin | yonetimde temsiline
4.5.1. | Oylarda imtiyaz yonetimde temsilini | bir engel
Pay Sahipleri | 4.5.2. | bulunmamaktadir engellemektedir olusturmamaktadir
Kurumsal Yo6netim
Uyum Raporu bir
Kurumsal Y6netim defaya mahsus
Kamuyu Uyum Raporu her | Kurumsal Yonetim | olarak yayinlansa da
Aydinlatma ve yil diizenli olarak Uyum Raporu revize
Seffaflik 1.6. | yaymlanmaktadir yaymlanmamaktadir | edilmemektedir
Yonetim kurulu
baskant ile icra
baskani farkli kisiler
olmakla birlikte
yonetim kurulu
iiyelerinin
yarisindan fazlasi
icrada gorev
Yonetim kurulu Yonetim kurulu almaktadir. Ya da
baskani ve icra baskani ve icra yonetim kurulu
bagkani aym kisi baskani ayn kisidir | iiyelerinin yaridan
degildir ve yonetim | veya yonetim fazlasi icrada gorev
kurulu iiyelerinin kurulu iiyelerinin almamakla birlikte,
yarisindan fazlasi yarisindan fazlasi yonetim kurulu
Yonetim 3.2. |icrada gorev icrada gorev baskani ve icra
Kurulu 3.2.1. | almamaktadir. almaktadir. bagkani ayni kigidir.
Yonetim kurulunun Yonetim kurulunda
sayisi ikiden az bulunan bagimsiz
olmamak tizere 1/3 tiyelerin orani
il bagimsiz toplam tiyelerin 1/3
tiyelerden iinden azdir ve/veya
olusmakta ve bu bagimsiz addedilen
iiyeler KYI'nde iiyeler SPK’nin
belirtilen KYT1’nde yaptigi
bagimsizlik Yonetim kurulunda | bagimsizlik
Yonetim 3.3. |sartlarim bagimsiz liye tanimina
Kurulu 3.3.1. | saglamaktadirlar bulunmamaktadir uymamaktadir

(T) Tavsiye niteligi tagiyan ilke




