6 | YONETIM ARASTIRMALARI DERGISI
2016, Cilt 13 Sayi | 1-2

GENEL MUDUR DEGISIMLERI:
NE SIKLIKLA DEGiSiYORLAR VE HALEFLERI

KIiMLERDIR?

Aylin Ataay
Galatasaray Universitesi

OZET

Calismamiz aile sirketleri, isletme gruplari ve yabanci sermayeli
sirketler gibi farkli kurumsal mantiklarla isleyen o6rgUtleri bir
araya getiren gelisen bir ekonomide yani Turkiye’de genel mudur
degisimlerini ve halef yoneticilerin 6zelliklerini inceleyerek tepe
yOnetici degdisimi yazinina katkida bulunmayi amaclamaktadir.
Bu kapsamda arastirmamiz Borsa Istanbul’da islem géren
258 sirkete odaklanmakta ve 2005 ve 2011 vyillar1 arasinda
gerceklesen genel mudir degisimlerini incelemektedir. incelenen
sirketlerin yUzde 57’sinde genel mudir degisimi yasanmistir.
Genel mudur haleflerinin ylUzde 60’1 ise sirket disi yoneticilerdir.
Ayrica sirketlerin sahiplik yapilarinin halef genel mudurlerin
dzellikleri Uzerinde etkili oldugu da belirlenmistir. Dis haleflerin
yluzde 29'u “baglantili dis” yoéneticidir diger bir deyisle bu
yOneticiler cogunlukla sirketin bagl bulundugu aile isletme
grubu veya yabanci sermayeli sirketin ana ve bagl sirketlerinden
ic transferlerdir.

Anahtar Kelimeler: Genel mudir degisimleri, genel mudur
halefleri, Turkiye.
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ABSTRACT

The present study aims to expand the current CEO succession
literature by examining how the social context of an emerging
market, namely Turkey where firms embedded in family, business
group and foreign investment relationships influences CEO
turnover and the characteristics of successors.

In this context, our study focuses on 258 companies listed in
the Borsa Istanbul and examines the CEO changes between
years 2005 and 2011. 57 percent of companies surveyed have
experienced CEO changes during this period. 60 percent of CEO
successors are outsiders. We also found that ownership structures
of companies influence CEO successors’ origins. 29 percent of
the outsider successors are actually “related outsiders” in other
words they are in general an internal transfer within the same
family business group or foreign- owned companies affliated
firms.
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Tepe  yoOneticilerin  sirket  stratejilerinin  temel
belirleyicileri oldugu (Bertrand ve Shoar, 2003) ve sirket
performansini dogrudan etkiledigi ¢cesitli arastirmalarla
ortaya konulmustur (Bennedsen ve digerleri, 2007;
Hambrick, 2007; Hambrick ve Mason, 1984). Tepe
yonetim teorisine goére (Hambrick ve Mason, 1984),
orgultler tepe yoneticilerin dnyetisimleri ve kisisel bazi
oOzellikleriyle bicimlenen davranislarinin yansimalaridir.
Tepe yobneticilerin firma stratejilerini ve dolayisiyla
sirket performansini etkileme dlzeyleri 6rgttteki karar
alma ve uygulama gUlgclerine bagli olarak degismektedir
(Finkelstein ve Hambrick, 1990). Bu nedenle, tepe
yonetici degisimleri ve Ozellikle de yeni bir genel
mudUr secme karari sirketlerin gelecek yénelimleri,
stratejileri ve etkinlikleri acisindan énemlidir (Shen ve
Cannella, 2002; Zhang ve Rajagopalan, 2004; 2010;
Hutzschenreuter, Kleindienst ve Creger, 2012).

Bircok arastirma sirketlerin gittikce daha fazla yonetici
degisim kararialdigini, gelecekte de bu durumun devam
edecegdini ve dolayisiyla yénetici degisim suUrecini
iyi yonetmenin 6nemini ortaya koymaktadir. Tepe
yonetici degisimi alaninda yapilan akademik calismalar
incelendiginde, &6zellikle ABD’de yapilan arastirmalar
sirket tepe yodneticisi olan genel mudurlerin gittikce
daha sik degistigini ve yoneticilerin gbérevde kalma
sUrelerinin  (kidemlerinin) sUrekli olarak kisaldigini
gosteren bulgular sunmaktadir. 1995’'te dokuz yil alti
ay olan ortalama gérevde kalma slresi 2005’te yedi
yil yedi ay dlzeyine inmistir (Charan, 2005). Yine ayni
sekilde dUnyanin en bUlyUk sirketleri siralamasinda
yeralan ilk 2500 sirketin genel mudur devir oranlari
2000 ve 2009 vyillari arasinda yUzde 11.2’den ylzde
143’e yUkselmis, 2012 yilinda en Ust seviyesi olan ylzde
15 dlizeyine ulasmis ve genel midur kidemleri ortalama
8 yil 1 aydan, 6 yil 4 aya dismustdr. Ayrica 1990’larda
yUzde 1.1 olan isten ¢cikarma oranlari 2008 yili itibariyle
ylUzde 5.1 dlzeylerine cikmis ve performansla ilgili
nedenler sonucu isten ayrilan genel mudur sayisi lUce
katlanmistir (Favaro, Karlsson ve Neilson, 2010; 2012).
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Yeni gorevlendirilen genel mudurlerin ylzde 40’inin
ilk 18 ay icinde isten ayriimistir dolayisiyla sirketlerde
yeni genel midur secim ve gdérevlendirme slreclerinin
sorunlu oldugu dikkati ceken bir diger bulgudur
(Charan, 2005; Ciampa, 2005).

Sirketler icin bu kadar glUncel ve 6nemli olan tepe
yénetici dedisimi, akademik alanda da oldukca fazla
arastirilan ve uzun zamandan beri izlenen bir konudur.
Grusky’nin (i.e. 1960; 1961) calismalariyla 1960’larda
basladigini séyleyebilecegimiz bu akademik inceleme
alaninda strateji, organizasyon, finans ve liderlik gibi
farkli disiplinlerin bakis acilarindan yararlanilarak cesitli
arastirmalar yapildigini gdérmekteyiz. Konuyla ilgili
bugline kadar yapilan yazin taramalarinin (ér., Kesner
ve Sebora, 1994; Giambatista, Rowe ve Riaz, 2005)
sonuclari incelendiginde tepe yodnetici dedisiminin
dort acidan incelenmis oldugu goérulmektedir: (1)
tepe yonetici degdisikliginin nedenleri, (2) degdisimin
kendisi, (3) degisimin sonuclari ve (4) degisimin
kosullarl. Mevcut calisma tepe ydnetici degisimine
odaklanmaktadir. ilgili yazin tarandidinda Turkiye'de
bu alanda cok sinirli sayida inceleme yapilmis oldugu
ortaya c¢ikmaktadir. Mevcut arastirmalarda sirket
performansini etkileyen bir unsur olarak tepe yonetici
degisimi incelenmis ve sirket performansi arttikca
genel mudur degdisim oranlarinin distigu belirlenmistir
(Dogan ve Adca, 2013; Durukan, Ozkan ve Dalkilig,
2012). Calismamizin amaci ise, Turkiye’'de tepe liderlik
degisimini, &zelliklerini ve yeni atanan halef yoneticileri
incelemektir.

Bu sayede, Chung ve Luo (2013) &nerdigi gibi aile
sirketleri, isletme gruplari ve vyabanci sermayeli
sirketler gibi farkli kurumsal mantikla isleyen 6rguUtleri
bir araya getiren bir ortamda tepe ydnetim degisimini
incelemek ve mevcut yazina bir katkida bulunmak séz
konusu olabilecektir.
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Bircok arastirmaci yonetici degdisim slUrecinde sosyal
ortam ve etkilerinin 8nemine vurgu yapmis ve ydnetici
degisiminin  sirkete olumlu sonuc¢c getirebilmesi
icin degisim nedenine, kosullara ve sosyal ortama
uygun c¢bézimler ve halefler bulunmasi gerektigini
vurgulamistir (Day ve Lord, 1988; Kesner ve Sebora,
1994; Giambatista, Rowe ve Riaz, 2005; Chung ve Luo,
2013). Fakat bu alanda yapilan calismalarin blyuk bir
cogunlugu gelismis ekonomilerde gerceklestirilmis
ve gelisen Ulke deneyimleri diger bir deyisle farkli
bir sosyal ortam bakis acisini tasiyan incelemeler
sinirh sayida kalmistir (6r., Peng, Buck ve Filatotchey,
2003; Claessens ve Djankov, 1999; Kato ve Long,
2000). Gelisen bir ekonomi olan Turkiye’de yapilan bu
tanimlayici arastirma tepe yoénetici degisimi konusunu
farklh bir ortamda ve farkli dinamiklerde incelemek,
vazina katkida bulunmak ve bu alanda yapilacak
takip eden arastirmalara isik tutmak acisindan énemli
olacaktir.

KURAMSAL ALTYAPI

Genel Mudur Degisimleri ve Degisim Sekillleri
Sirketlerde tepe yodneticinin diger bir deyisle genel
muUdUrdn cesitli nedenlerle isten ayrilmasi ve yerine
yeni bir ydneticinin atanmasi tim &rgltd etkileyen
onemli bir olaydir. Yonetici degisimleri, 6rglt Gyeleri
ve paydaslarinin devamlilik ya da degisim dinamiklerini
sorgulanmasini neden olmaktadir. Orgutler icin dnemli
olankonuakademikilgininde bualandayogunlasmasina
neden olmustur. 2000’li yillara gelindiginde ilgili yazin
daha cok tepe yonetici degisimlerinin nedenleri ve
sonugclari Gzerinde yogunlasmaktadir. Calismalar, tepe
yOnetici degisimini etkileyen unsurlar arasinda 6rgttsel
performans, sahiplik yapisi, yonetim kurulu 6zellikleri,
orgltsel blyUklik gibi degiskenler incelenmektedir.
Tuarkiye’de bu alanda sinirli sayida calisma yapilmis
oldugu icin incelememiz tanimlayici niteliktedir.
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Calisma 6ncelikli olarak ydnetici degisimine ve sekline
odaklanmaktadir. Yoéneticilerin degisim sekli, ayriima
neden ve etkileriile secilecek halefin ézellikleri hakkinda
ipuclari vermesi nedeniyle incelenmesi gereken bir
konudur. Bilindigi Gzere bir genel mUdurin sirketten
ayrilmasi cesitli  sekillerde gerceklesebilmektedir:
olum, hastalik, emeklilik (zorunlu veya erken), diger bir
sirketteki baska bir pozisyona transfer ve isten ¢cikarma
(Finkelstein, Hambrick ve Cannella, 2009). SUphesiz
sayllan bu ayrilma sekillerinden timuG arastirmaci
ilgisini ayni oranda cekmemistir. Ozellikle vefat, hastalik
ve emeklilik gibi dogal hayatin akisina ters dismeyen
ayilmalar goreceli olarak ¢cok daha az inceleme konusu
olmustur. Hatta istemli erken emeklilik veya istifa
yoluyla baska bir sirkette calisma hayatina devam etme
seklinde gerceklesen ayrilmalar da arastirmalarin ¢ok
fazla yogunlastigi bir alan degildir. DUsUk Ucret, farkl
kariyer beklentileri, performans baskilari, yorgunluk ve
stres, blUyUk hissedarlarla veya yonetim kurulu Gyeleri
ile catisma, isin veya rekabet ortaminin artan taleplerine
cevap verememe gibi nedenlerle ydneticilerin kendi
istekleriyle is degdistirdiklerini sdyleyebiliriz (Hambrick,
Finkelstein ve Mooney, 2005; Finkelstein, Hambrick ve
Cannella, 2009). Kuramsal ve gorguil olarak en ¢ok ilgi
ceken ve arastirilmaya deger gorilen ayrilma sekliise ise
son vermedir. Yapilan arastirmalar sirketlerin cok cesitli
nedenlerle ve giderek artan oranda tepe ydneticilerinin
islerine son verdiklerini gdstermektedir (Fredrickson,
Hambrick & Baumrin, 1988; Shen ve Cho, 2005). Daha
sik yasaniyor olmasinin yani sira ise son vermeler
ayni zamanda secilen halef yoneticilerin 6zelliklerini
etkilemesi nedeniyle de incelemeler icin &nemlidir. 1990
ve 2000’lerde isten cikartilan y&neticilerin yerlerine
sirket ici atamalar yerine daha yUksek oranda sirket
disi yénetici atandigr gézlemlenmektedir (Wiersema,
2002; Huson, Parrino ve Starks, 2001). Bu nedenle
incelememizde tepe ydnetici degisim oranlari kadar
bu degisimlerin gerceklesme sekilleri ve yogunluklari
Uzerinde odaklanmak ve secilen haleflerin 6zellikleri ile
iliskilendirmek énemlidir.
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Genel Midiir Halefleri

Genel mUOddrdn goérevinden ayrilmasi sonrasinda
sirketlerin yeni atama yapmak iki alternatif kaynadi
bulunmaktadir; sirket icinden atama veya yUkseltme
ve sirket disindan yonetici transferi. Ayrica, sirket
disindan atanan yoneticiler sirketin faaliyet gosterdigi
sektérden veya farkl bir sektdérden tercih edilebilir
(Jalal ve Prezas, 2012). Yapilan arastirmalar genel
muddr degisim sUrecinde yeni secilecek genel
mudurdn (halefin) sirket icinden veya disindan tercih
edilmesinin farkl unsurlara bagli olarak degdistigini
ortaya koymustur (Pitcher, Chreim ve Kisfalvi, 2000;
Zhang ve Rajagopalan, 2003). Bu unsurlardan bazilari;
firma performansi, firma blUyUme orani, Olcedi,
yasl veya sirketin sektorindeki normlara uygunluk
dlzeyidir (Kesner ve Sebora, 1994). Genelde yeni
genel muddrdn sirket disindan atanmasi daha az
rastlanilan ve ydnetimin degisim istegini yansitan bir
durum olarak distntlmektedir. icerden atamalarin
ise daha olasi olacadl c¢UnkU yodnetim kurulunun
devamliiga 6nem verdiginin ve mevcut durum ve
glven iliskilerini korumak istediginin bir gdstergesi
oldugu vurgulanmaktadir (Shen ve Cannella, 2002).

Atanan yeni genel midurin sirket icinden veya disindan
secilmesinin sirketin ydnetim slre¢ ve sonuglarina
etkileri ise ydnetim yazininda oldukc¢a fazla incelenen
konulardan biridir. Bu calismalarin temel varsayimi,
icerden veya disardan secilen haleflerin sirkete farkl
yetkinlikler ve deneyimler getirecekleri veya zaman
icinde kazandiracaklari (6r. Kesner ve Dalton, 1994;
Shen ve Carnella, 2002; Zajac ve Westphal, 1996; Zhang
ve Rajagopalan, 2004; 2010; Zhang, 2008) dolayisiyla
da sirket performansi Gzerinde farkli etkileri olacagidir
(Kesner ve Sebora, 1994; Rowe ve digerleri, 2005).
Sirket icinden atanan haleflerin sirketteki gecmis
deneyimleri nedeniyle sirkete 6zgu bilgi ve yeteneklere
sahip olacaklari; sirket disindan gorevlendirilecek genel
mudUrlerin ise sirkete goreceli olarak daha yeni ve
farkli bilgi ve yetenekler getirecekleri varsayilmaktadir
(Harris ve Helfat, 1997; Zhang ve Rajagopalan, 2003;
2004).
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Sirket ici ve sirket disi ydneticilerin halef olarak
secilmelerinin nedenleri ve o&rgltlere etkileri farkli
olmaktadir. Bu nedenle sadece tepe yodnetici
degisimleri degdil bu yoéneticilerin yerine getirilenlerin
Ozelliklerinin de incelenmesi degdisim sUreci ile ilgili
bilgiler verecektir.

Genel Miidiir Halefleri Seciminde Sirket
Sahiplik Yapisinin Etkisi

Bircok orgltsel 6zelligin tepe ydnetici degisim sirecini
etkiledigini sdylemek mUmkinddr. Bu ozelliklerden
bazilari cesitli arastirmalarda degisken olarak yeralip
incelenirken, sahiplik yapisi ile ilgili 6zellikler daha geri
planda kalmis ve cok az incelemeye konu olmustur.
Ozellikle aile sahipligi, yabanci sermaye ve isletme
grubu yapisi bu 06zellikler arasindadir (Finkelstein,
Hambrick ve Cannella, 2009). Gelisen Ulke 6zellikleri
olarak da tanimlayabilecedimiz bu unsurlar ilgili
alandaki calismalarin daha c¢ok gelismis Ulkelerde
yapillmis olmasi nedeniyle daha az incelenmistir
(Kesner ve Sebora, 1994; Giambatista, Rowe ve
Riaz, 2005). Calismamiz aile, yabanci sermaye ve
isletme grubu sahiplik yapilarina gére genel mudur
degisim sUrecini incelemeyi ve bu O6zelliklerin
etkilerini ortaya koymayi hedeflemektedir. Oncelikli
olarak, arastirmalar aile sahipliginin 6zellikle gelisen
ekonomilerde sirket yodnetim yapisi ve performansi
Uzerine etkili olan énemli unsurlardan biri oldugunu
ortaya koymaktadir (Carney, 2005; Chrisman, Chua
ve Zahra, 2003; Habbershon ve Williams, 1999; 2003;
Colpan, 2010). Aile sirketlerinin énemli bir 6zelligi bir
(veya birden fazla) ailenin sirketin cogunluk hisselerine
sahip olmasi ve ayni zamanda sirket yodnetiminde
de aktif rol oynamasidir. Aile Uyesilerinin sirket tepe
yonetim kademelerinde yeralmasi sirketlerin yonetim
ve denetim yaplilarini etkilemektedir. Bu nedenle aile
Uyesi genel mudurlerin ve degisimlerinin incelenmesi
gerekmektedir. Beklentimiz aile bagdlari nedeni ile
aile Gyesi genel mudurlerin degisim oranlarinin disudk
olacagidir. Aile kontrolinde olan sirketlerde digerleriyle
karsilastirildiginda aile Gyesi olmayan genel mudurleri
degisme ve yerlerine sirket icerisinden atama yapilma
olasiliklarinin daha yuksek olacadi (Chung ve Luo,
2013) beklenmektedir.
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Gelisen Ulkelerde aile sahipliginin etkin oldugu bir
baska yapi isletme gruplaridir (Khanna ve Yafeh,
2007). Turkiye’de de aile isletme grubu yapisi baskin
bir 6rgutlenme seklidir ve 06zellikle isletme grubu
(holding) blnyesinde yer alan sirketlerin dogrudan
veya dolayll olarak aile sahipliginde oldugu cesitli
calismalarda dile getirilmistir (Bugra, 1994; Gdksen
ve Usdiken, 2001; Kula, 2005; Yamak ve Usdiken,
2006; Demirag ve Serter, 2003; Yurtoglu, 2003;
Usdiken ve Yildirm-Oktem, 2008). Bu nedenle Turkiye
gerek aile isletme gruplari ve gerekse aile sirketleri
acisinda zengin bir inceleme ortami sunmaktadir.
Granovetter (1985)’in sosyal goémulmuslUk yaklasimina
gbdre sirketlerin olusturduklari ve etkin bir sekilde
yOnettikleri sosyal aglar sirketlere kaliteli ve zamanli
bilgiye ulasma ve ag Uyeleri ile ortak 6grenme ve sorun
c¢6zme olanaklari sunmaktadir. Ayrica ag sirketleri bu
baglantilari sayesinde risklerini paylasabilmekte veya
birbirlerine destek saglayabilmektedirler. Gelisen
Ulkelerde ise ozellikle aile bag ve bagdlantilar ile
isletme grup yapisi sirketlere bazi kurumsal engellerin
asllmasinda da yardimci olmaktadir (Khanna ve Rivkin,
2001; Peng ve Luo, 2000; Chung ve Luo, 2008; 2013).
Turkiye’de aile kontrolinde olan isletme gruplarinda
aile ve ana sirket glcli konumdadir. Gruba bagli
sirketlerin yonetim kurullarinda aile Gyelerinin yanisira
ana sirketin merkezi yapisinin Ust dizeylerinde veya
bagl sirketlerde goérev alan aile Uyesi olmayan ama
aile ile uzun yillar is iliskisinde bulunmus profesyonel
yOneticilerin de goérev aldigi saptanmistir (Goksen ve
Usdiken, 2001; Usdiken ve Yildirim-Oktem, 2008). Bu
durumun genel mudur atamalar! icin de sdzkonusu
olacagini varsaymak mumkUndur. Diger bir degisle,
merkez ve grup sirketlerinin yoneticilerinin genel madur
olarak farkl sirketlere atanmalari, sirketler arasinda
grup ici transferlerin yapilmasi beklenmektedir. Bu
sayede grup sirketleri arasinda bilgi ve uzmanlik
paylasma olanagindan yararlanilacagini, grup igi
kontrol ve koordinasyonun gugclendirilecegini ve ayni
zamanda basarili yoneticilere farkl kariyer olanaklari
yaratilacagini disinmek mumkundur.
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TUrkiye yabanci yatirimlarin ve uluslararasi sirketlerin
yoneldigi gelisen ekonomiler arasinda yeralmaktadir
ve bu alandaki ¢ekim glcl yillar icinde artis
gostermektedir (Demirbag, Tatoglu ve Glaister, 2009;
Tatoglu ve Glaister, 2000). Uluslararasi sirketler veya
ortakliklar olarak tanimlayacagimiz bu yapilarin yerel
yonetici secimleri farkl olabilmektedir. Bu sirketlerin
gorevilendirmeler icin yerel ydneticiler (YY) ile ana ve
diger bagh sirket yoneticileri (ABSY) arasinda tercih
yapma secenekleri bulunmaktadir. ilgili yazinda her iki
secenedindeyaniYYile ABSY secmeninbazitstlinlikleri
ve olumsuz etkileri oldugu ortaya konulmustur
(6r., Belderbos ve Heijltjes, 2005; Tan ve Mahoney,
2006; Lam ve Yeung, 2008). Yerel yodneticilerin yerel
bilgiye ulasma ve yerel iliski sebekeleri olusturma gibi
Ustunltkleri bulunmaktadir. Yerel yoneticiler sirket icin
daha dustk maliyetli olabilirler. Diger taraftan ana veya
bagl sirket yoneticileri uluslararasi sirketlerin stratejik
ve degerli varliklaridir. Ana sirketten bagl sirketlerine
gerek operasyonel gerekse yénetimsel bilgi birikiminin
ve teknolojinin transferini gerceklestirirler. Arastirmalar
ana sirketin bagdl sirketine stratejik bagimhligr arttik¢a,
risk ve denetim gerekliligi nedeniyle bu sirketlere
tepe yoOnetici olarak ana sirket yoneticilerini atama
olasihginin yukseldigini gostermektedir (Belderbos ve
Heijltjes, 2005).

Vekalet yaklasimi acisindan bakildiginda ise ABS
yoneticilerinin kendi c¢ikarlari pesinden kosma ve
firsatcl davranislar gosterme olasiliklarinin daha distk
oldugu ¢cUnku firsat maliyetlerinin daha yuksek oldugu
varsayllmaktadir (Hahn, Hayakawa ve Ito, 2013). Yerel
yoneticilerle karsilastirildiginda ABS yéneticilerinin
sirketteki kidemleri ve sosyal aglari nedeniyle daha
yUksek yatirim maliyetlerinin bulundugu bu nedenle
isten cikarilma durumunda bu yatirimlarinin getirisini
kaybetme riskini gdze almak istemeyecekleri
dolayisiyla sirket bagliliklarinin daha yuUksek olacagi
dustntlmektedir. Ayrica uluslararasi sirketlerin se¢cim
slrecinde bilgi eksikligi nedeniyle de ABS ydneticilerini
tercih edebileceklerini sdylemek mUumkundar.
Uluslararasi sirketlerde uluslararasi tepe ydnetici secim
ve atamalari cogunlukla merkezi olarak yapilmaktadir.
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Bu kapsamda ana sirketin bagli sirket tepe
yOnetici adaylarinin veya yerel ydneticilerin bilgi
ve yetkinlinliklerini ¢ok iyi bilmesi ve degerleme
yapabilmesi gerekmektedir. Arastirma bulgulari ABS
yOneticilerinin her zaman yerel yoneticilere gére daha
yUksek yetkinlik ve deneyim dizeyine sahip olduklari
icin degdil, secim yapanlar tarafindan yetenek ve
performanslari dahaiyi takip edilip degerlendirilebildigi
icin  tercih edildiklerini ortaya koymaktadir. Bu
bilgiler 1siginda, 6rneklemimizde yeralan uluslararasi
sirketlerin stratejik bir gérevlendirme olan genel mudar
atamalarinda daha ¢cok ana merkez yoneticilerini tercih
edecegi beklenmektedir.

iNCELEME YONTEMI

Orneklem ve Veriler

Arastirma kapsaminda 2005 vyilinda Borsa istanbul
(BIST)'da islem géren sirketler listesinde yer alan
258 sirkette takip eden 6 yil icinde gerceklesen
genel mudur degisimleri incelenmistir . Genel mudur,
incelenen sirkette yUritmeden sorumlu en yUksek
makam olarak tanimlanmis ve CEO, ylritme kurulu
baskani, icra kurulu baskani ve genel mudur Gnvanlari
bu kavram altinda toplanmistir. Bir sirketin 6rnekleme
dahil edilebilmesi icin genel mudur degdisim haberinin
BiST’'un resmi bilgilendirme organi olan kamu
aydinlatma platformunda (KAP) yayinlanan sirket
duyurularinda yer almasi, sirket ile ilgili bilgiler ile
ayrilan ve yeni atanan genel mudurlere ait bilgilerin
tam olmasi kriterleri aranmistir. Genel mudur degisim
haberinin yayinlandidi tarih ve haberde yeralan bilgiler
dogrultusunda genel mudir degisimi ve degisim
nedenleri incelenmistir. Bilgileri dogrulamak ve genel
muudUrlerin 6zgecmislerine ulasmak icin sirket faaliyet
raporlarindan ve diger internet kaynaklarinda da
yararlaniimistir. Genel midur devir orani genel muduru
degismis sirketlerin sayisinin toplam sirket sayisina
bolinmesiyle belirlenmistir. Bu oran incelenen alti yil
icin toplam hesaplandigi gibi 2006, 2007, 2008, 2009,
2010 ve 201 yillari icin yilhik olarak ta hesaplanmistir.

Arastirma kapsaminda
2005 yilinda Borsa
istanbul (BIST)'da

islem goren sirketler
listesinde yer alan 258
sirkette takip eden 6

vil icinde gerceklesen
genel mudur degisimleri
incelenmistir.
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Parrino (1997) ve Agrawal, Knoeber ve Tsoulouhas
(2006)’'niIn  metodolojisini takip ederek eger yeni
genel muaduir, genel mudur olarak géreviendirildigi
sirkette bir yildan fazla calismissa sirket icinden
atama, digerleri ise sirket disindan goéreviendirme
olarak siniflandiriimistir.  Orneklemimizin  &zellikleri
nedeniyle sirket disinda atanan halef ybneticiler
daha ayrintili incelenmistir. Disardan gérevlendirilen
yonetici sirketin bagli oldugu isletme grubunun veya
yabanci sermayeli sirketin ana veya bagdli sirketlerinden
transfer edilmisse ‘baglantili grup yoneticisi’, degdilse
‘baglantisiz dis yonetici’ olarak siniflandirilmistir. Ayrica
baglantisiz dis yoneticiler icin sektdrel deneyimlerine
gobre de bir ayrima gidilmistir. Gérevlendirilen halefin
geldigi sirketin faaliyette bulundugu sektér ile transfer
oldugu sirketin sektord karsilastirilmistir. Eger bir halef
transfer oldugu sirketle standart endUstri siniflandirma
(SIC-Standart Industry Classification) kodunun ilk iki
basamagdina gbre ayni sektdrde faaliyet gdsteren bir
baska sirketten geliyorsa sektor ici dis yonetici, degilse
sektdr disi dis ydnetici olarak tanimlanmistir. incelenen
sirketler sahiplik yapilarina gbére de siniflandiriimistir.
Grup ve holding sirketleri isletme gruplari baslgdi
altinda incelenmistir(2). Dogrudan veya dolayl olarak
sirket hisselerinin ylGzde 10’undan fazlasinin aile Gyeleri
tarafindan kontrol edildigi isletme gruplari ‘aile isletme
grubu’ digerleri ise ‘aile sahipliginde olmayan isletme
grubu’ olarak tanimlanmistir. Yine ayni kritere gore grup
olmayan aile sirketleri ve yurtdisi kisi veya sirketlerin
sahipliginde olan sirketler ‘yabanci sermayeli sirket’
olarak siniflandiriimistir.

(2) 2005 yilinda Borsa istanbul’da 287 sirket islem gérmektedir. Bu
sirketlerden 10 tanesi genel mudur pozisyonu bulmadigi i¢in 19 tanesi
ise yillar itibariyla devamlliklarinda sorunlar oldugu veya verilerine tam
ulasilamadigi i¢in 6rneklem disi birakilmistir.
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BULGULAR

Genel Midiir Degisimi

incelenen 258 sirkette 2005-2011 yillari arasinda genel
mUddr degisim orani ylzde 57’dir (bkz. Cizelge 1).
Sadece 111 sirkette (%43) genel mudir degdisikligi
yasanmadidi diger bir deyisle 2005 yilinda gorevde
olan genel muuddrin 2017de halen ayni goérevde
oldugu bulunmustur. Sirketlerin 100 tanesinde alti yil
icinde sadece bir genel mudur degisikligi olmustur.
Genel mudur degdisimi yasayan sirketlerin bazilarinda
ise bu dénemde birden fazla degisim yasandigi icin
toplam incelenen genel mudar degisikligi sayisi
203’tar. Baz sirketlerde 6 yillik donemde birden fazla
degisim olmasi (%18,2) genel mudirlerin kidemlerinin
kisaldigini gdstermektedir. Bu bulgudan yola cikarak
incelenen dénemde bazi sirketlerin yeni genel mudur
secme sUrecinde c¢ok basarili olmadigi yorumunu
yapmak yanlis olmayacaktir.

Cizelge-1
2005-2011 Yillari Arasinda Genel MlUdur Degisimi

Genel Mudur Degisimi Dagilim (%)
Genel Mudur degismemis M (%43)
Genel Mudur degismis 147 (%57)
1 kere degismis 100 (%38,8)
2 kere degismis 41 (%15,8)
3 kere degismis 4 (%1,6)
4 kere degismis 1(%0,4)
5 kere degismis 1(%0,4)
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Yillara gére genel midlr degisim oranlari ise, ylzde 10
ila 15 gibi genis bir aralikta degismektedir (bkz. Cizelge
2). Borsa istanbul’da yeralan sirketlerde yapilan bir
baska arastirmada 1997-2003 vyillari arasinda yillik
genel mudur degdisim oranlarinin yUzde 11,8 ile ylUzde
21,8 gibi genis bir aralikta seyrettigi belirlenmistir
(Durukan, Ozkan ve Dalkilic, 2012). Bu veriden yola
cikarak devir oranlarinda yillar icinde bir ddstsin
yasandigini sdylemek mimkindur. Her ne kadar anlamli
bir kiyaslama zemini tasimasa da, bir fikir vermek
amaciyla 201"’yilinda Turkiye’de 105 sirketi kapsayan
sinirh bir érneklemde gerceklestirilen ve takip eden
yillarda tekrarlanan isglclU devri orani arastirmasinin
verilerini sunmakta fayda vardir. Bu arastirmalara
gobre, 2011 ve 2014 vyillar arasinda Turkiye’de toplam
calisan devir orani ylzde 18 ile 21 arasinda degdismekte,
istifa ederek isten ayrilanlarinin orani ise yluzde 9 ila
11 arasinda oynamaktadir (Perydn ve Towers Watson,
2015).

Cizelge-2
Genel Mudar Degisimi (Yillik)
Yillar Genel Mudur Degisimi (%)
2006 15,12¢
2007 9,69
2008 1,24
2009 12,79
2010 15,12
20M 14,73

*Ayrilan yonetici sayisi / toplam ydnetici sayisi

Genel Midiirlerin Ayrilma Sekilleri

inceleme kapsaminda genel mudurlerin sirketlerden
ayrilma sekilleri belirlenmistir. Yoneticilerin degisim
sekli, ayrilmanin nedenleri ve etkileri ile secilecek
halefin 6zellikleri hakkinda da ipuclari verebilmektedir.
Bu nedenle incelenmesi 6nemli bir konudur.
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Orneklemimizde genel mudir degisim sekillerinin
diger Ulkelere go6re farkllik godsterdigi saptanmistir.
Simdiye kadar yapilan incelemelerin codgunda
genel mudurlerin kendi istekleriyle 6rnegdin emekli
olarak sirketten ayrilma oranlarinin diger ayrilma
sekillerine gore daha yuUksek oldugunu gérmekteyiz
(Brickley, Linck ve Coles, 1999; Rejchrt ve Higgs,
2014). Orneklemimizde ise emeklilik yoluyla sirketten
ayrilma orani istifa ve goérev degisikliginden sonra
gelmektedir. Degisen genel mudurlerin ylzde 17’si
emeklilige ayrilarak bu goérevlerini birakmislardir. Daha
fazla gerceklesen degisim sekli yoneticinin kendi istegi
ile istifa ederek sirketten ayrilmasi (%37) ve gbrev
degisikligidir (%35.4). Stphesiz genel mudur degisimi
her zaman yodneticinin sirketten ayrilmasi anlamina
da gelmemektedir. Ozellikle uluslararasi sirketler ve
bir isletme grubuna bagli sirketlerde genel mudurler
incelenen sirketin genel mudurlik pozisyonlarindan
ayrilsalar da  kariyerlerine  sirketlerin  yénetim
kurullarinda, ana merkez veya bagdli diger sirketlerde
yOnetici veya yonetici olmayan baska pozisyonlarda
devam edebilmektedirler (Schnatterly ve Johnson,
2008). Bu durumlar calismamizda goérev degisikligi
olarak tanimlanmistir.

Diger taraftan, oOrneklemimizde genel mududrdn
gobrevine son verilerek ilisiginin kesilmesi diger bir
deyisle istemsiz ayrilma orani (isten cikarma orani)
ylUzde 6,7’dir. SUphesiz daha 6nce de belirtildigi Gzere
kuramsal olarak en fazla incelenen ve 6nem verilen
ayrilma tard isten cikarmadir (Brickley, 2003). Fakat
konunun taraflar acisindan hassasiyeti nedeniyle
bu tUrde degdisimlerde ayrilma sekli ve gerekcesi
UclUnclU Kisilere her zaman acik bir sekilde beyan
edilmemektedir. Genelde yéneticinin istifa ederek isten
ayrildigr duyurulmaktadir. Bu nedenle arastirmacilar
bir ayrilmanin istemsiz isten ¢ikarma mi yoksa istemli
isten ayillma mi oldugunu belirleyebilmek icin cesitli
yontemler kullanmaktadirlar. Bazi arastirmacilar yas
degiskenini kullanarak genel mudur pozisyonundan
emeklilik yasi 6ncesi ayrilmalari zorunlu ayrilma
veya isten c¢lkarma olarak tanimlamislardir. Bazi
arastirmacilar ise ayrilmadan sonraki basin duyurulari
ve yorumlarini dikkate alarak bu olayin kamuya nasil
sunuldugunu yorumlamislardir.
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Yillara gore genel mudur degisim oranlari ise, ylizde 10
ila 15 gibi genis bir aralikta degismektedir (bkz. Cizelge
2). Borsa istanbul’da yeralan sirketlerde yapilan bir
baska arastirmada 1997-2003 vyillari arasinda yillik
genel mudur degdisim oranlarinin yUzde 11,8 ile ylUzde
21,8 gibi genis bir aralikta seyrettigi belirlenmistir
(Durukan, Ozkan ve Dalkilic, 2012). Bu veriden yola
cikarak devir oranlarinda yillar icinde bir ddstsin
yasandigini sdylemek mimkindur. Her ne kadar anlamli
bir kiyaslama zemini tasimasa da, bir fikir vermek
amaciyla 201"’yilinda Turkiye’de 105 sirketi kapsayan
sinirh bir érneklemde gerceklestirilen ve takip eden
yillarda tekrarlanan isglclU devri orani arastirmasinin
verilerini sunmakta fayda vardir. Bu arastirmalara
gobre, 2011 ve 2014 vyillar arasinda Turkiye’de toplam
calisan devir orani ylzde 18 ile 21 arasinda degdismekte,
istifa ederek isten ayrilanlarinin orani ise yluzde 9 ila
11 arasinda oynamaktadir (Perydn ve Towers Watson,

2015).
Cizelge-3
Genel Mudur Degisim Sekilleri
Genel Genel Genel | Genel | Genel Toplam
Mudar Muddr | Mudar | Madar | Mudar (%)
1 2 3 4 5

istifa 44 21 3 2 1 71 (%37)
Emeklilik 28 4 1 (0] (0] 33 (%17)
Gorev 62 3 3 (o] 68
degisikligi (%35,4)
Goreve 8 4 1 (0] (0] 13 (%6,7)
son verme
Sirket 5 2 (0] (0] (0] 7 (%0,52)
Yapisal
Degisim

*Ayrilan ydnetici sayisi / toplam yénetici sayisi

Genel Miidiirlerin Ayrilma SeKkilleri

inceleme kapsaminda genel mudirlerin sirketlerden
ayrilma sekilleri belirlenmistir. Yoneticilerin degisim
sekli, ayrilmanin nedenleri ve etkileri ile secilecek
halefin 6zellikleri hakkinda da ipuclari verebilmektedir.
Bu nedenle incelenmesi 6nemli bir konudur.
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Orneklemimizde genel mudir degisim sekillerinin
diger Ulkelere go6re farkllik godsterdigi saptanmistir.
Simdiye kadar yapilan incelemelerin codgunda
genel mudurlerin kendi istekleriyle 6rnegdin emekli
olarak sirketten ayrilma oranlarinin diger ayrilma
sekillerine gore daha yuUksek oldugunu gérmekteyiz
(Brickley, Linck ve Coles, 1999; Rejchrt ve Higgs,
2014). Orneklemimizde ise emeklilik yoluyla sirketten
ayrilma orani istifa ve goérev degisikliginden sonra
gelmektedir. Degisen genel mudurlerin ylzde 17’si
emeklilige ayrilarak bu goérevlerini birakmislardir. Daha
fazla gerceklesen degisim sekli yoneticinin kendi istegi
ile istifa ederek sirketten ayrilmasi (%37) ve gbrev
degisikligidir (%35.4). Stphesiz genel mudur degisimi
her zaman yodneticinin sirketten ayrilmasi anlamina
da gelmemektedir. Ozellikle uluslararasi sirketler ve
bir isletme grubuna bagli sirketlerde genel mudurler
incelenen sirketin genel mudurlik pozisyonlarindan
ayrilsalar da  kariyerlerine  sirketlerin  yénetim
kurullarinda, ana merkez veya bagdli diger sirketlerde
yOnetici veya yonetici olmayan baska pozisyonlarda
devam edebilmektedirler (Schnatterly ve Johnson,
2008). Bu durumlar calismamizda goérev degisikligi
olarak tanimlanmistir.

Diger taraftan, oOrneklemimizde genel mududrdn
gobrevine son verilerek ilisiginin kesilmesi diger bir
deyisle istemsiz ayrilma orani (isten cikarma orani)
ylUzde 6,7’dir. SUphesiz daha 6nce de belirtildigi Gzere
kuramsal olarak en fazla incelenen ve 6nem verilen
ayrilma tard isten cikarmadir (Brickley, 2003). Fakat
konunun taraflar acisindan hassasiyeti nedeniyle
bu tUrde degdisimlerde ayrilma sekli ve gerekcesi
UclUnclU Kisilere her zaman acik bir sekilde beyan
edilmemektedir. Genelde yéneticinin istifa ederek isten
ayrildigr duyurulmaktadir. Bu nedenle arastirmacilar
bir ayrilmanin istemsiz isten ¢ikarma mi yoksa istemli
isten ayillma mi oldugunu belirleyebilmek icin cesitli
yontemler kullanmaktadirlar. Bazi arastirmacilar yas
degiskenini kullanarak genel mudur pozisyonundan
emeklilik yasi 6ncesi ayrilmalari zorunlu ayrilma
veya isten c¢lkarma olarak tanimlamislardir. Bazi
arastirmacilar ise ayrilmadan sonraki basin duyurulari
ve yorumlarini dikkate alarak bu olayin kamuya nasil
sunuldugunu yorumlamislardir.
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Bazi arastirmacilar ise hem yas, hem basin duyurularini
dikkate almis ve bunlara ek olarak ayrilan genel
mUddrdn ydnetim kurulunda goérevine devam edip
etmedigini kontrol etmislerdir. Genelde yas, ydonetim
kuruluna Uyelik ve basin duyurularinin  birbiri ile
ortlsttgu saptanmistir (Finkelstein, Hambrick ve
Cannella, 2009).

Orneklemimizde vyeralan sirketler borsaya kote
olduklari icin genel mudur degisimlerini resmi olarak
duyurmak zorunlulugundadirlar. Fakat bu duyurular
incelendiginde genel mudur degisikligi genellikle “istifa
etme” veya “gdrevden ayrilma” ifadeleri kullanilarak
kamuya duyurulmaktadir ve bu nedenle degdisikligin
zorunlu veya ydneticinin istegine bagli olup olmadigi
mevcut bilgi ile tam olarak anlasilamamaktadir. istifa
olarak aciklanan ayrilmalar bu nedenle daha ayrintili
incelenmis ve ayrilan yoneticilerin yaslari, takip eden
cesitli basin duyurulari ve kisisel beyanlari, genel
mudurdn ayrilma sonrasi kariyer ve gorevleri dikkate
alinarak ayrilma sekilleri detaylandirilmaya calisiimistir.
Fakat bu siniflandirmalar yoruma dayali oldugdu icin
dikkatle degerlendirilmeli ve kullaniimalidir.

Cizelge-4
Halefler: iceriden mi Yoksa Disarida mi
Tercih Ediliyor?

2005’de Genel | Haleflerin Profili
Muadurlerin
Profili
Sirket icinden Atanan 165 (%64) 79 (%39,3)
Sirket Disindan Atanan 93 (%36) 122 (%60,7)
Toplam 258 2071*

*Bazi sirketlerde 6 yillik dénemde birden fazla genel mudur yasandigi
icin incelenen halef genel mudur sayisi 203’tir. Fakat 2 sirkette genel
midur pozisyonu kaldirildigi i¢cin genel mudur ayrilmasina ragmen
yerine gelen halef olmamistir. Gézlenmesi gereken halef sayisi bu
nedenle 201 olmustur.
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Haleflerin secimi: aile sahipligi, isletme
gruplari ve yabanci sermaye etkisi:

Orneklemimiz gerek aile isletme gruplari ve gerekse
mustakil aile sirketleri acisinda zengin bir inceleme
olanagil sunmaktadir. Daha énce de belirtilmis oldugu
Uzere, Turkiye'de aile isletme grubu yapisi baskin
orgltlenme seklidir ve 6zellikle isletme grubu (holding)
blnyesinde yer alan sirketlerin cogu dogrudan veya
dolayli olarak aile sahipligindedir. Yurtoglu (2003)
borsada islem gdéren 257 sirket Uzerinde yaptidi
arastirmada, sirketlerin %75’inde ailelerin baskin ortak
oldugunu bulmustur. Mevcut calismamizin érneklemi
de bu genel sonucu yansitmaktadir. Aile sahipligindeki
sirketler icin genel beklentimiz aile Uyesi genel
muddrlerin degisim oranlarinin daha distk olmasidir.
Dolayisiyla aile Gyesi genel mudurlerin degisim oranlari
hesaplanmak istenmistir. Fakat 2005 yili itirariyla aile
Uyesi genel mUdulr sayisi ve degisiminin anlamli bir
inceleme yapilamayacak kadar az oldugu, sirketlerin
tepe ydnetimlerinin profesyonellestigi godrtlmuastar.
Genelde yoénetim kurulu baskanlarinin genel madurltk
gorevlerini de Ustlendigi c¢cok sinirli sayidaki aile
sirketinde, genel mudurlik makaminin blyUk ol¢clde
profesyonel yoneticilere devredildigi gdzlemlenmistir.

Profesyonel genel mudurlerin daha genis bir yetenek
havuzundan secilmeleri nedeniyle sirketlerin beseri
sermaye yapllarini gtc¢lendireceklerini ve sirket slrecleri
vesonuclaritzerinde olumluetkiyapacaklarinisdylemek
mUmkUndir (Bennedsen ve digerleri, 2007). Dikkate
deger diger bir bulgu ise, aile Gyesi yonetim kurulu
baskanlarinin genel midir degisimi gerektiginde eger
uygun halef bulunmasi ile ilgili sorunlar yasaniyorsa, bu
gorevi gecici olarak Ustlendikleri ve gecis dénemini bu
sekilde yonettikleridir.
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Orneklemimizin %49,6’sini bir isletme isletme grubuna
bagl sirketler olusturmaktadir. Daha 6nce bu alanda
yapilan calismalarda 1988°de Turkiye’'nin en bulyUk
500 sirketi listesine giren sirketlerin 314’0Gnun (%62,8)
(Bugra, 1994) ve 1998 yilinda borsada islem gbren 257
sirketin 192’sinin (%74,7) (Yurtoglu, 2003) bir isletme
grubuna bagl sirket oldugu belirlenmistir. Bu isletme
gruplarinin bUyUk codunlugu ise aile sahipligindeki
gruplardir. Bu gruplarin temel 6zellikleri bircok sirkete
dogrudan ve dolayl ortaklik vesilesiyle piramid bir
yap! olusturarak ailenin ¢cogunluk hissedar olmasidir
(Yurtoglu, 2003). Orneklemimizde &n plana cikan
bir baska &zellik ise, uluslararasi/ yabanci sermayeli
sirket ve ortakliklarin yogunlugudur. Yabanci sermayeli
sirketler 6rneklemde %13,6 oraninda temsil edilirken
yabanci sermaye ortakligi olan sirketlerin orani ise
%11,6°dIr.

Genel muudur degdisimleri sahiplik yapilarina gore
incelendiginde, aile sirketlerinde 15 yénetici degisikligi
olmustur ve bu rakkam bize aile sirketlerinin
%43,3’UnUN yeni yodneticiyle yoluna devam ettigini
gostermektedir. Alti yilhk dénemde gerceklesen genel
muUdar degisimlerinin %49,6’s! isletme gruplarinda ve
%35,3’0 ise spesifik olarak aile isletme gruplarinda
gerceklesmistir. isletme gruplarinin %43’tinde 2005
yilinda genel muadir olan yonetici 2017°de halen
gobrevdedir. Bu oran aile isletme gruplarinda ise biraz
daha yUksek, %53,7 dlzeyindedir. G6zlemlenen genel
mudUdr degisimlerinin %28’i ise yabanci sermayeli sirket
ve ortakliklardadir. Toplam yodnetici degisiminin %28’
yabanci sermayeli sirketlerdedir ve yabanci sermayelli
sirketlerin %62,8’i, ortakliklarin ise %63,3’'U incelenen
ddénemde vyeni bir genel mudur goéreviendirmesi
yapmistir (bkz. Cizelge 5).
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Cizelge-5
Orneklemin Sahiplik Yapisina Gére Dagilimi

Orneklem Yeni Genel | Toplam Genel MidUr Degisimlerindeki
Madur Payi
(2005-2011) (201 Yonetici Degisimi)
isletme Grubu %496 %570 %49,6
Alle isletme Grubu %376 %46,3 %35,3
Aile Olmayan isletme | %120 %677 %14,3
Grubu
Yabanc  Ser- %13,6 %628 %15,0
mayeli Sirket
Alle Sirketi %I11,6 %433 %38
Ortaklik %16,3 %570 %163
Yerel ve Yalbanc Ortakiid %16 %633 %130
Yerel Ortakik %A,7 %416 %34
Diger %04 %65,2 %10,2

Bu bulgular i1siginda o6rneklemimizde oldugu gibi aile isletme gruplarinin ve
uluslararasi sermayeli sirketlerin ve bunlarin bagl sirketlerinin yogunlukta oldugu
gelisen Ulkelerde grup ici gérevlendirmelerin dnemli yer tutabilecedi varsayilarak
sirket disindan gelen adaylarin grup (yerel veya yabanci) ana sirket veya badl
sirketlerinden gelip gelmedigi de sorgulanmistir.
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Haleflerin %39,3°’0 sirket icinden atama yoluyla bu
pozisyona yukseltilen yoneticiler olurken %61,7’si (122
yOnetici) sirket disindan istihdam edilmistir. Sirket
disinda gbéreviendirilen ybdneticiler daha yakindan
incelendiginde aslinda haleflerin %28,9’unun grup
ici transferlerle gdreve gelen grup veya ana sirket
yOneticisi oldugu diger bir deyisle baglantii dis
yoOnetici oldugu belirlenmistir. Sirket disindan atanan
haleflerin %47,5’si sirket disi fakat grup ici atamalardir
(bkz. Cizelge 6). Atamalarin sadece %31,8’i baglantisiz
dis yoneticiler ile yapilmistir.

Her ne kadar grup ici yonetici haleflerinin sirket ici mi
yoksa sirket disi olarak mi siniflandirilacagi tartismaya
acitk bir konu olsa da bulgular incelememizin
baslatildigi 2005 vyilindaki selef genel muadurlerin
%64’0UnUNn genel mudurlik pozisyonluklarina sirket ici
terfi yoluyla geldiklerini fakat takip edilen dénemde
yerlerini alan yodneticilerin sirket icinden gelme
oraninin %39,3 duzeylerine indigini gdstermektedir.
Tepe yodnetici tercihinde sirketlerin goreceli olarak
sirket disi kaynaklara dogru kaydiklarini sdylemek
mUmkUnddr. Bu bulgu sirket yonetim kurullarinin ya
halef secme konusunda stratejilerini cesitli i¢sel ve
dissal nedenlerle -6rnegin 2007-2008 finansal krizi
gibi- degistirdiklerini ya da sirket ici veliaht bulmakta
ve vyetistirmekte zorlandiklarini gdstermektedir. Bu
bulgu haleflerin secimi konusunda daha derinlemesine
takip arastirmalari yapilmasini 6nerecek 6nemdedir.
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Cizelge-6
2005-2011 Yillari Arasi Selef ve Halef
Genel Mudurlerin Profili

Selef Halef Halef Halef Halef Halef Halef
2005 1 2 3 4 5 Toplam
Sirket ici 165 56 20 3 (%42,9) = = 79 (%39,3)
Yonetici (%64) (%38,3) (%44,4)
Sirket Disi 93 90 25 (%55,6) | 4 (%57 2 1(%100) | 122 (%61,7)
Yonetici (%36) (%61,7) (%100)
1. Baglantih 61 50 8 (%17,8) - - - 58 (%28,9)
grup ici (%23,6) (%34,3)
2. Baglantisiz 32 40 17 (%37,8) 4 (%57,1) 2 1 64 (%31,8)
sirket disi (%12,4) (%27,3) (%100)
2.1. Ayni 22 22 (%15,1) 9 (%20) 2 (%28,5) 2 - 35 (%17,4)
sektoér (%8,5) (%100)
2.2. Farkli 10 18 (%12,3) 8 (%17,8) 2 (%28,5) = 1(%100) | 29 (%14,4)
sektor (%3,9)
Toplam 258 146 45° 7 2 1 2012

*Bazi sirketlerde 6 yillik déonemde birden fazla genel mudir yasandidi icin incelenen halef genel muduar
saylisl 203’tUr. Fakat 2 sirkette genel mudir pozisyonu kaldirildigr i¢cin genel mudir ayrilmasina ragmen
yerine gelen halef olmamistir. Gézlemlenen halef sayisi bu nedenle 20Te dismustar.

Genel mUdir degisimlerini daha yakindan incelendiginde, 2005-2011 déneminde
yeni genel mudurlerin %47,2’si isletme grup sirketlerinde gbéreve basladigi ve bu
yoneticilerin genelde sirket ici veya grup ici transferler oldugu saptanmistir. Diger bir
deyisle, isletme gruplarinda tepe ydénetimde bosalan pozisyonlara sirket ici adaylar
tercih edildigi gibi grup yodnetici yetenek havuzu da esit dlizeyde kullaniimaktadir.
Bilindigi Gzere, gelisen Ulkelerde &zellikle aile bag ve baglantilari ve isletme gruplari
iliskileri bazi kurumsal engellerin asilmasinda sirketlere yardimci olmaktadir
(Khanna ve Rivkin, 2001; Peng ve Luo, 2000; Chung ve Luo, 2008; 2013). Yapilan
arastirmalarda, Turkiye’de aile kontrolinde olan isletme gruplarinda aile ve holding
sirketinin glcli konumda oldugu bilinmektedir. Gruba bagl sirketlerin yénetim
kurullarinda, aile Gyelerinin yanisira ana sirket (holding) ve bagli sirket yoneticilerinin
de yeraldiklari gérilmektedir (Goksen ve Usdiken, 2001; Usdiken ve Yildirim-Oktem,
2008). Ozetle bu durumun genel midur atamalari icin de sézkonusudur.
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Cizelge-7
Haleflerin Sahiplik Yapisina gére
Dagilimlari
Sirket Baglantil Bagdlantisiz Toplam
Icinden Sirket Disl Sirket Disi
Atanan (Grup) o
Yoneticiler | Yoneticiler Yoneticiler
Ayni Farkli
Sektor Sektér
isletme Grubu 37 36 n n 95 (%47,2)
Aile isletme 29 24 10 8 61
Grubu
isletme 8 12 1 3 24
Grubu
Yabanci  Ser- 9 13 5 5 32 (%15,9)
mayeli Sirket
Aile Sirketi 10 2 1 2 15 (%7,5)
Ortakhk 17 4 9 5 35 (17,4)
Yerel/Yab. 14 4 2 5 25
Ort.
Yerel Ortakiik 3 [0} 7 0 10
Diger 6 3 9 6 24 (%12,0)
Toplam 79 58 5 29 201

TUrkiye yabanci yatirimlarin ve uluslararasi sirketlerin yoneldigi gelisen ekonomiler
arasinda yeralmaktadir (Demirbag, Tatoglu ve Glaister, 2009; Tatoglu ve Glaister,
2000; 1998). Uluslararasi ve yabanci sermayeli sirketler Turkiye'deki sirketlerinde
iceriden genel mudur atamalari yerine ana merkezden ydnetici transferlerini tercih
etmektedirler.
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Orneklemimizde yeralan 35 uluslararasi sermayeli
sirkette yillar icinde 32 genel mudur degisimi yasandigi
ve bu yodneticilerden 13’UnGn (%40,6) ana sirket
yOneticisi oldugu, 10’unun sirket disindan atanan
yOnetici oldugu ve 10’unun sirketici terfi yoluyla bu
pozisyonlara yukseldigi belirlenmistir. Cogunlukla
gelismis pazar mantigini yerele aktarma hedefi ile
gerceklestiren uluslararasi grup i¢ci transferlerin
teknoloji ve isletme modeli transferi amacli ve denetim
odakli olabileceklerini sdylemek mUmkinddr. Bu
konunun takip eden arastirmalarda derinlemesine
incelenmesi ilgili yazina katkida bulunacaktir. Yabanci
ve yerel sirket ortakliklarinda ise bosalan genel mudur
pozisyonlarinin sirket ici atamalarla da dolduruldugu
gozlemlenmistir (isten ayrilan 35 genel mudur yerine
17 sirket ici yonetici, 4 grup sirket yoneticisi ve 14 sirket
disi aday atanmistir).

Diger taraftan, grup ici hareketler disarda
birakildiginda, sirketlerin Ucte birinin (%31,8) sirket ile
daha &nce bir baglantisi olmayan sirket disi adaylari
genel muudur olarak atadigi goérdlmektedir. Sirket
disindan istihdam edilen 65 halefin 35’1 (%54,6)
daha 6nce atamanin yapildidr sirketle ayni sektérde
calismistir. 29’u ise (%45,4) sirketin faaliyet alaniyla
ilgisiz bir sektérden gelmektedir (bkz. Cizelge 6). Ayni
sektdrden gelen genel mudurlerin sektére 6zgl bilgi
ve yetkinliklerinin oldugunu ve bunun ayni sektérde
faaliyet gdstermekte olan sirketlere aktarabileceklerini
sdylemek mUmkindlr (Castanias ve Helfat, 1991). Ayni
sektdérde fakat baska bir sirkette basarili olmus bir
tepe yobneticinin sektdr dinamiklerine hakim olmasi
nedeniyle yeni goérevinde de basarili olabilecedi
varsayilabilir. Diger taraftan, gorevlendirmenin
yvapildigl sektdre godre cok farkli bir sektdbrden gelen
yoneticinin ancak genel yoneticilik bilgilerini sirkete
aktarabilecegi ve daha Once faaliyet g&sterdigdi
sektore iliskin yetkinliklerini én plana ¢ikaramayacadi
dusunulebilir. Bu ydneticilerin 6grenme ve uyumlasma
sUreclerinin daha uzun olacagdini ve sirketin gelecek
performansini ne ydnde etkileyebilecekleri konusunda
UcUncl kisilerin degerlendirmelerinde daha buylk bir
belirsizlik yaratabilecegdini séylemek mUmkuindar.
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Sirketlerin basarisinda
belli performans
sonugclarina
ulasabilmek

kadar bunlarin
sturdurulebilirligini
saglamak da énemli
bir faktorduar. Sirket
strateji ve sonuclari
Uzerinde 6nemli
etkileri olan genel
mudurlerin degisimleri
devamlilik acisindan
onemlidir.

SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Sirketlerin basarisinda belli performans sonuclarina
ulasabilmek kadar bunlarin sUrdaralebilirligini
saglamak da 6nemli bir faktordlr. Sirket strateji ve
sonuclari Gzerinde dnemli etkileri olan genel mudurlerin
degisimleri devamlilik agisindan énemlidir. Genel mudar
degisimleri sirketler icin cogu zaman stratejik beseri
sermayelerinin kaybi ve sirket rutin ve proseslerinin
degismesi anlamina gelebilmektedir. Sirketin
performans devamliligini saglamak i¢cin genel madur
degisimlerinin etkin ve devamliligi saglayacak sekilde
planlanmasi ve ydnetilmesi gerekmektedir. Konunun
dnemibu alana akademik ilginin yogunlasmasina neden
olmus, genel mUdlr degdisimi ve slreci, genel mudlr
degisimine neden olan etmenler ve ortam ile genel
mudadr degisiminin etkileri cok sayida arastirmaya konu
olmus ve olmaya devam etmektetir. Bu kapsamda,
incelememiz TuUrkiye’de Borsa istanbul’da islem géren
sirketlerde 2005 ve 2011 villari arasinda gerceklesen
genel mUdir degisimlerine odaklanmistir. Gelisen bir
piyasa olan Turkiye’de sirketlerin genel mudur degisimi
ve devri konularinda mevcut yazina katkida bulunacak
dnemli farkliliklari olabilecedi distinGlmustir. incelenen
sirketlerin %57’sinde 2005-2011 yillari arasinda genel
muddr degisimi yasanmistir. Yillara gére genel madur
degisim oranlari incelendiginde ise, bu oran %10 ila 15
arasinda degismektedir. Bu nedenle érneklem genel
mudadr degisim olayini incelemek icin uygundur. Genel
mudUr degisimi kadar degisimlerinin gerceklesme
sekli de dnemlidir. Emeklilik gibi planlanabilir ve istege
bagl degisimlerin ydnetilmesi daha kolay ve sirket
performansina etkileri daha olumlu iken, istifalar ve
isten cikarmalar istemsiz olduklari icin daha dikkatli
ydnetilmesi gereken durumlardir. incelememizde genel
mudadr devirlerinin %17’si emeklilik, %37’sinin istifa ve
%35’inin sirket/grup icinde gorev degisikligi seklinde
gerceklestigini saptanmistir. Géreceliolarak cok daha az
sirket (%6.7) genel mudurlerinin gdrevine son vererek
degisim gerceklestirmistir. Bu noktada &zellikle isten
cikarmalarla ilgili verilerin dikkatli degerlendirilmesi ve
yorumlanmasi gerektigini bir kere daha vurgulamakta
yarar vardir. CunkU daha 6nce de belirtilmis oldugu
gibi, isten cikarma durumunda bu bilgi kamuyla her
zaman acikc¢a paylasilmamaktadir.
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Arastirmacilar ancak diger bazl verilerden de
yararlanarak cikarimlar ve yorumlar yapabilmektedir.
Genel mudur degisim sekilleri ile ilgili bu belirsizlikler
daha ayrintil arastirma yapilmasi gerekliligini bir
kere daha hatirlatmaktadir. Ozellikle bazi degisim
sekilleri ile degisim dncesi gerek sirket ve gerekse dis
cevre dinamikleri arasinda iliskilerin kurulmasi hangi
kosullarda yonetici devirlerinin gerceklestigi konusunda
bizleri aydinlatabilecektir. Genel mudidr degisim
sekilleri konusundaki bir diger 6nemli saptama ise
ozellikle isletme gruplarinin yogunlukta oldugu gelisen
Ulkelerde farkl kariyer secenekleri bulunmasi nedeniyle
genel mudurlerin goérev degdistirme durumlarinin daha
ayrintiliincelenmesi gerekliligidir. Genel midur degisimi
sUreci mevcut genel mudurin sirket ile iliskilerinin nasil
ve neden degistigini kapsadigi gibi, dedisen genel
mudurdn yerine gecen halefin ozelliklerini de icerir.
incelememiz kapsaminda haleflerin sirket icinden
terfi ederek gelen ve bir nevi veliaht olan ydneticiler
mi yoksa sirket disindan gelen yodneticiler mi oldugu
da incelenmistir. Arastirmamiza temel olusturan
258 sirketin 2005 yilindaki genel mudur profiline
bakildiginda bu ybéneticilerin agirlikh olarak sirket ici
terfi yoluyla bu pozisyonlara gelmis oldugu goérulirken
haleflerde bu durumun gecerli olmadigi saptanmis
ve bu pozisyonlar icin secilen haleflerin %60’Inin
sirket disindan transfer edilen ydneticiler oldugdu
belirlenmistir. Fakat, 6zellikle isletme grubu sirketleri
arasindaki yonetici hareketliliginin oldukca fazla
oldugu Ulke ve orneklemlerde sirket disi transferlerin
daha dikkatli yorumlanmasi gerekmektedir. Nitekim,
haleflerin %28.9’unun grup ici transferlerle gdreve
gelen grup sirketleri veya ana sirket ydneticisi oldugu
gorulmektedir. Diger bir deyisle, sirket disindan atanan
haleflerin %47.5’inin aslinda sirket disi bagdlantisiz
yonetici degil, grup ici ve baglantili yénetici oldugu
saptanmistir.

31
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Bu noktada o&zellikle yerel ve uluslararasi isletme
gruplarinda ve yabanci sermayeli sirketlerde sirket
disi yonetici transferlerinin farkl sekilde yorumlanmasi
gerekliligini vurgulamak gerekir. Ayrica sirket disindan
transfer edilen ve baglantisiz genel mudur haleflerinin
Ozellikleri de incelenmis ve bu yéneticilerin %55’inin
transfer olduklari sektordeki bir sirketten geldikleri,
%45’inin ise farkli bir sektér deneyimini sirkete
tasiyacak bir kariyere sahip olduklari gérdlmuastar.

Sonucta, yapilan bu tanimlayici arastirma ile gelisen
bir ekonomi olan Turkiye’nin genel midur degisimlerini
incelemek icin farkli ortam sundugunu sdylemek
mUmkUndar. Arastirmanin  6rneklem bayUtklGga ve
Ozellikleri ve ayni zamanda inceledigi zaman boyutu
acisindan bazi sinirliliklari bulunmaktadir. inceleme
sadece Borsa Istanbul’da islem géren sinirli sayida
sirkete odaklanmistir ve sadece 2005-2011 vyillari
arasindaki  yonetici degisimleri incelenmistir. Bu
sinirhliklar arastirma sonuclarinin genellestirilebilmesini
engellemektedir. Fakat genel mudur degisimleri ile ilgili
elde edilen tanimlayici bulgular gelecekte bu alanda
tasarlanacak calismalarin dnermelerini sekillendirecek
zenginliktedir. Takip eden arastirmalarda, daha genis
orneklem ve zaman boyutunda, sirketlerin yénetim
ve yonetim kurulu yapilarinin, performansinin, mevcut
yOneticilerinin ve sirketin yapisal &zelliklerinin ve dis
cevresel faktérlerin genel mudur degisim slrecine
etkileri arastirilmalidir. Ayrica, genel mudur degisiminin
ve genel muuddr halefinin icerden veya disardan
olmasinin sirket performansina etkilerini incelemek
degisimin tim dinamiklerini anlamamiza daha da
yardimci olacaktir.
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