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OZET

Bagdimsiz dis denetim, kuvvetli bir kurumsal yénetimin énemli pargasidir.
Bagimsiz dis denetgi seciminde birgok etken s6z konusu olabilir. Firmalarin
bazilari denetim maliyetlerinin distk oldugu denetim firmalarini segerken,
bazilar ise glglu bir denetim kalitesini tercih etmektedirler. Bu suregleri iyi
analiz etmek igin gugcli bir kurumsal yonetim yapisinin denetgi secimi ile
ilgisini anlamak blyuk dnem tasir.

Bu calismanin amaci Borsa istanbul’da islem géren imalat sektoriindeki
firmalarin 2005- 2013 vyillari arasindaki 882 firma-yil verilerini kullanarak
kurumsal yonetim ile denetci secimi arasindaki iliskiyi incelemektir. Analiz
yontemi olarak, s6z konusu iligki lojistik regresyon analizi kullanilarak
incelenmigtir. Genel bulgular, denet¢i firmasinin segiminin, dzellikle yonetim
kurulu ve ortaklik yapisi basta olmak Uzere piyasa degerinin defter dederine
orani, toplam varliklarin logaritmasi, cari oran ve sirketin CEQ'sunun
durumundan etkilendigini ortaya koymaktadir.
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ABSTRACT

Independent external audit is a main part of a strong corporate governance. There
are several factors can be considered in the selection of independent external
auditors. Some companies consider low cost, however some prefer a strong audit
quality. For analyzing this process understanding the relationship between strong
corporate governance structure and selection of auditors is important.

The aim of this research is analyzing the relationship between the auditor selection
and corporate governance with using the 882 year-company data of manufacturing
companies, traded on the Istanbul Stock Exchange, between 2005 and 2013.
Logistic regression analysis was used in this research. Results showed that
committee of the board and ownership structure, the ratio between market value
and book value, logarithms of total assets, current ratio and CEO have significant
effects on the selection of auditor.
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1. GIRIS

Kurumsal yonetimin konusu, sirket yonetiminde 1980’li yillardan baslayarak,
basta ABD ve ingiltere olmak lzere, 6zellikle batida dnemi giderek artmistir. 2000
yilindan itibaren Amerika’da Enron, WorldCom; italya’da Parmalat gibi sirket
skandallarindan sonra bu konu uluslararasi is dunyasinin en 6nemli glindem

maddelerinden birisi haline gelmistir (Darman, 2005: 55).

Enron, WorldCom ve Parmalat gibi skandallarin ortaya ¢ikmasi tum
dlinyada sok etkisi yaratmistir. Skandallar arka arkaya ortaya c¢ikarken isletme
yoneticilerinin, yonetim kurulu tyelerinin ve i¢ denetgilerin etik olmayan davranislar
sergiledigi, hileli iglemlere giristikleri veya sorumluluklarini yerine getirirken
ihmalkar davrandiklari gorulmustur. Denetim firmalarinin da iglev ve gorevlerini
tam olarak vyerine getirmedikleri anlasilmistir. Tarihteki en buyuk sirket
iflaslarindan olan bu skandallar muhasebe ve denetim acisindan donim noktasi
niteligindedir. Bu skandallar, yatirimcilari milyarlarca dolar zarara ugramis, Ulke
ekonomilerinde buyuk yikima yol agmistir. Bu olaylarda etik davraniglar koklu
olarak sorgulanmaya baglanmis basta mali piyasalar sistemi olmak Uzere sirket

yoneticileri ve denetim firmalari sayginliklarini ve guvenilirliklerini kaybetmiglerdir.

Goruldagu gibi yasanan uluslararasi sirket skandallarinin basinda bagimsiz
dis denetim hizmetleri gelmektedir. Bagimsiz dig denetim hizmetleri ne kadar
kaliteli olursa sirket skandallari ve ekonomik krizler o oranda azalacaktir. Bundan
dolayl bagimsiz dig denetim, kuvvetli bir kurumsal yonetimin 6nemli bir pargasi
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu dogrultuda isletmelerin bagimsiz dis denetgi
secerken denetim kalitesini g6z onunde bulundurarak denetgi segcmeleri, isletmeler
icin hayati bir onem tagimaktadir. Uluslararasi boyutta kuresellesmeyle beraber
ortaya c¢ikan ve igletmelerin olmazsa olmazi haline gelen kurumsal yonetim,
“bagdimsiz dis denetci segiminde ne kadar etkilidir?” sorusunu aklimiza getirmistir.
Dunya literaturinde bu konuyu inceleyen c¢alismalar yok denecek kadar az
sayidadir. Bu sebeplerden dolayir c¢alismamizin konusu, kurumsal yonetimin,
Borsa Istanbul’a kayitll imalat sektériindeki isletmelerin bagimsiz dis denetgi

secimi Uzerindeki etkisidir.



Bu cergevede, kurumsal yonetimi temsil eden degiskenlerin Borsa
Istanbul’a kayitli imalat sirketlerinin bagimsiz dig denetgi segimi (izerine bir
etkisinin olup olmadiginin belirlenmesi ¢alismanin baslangi¢ noktasidir. Ayrica
eger boyle bir etki s6z konusu ise bu iligkinin yonunun tespit edilmesi ve kullanilan
tum performans olgutleri arasindaki tutarliiginin belirlenmesi ¢alismanin temel
amagclarini olusturmaktadir. imalat sektériindeki firmalara yol gdsterici nitelikte
olmasi planlanan bu g¢alismanin ayni zamanda Ulke ekonomisine de katkida

bulunacagi amaglanmaktadir.

Calismanin ilk boliminde; denetim tirleri incelenecek ve badimsiz dis
denetimin Uzerinde durulacaktir. Ayrica denetimin gerekliliginden, faydalarindan ve
amagclarindan bahsedilecektir. Bu bdlumin son kisminda ise denetgi segim

sekilleri ve sureci hakkinda bilgilendirme yapilacaktir.

Caligmanin ikinci bolimunde; kurumsal yonetimin tanimi, amagclar ve
faydalari Uzerinde durulacak, kurumsal yonetimin ilkeleri detayli bir sekilde
incelenecektir. Bu bolimin son kisminda ise kurumsal yoOnetimin denetgi

secimindeki yeri ayrintili bir gsekilde ele alinacaktir.

Calismanin Uglncu ve son bdéliuminde ise, Tlrkiye'de imalat sektérinde
faaliyet gosteren ve hisse senetleri Borsa istanbul’da islem géren firmalarin
kurumsal yonetimin bagimsiz dis denetgi secimi Uzerine etkisinin olguimesi
amaciyla 2005-2013 donemleri icin korelasyon ve regresyon analizi yapilacak ve

sonuglar yorumlanacaktir.



2. ISLETMELERIN BAGIMSIZ DIS DENETIMi VE DENETGi SECME
SURECI

2.1. Denetim Tanimi ve Ozellikleri
2.1.1. Denetim tanimi

18. ve 19.yy’da oldukga fazla kuguk ve bir ortakli organizasyonlar faaliyet
gosterirken, dinyada hizla gelisen endustriyle birlikte bu organizasyonlar buyuk ve
¢ok ortakli bir duruma gelmigler ve bu durum bir taraftan igletme ydnetimini
zorlastirirken diger taraftan isletmeler daha fazla finansal teknikleri kullanmiglardir.
Bu gelismeler dogrultusunda igletmeler deneyimli yoneticiler istihdam etmeye
calismislardir. Ortaya ¢lkan bu durum asimetrik bilginin zamanla ortak ve
yoneticiler arasinda meydana gelmesine ve dolayisiyla ¢ikar ¢atismalarina neden
olmustur (Messier, 1997: 6). Ayrica mali tablolari kullanan igletme digi Ug¢uncu
kisiler ile mali tablolari hazirlayan sirket yodneticileri arasinda ¢ikar sorunu
olugsmus, bundan dolayl mali tablolar hazirlanirken sirketin ¢ikarlari dogrultusunda
hazirlanmistir (Kaval, 2008: 7). Boylelikle denetim, asimetrik bilginin yok
edilmesinde kredi verenler ile ortaklar ve ortaklar ile yoneticiler arasinda énemli bir
rol oynamaktadir (Al-Ajmi, 2009: 1).

Kanun, tuzuk, kararname, yonetmelik ve genel tebliglerle hukuk devletinde
bireylerin ve organizasyonlarin hak ve sorumluluklari tanimlanarak ortaya
koyulmustur. Ortaya konulan bu dizenlemelere uyulup uyulmadigini belirlemek
amaclyla kayit ve belge dizeni olusturulmustur (Kepekgi, 2004: 1).
Gergeklestirilen butin is ve islemler belgelere dayali olarak kaydedilecek, bu
kayitlar da ilgili ve salahiyetli mevkilerce uygun goéruldugunde gobzden
gegcirilecektir. Bundan dolayl bu gbézden gegirme slrecinde énimlze denetim
kavrami ¢ikmaktadir (Yazici ve Rende, 2003: 156). Ayni zamanda denetim, ticari
ve finansal islemlerin tarihiyle beraber gindeme gelmistir. Ticari bir islem ve mali
bir faaliyetin ortaya c¢iktigi bitin durumlarda, simdiki manada olmasa da,

muhakkak bir denetimin varligindan sz edilebilir (Erdodan, 2002: 55)



Yapilan denetim tanimlarina bakmadan once kontrol, teftig, revizyon gibi
kavramlari incelemek gerekmektedir. Cunku bu kavramlar denetimin yapi taglarini

olusturmaktadir.
Kontrol:

Denetimin ilk agsamasi ve denetimden onceki siirectir. islemlerin belirlenen
hedefler dogrultusunda sonug¢lanmasi i¢in bazi 6nlemler alinir (Selimoglu ve
digerleri, 2011). Latincede “mukayese” anlamina gelen kontrol, arzulanan hedefe
varilip varilmadigini veya ne kadar varildigini inceleyip arastirmaktir. isletmecilik
acisindan kontrol kavrami ise, varilan hedefin mevzuata uygunlugunun
karsilastirimasi anlamina gelir. (Kenger, 2013: 4). Ayrica kontrol herhangi bir

yonetim sisteminin temel bileseni olarak da ele alinabilir (Sutton, 2015: 540).

Jacobs ve digerleri (2003) kontrolu onleyici kontroller, dedektif kontroller,
duzeltici kontroller, kurtarici kontroller ve ydnerge kontrolleri olmak Uzere bes

gruba ayirmiglardir.

Revizyon (inceleme, auditing):

Go6zden gecirmek ve tekrar incelemek anlamlarina gelmektedir. Revizyon,
gecmiste yapilan islemleri, olugumlari ve nitelikleri bakimindan belgelerle
kanittama yontemiyle, daha sonraki tarihlerde elestirel bir bakis agisiyla yeniden
kontrol eden bir analiz teknigidir. Revizyonu yapana “revizér” denir (Kenger, 2013:
4).

Teftis:

Bir isin aslina uygun vyapilip yapiimadigini kontrol etmek igin yapilan
inceleme olarak tanimlanabilir. isin aslini, dogrusunu veya islerin iyi yuritilip
yurutdlmedigini anlamak igin yapilan incelemedir (Selimoglu ve digerleri, 2011: 5).
Teftis kelimesi “fets” kdklnden tireyen bir sézcluktur. Ayrica teftis isini yapan

kisiye “mufettis” denilmektedir (Kenger, 2013: 4).

Kaynaklar incelendiginde literatirde birgok tanim karsimiza ¢ikmaktadir.

Genel kabul gérmis muhasebe denetimi tanimlarindan bazilari séyledir:
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“‘Ekonomik faaliyet ve olaylarla ilgili iddialarin dnceden saptanmig Olgutlere
uygunluk derecesini arastirmak ve sonugclari ilgi duyanlara sunmak amaciyla
tarafsizca kanit toplayan ve bu kanitlari degerleyen sistematik bir suregtir’
(Guredin, 2010: 11).

Akbiyik (2005) denetimi, “Bir 6rgutiin ekonomik faaliyet ve olaylarina iligkin
aciklanan bilgilerin genel kabul gormus olg¢utlere uygunluk derecesini belirlemek ve
raporlamak amaci ile kanitlarin toplanmasi, tarafsizca degerlendiriimesi ve

sonucunun bilgi kullanicilarina raporlanmasi sureci” olarak tanimlamaktadir.

Bozkurt (2012) ise denetimi, “Bir ekonomik birim veya doneme ait bilgilerin
onceden belirlenmis odlgutlere olan uygunluk derecesini arastirmak ve bu konuda
bir rapor diuzenlemek amaciyla bagimsiz bir uzman tarafindan yapilan kanit

toplama degerlendirme sureci” olarak tanimlamaktadir.

Bu tanimlarda ¢esitli kavram ve Ozellikler karsimiza ¢ikmaktadir. Bu kavram

ve Ozellikleri iyi anlamak icin denetimin 6zelliklerini incelemek gerekmektedir.
2.1.2. Denetimin ozellikleri

a. Denetim, ybnetimin ileri strdiigi sayisal bilgilerle alakali _iddialari _inceler:

isletmenin hazirlamis oldugu raporlar ve beyanlar isletme acisindan bir iddia
niteligindedir. Bu raporlar ve beyanlar igletmeye ait bircok iddiayl yansitmaktadir
(Tokag, 2006: 214). Genel olarak dusunuldiginde denetim mevcut durumun
analizi ya da ortaya atilmig olan iddialarin dogrulugunun ortaya ¢ikartiimasi igin
yapilmaktadir (Glredin, 2010: 12).

b. Onceden saptanmis kistaslar: Yonetimin iktisadi faaliyet ve olaylara ait

iddialarin dogrulugunun ortaya c¢ikarilmasi icin yararlandiklari kistaslardir. Bu
kistaslar, yasalar, yetkililerce konulmus kurallar, yonetimin ortaya koydugu basari
kriterleri, butceler, kurallar, genel kabul gormus muhasebe ilkeleri ve temel

kavramlar ve muhasebe standartlari olabilir (Tokag, 2006: 214).

c. Tarafsiz bir bicimde kanit toplama ve degerleme: Denetci iktisadi faaliyet ve

olaylara ait iddialarin dogrulugunun anlasiimasina yonelik buttn kanitlarin objektif

bir sekilde toplanmasi ve toplanan bu kanitlarin en saglikli sekilde
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degerlendiriimesidir (Guredin, 2010: 12). Bu degerlendirme yapilirken denetgiler

yeterli sayi ve kalitede kanit toplamak zorundadirlar (Bozkurt, 2012: 24).

d. Uygunluk derecesi: Ortaya atilan iddialarin veya mevcut durumun énceden

belirlenmis standartlarla karsilastiriimak suretiyle, birbirleri arasinda ne derecede

uyum oldugunu belirleyen bir kistastir (Guredin, 2010: 12).

f. Denetim bir mukayese strecidir: Denetim statik bir faaliyet olmayip dinamik bir

faaliyettir. Denetim gesitli asamalardan olusan ve birbirini takip eden sistemli bir
surectir (Guredin, 2010: 12). Ayrica denetim faaliyetlerinde isletmenin ortaya
koydugu ve dogru oldugunu iddia ettigi bilgiler ile denetginin kendi dogrularinin
karsilastirildigi bir suregctir (Bozkurt, 2012: 24).

e. Denetim bir rapor ile sona erer: Denetimle ilgili olan butln Kisilere ortaya ¢ikan

denetim sonuglarinin iletiimesi surecidir. Bu slire¢ denetimle alakali en son suregtir
(Guredin, 2010: 12).

2.2. Bagimsiz Denetimin Geligimi
2.2.1. Bagimsiz denetimin Dlinya’da geligim sureci

Denetci sdzcligu literatiire ilk olarak 1289 yilinda girmistir. ingiltere’de Kral
Edward tarafindan Devlet gelirlerini toplayan memurlarin dizenli olarak hesap
tutup tutmadiklarini kontrol etmek Uzere 1289 yilinda denetgiler géreviendirilmis ve
denetim kavrami genis bir alana yayiimaya baslamistir. ilk muhasebe denetim
orgltl ise Venedik'te 1581 yilinda kurulmustur. Muhasebe denetciligi ingiltere’de
19. yuzyilin baslarindan itibaren blyldk bir 6nem kazanmigstir (Arkun, 1980: 17).
ingiltere’de 1900 yilinda cikartilan bir yasa ile sinirli sorumlu sirketlere denetim
zorunlulugu getirilmistir. William Deloitte, 1845 yilinda gliinimuzde de faaliyetini
surduren Deloitte&Touch firmasini Londra’da kurmustur (Tek, 1995: 149). ABD’de
ise meslegin yasal kabul gormesi ve dayanaga kavusmasi 1896 yilinda New York
eyaletinde olmus ve bunu diger eyaletler sirasiyla takip etmistir. ABD’de sertifikali
kamu muhasebecileri (Certified Public Accountants-CPA’ler) tarafindan

denetlenmis ilk mali cizelge 1901 yilinda yayinlanmistir (Ferman, 1974: 88).

Denetcilik kavrami ingiltere’den sonra en uzun gecmisi bulunan lke

Almanya’dir. Fransa’da denetim 1867 yilinda cikartilan bir yasa ile baslamistir. Bu
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yasaya gore tum kamu sirketlerinin hesaplari bir ya da daha fazla hesap kontroloru
tarafindan denetlenmek zorundadir. Daha sonra gikartilan kanunlarla denetgilerin
nitelikleri belirlenmis ve denetimin kapsami genigletilmistir. Fransa’da muhasebe
ve denetleme faaliyetleri 1966 yilinda yayinlanan bir kararname ile birbirinden
ayrilmistir. 1988 yilinda ise bagimsiz denetimi érgutlemek i¢in dernek kurulmustur
(Tek, 1995: 168). Yunanistan’da “Yeminli Muhasiplik Meslegi” 1955 yilinda
kurumsallagmistir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 1985: 232).

Sanayi devriminden dnce denetimde yapilan her iglem eksiksiz bir bigimde
tek tek denetlenmekteydi. Bu agidan %100’lUk bir inceleme s6z konusu idi.
Denetimin amaci yaniltmalarin 6nlenmesi ve isletme sahibine hizmet verenlerin

durustlik derecelerinin saptanmasiydi (Guredin, 2010: 14).

Sanayi devriminden 1900’lere kadar denetim ydnteminde ve amacinda bir
degisiklik olmamistir fakat degisikliklere neden olacak degisimler ortaya ¢ikmistir.
Sermaye birikimi, Uretim kapasitesinin artmasi, sermaye yogun teknolojiye gecis
gibi olgular sonucu yeni organizasyonlar kurulmus, ekonomik hayatta ciddi
degisiklikler olmustur. BuyUmeyle birlikte islem ve kayit sayisinin artmasi
sonucunda denetginin her bir iglemi gézden gecirmesi zorlasmistir. Bu nedenle

ornekleme yoluna gidilmesi dustntlmeye baslanmistir (Guredin, 2010: 15).

Yukarida bahsedilen nedenlerden dolayi, 1900-1930 vyillari arasinda
%100’10k inceleme ayni zamanda o6rnekleme yoluna da gidilmistir. Bu slrecte
bilango ve gelir tablolarinin dogrulugunun onaylanmasi geklinde yapilan denetim

calismalarina kigiler ve kamu da katilmistir (Akgul, 2000: 4).

1930’lu yillardan sonra ise gelisim hizlanarak sirmus ve 6zellikle drnekleme
calismalarinda 6nemli gelismeler olmus ve iradi 6rnekleme galigsmalarinin yani sira
istatistiki 6rnekleme yodntemlerinin gelistiriimesine ¢aba sarf edilmistir (Gulrbuz,
1995: 6).

Denetim mesleginde esas gelisme 1950’'lerden sonra gorulmektedir. Bu
gunun denetgileri her igletmede etkin bir i¢ kontrol sisteminin bulunmasi gerektigini
bilmekte ve denetim faaliyetine bu sistemi incelemekle baslamaktadir. Bugln igin
cagdas denetim, ge¢misteki faaliyetlerin gbzden gegirilmesi islevinden ¢ikarak i¢
kontrol sisteminin gdzden gegirilmesi esasina donusmustur (Guredin, 2010: 16).
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2.2.2. Denetimin Turkiye’de geligimi

Tarkiye'de 1987 yilina kadar finansal tablolarin hazirlanmasi ve denetimi,
Tark Ticaret Kanunu ve vergi mevzuati hikUmleri gergevesinde yurGtulmustar.
isletme denetimi g¢ogunlukla kamu denetimi temelinde gergeklestirilmistir.
Tarkiye'de bagimsiz denetim zorunlulugu ilk defa 1987 yilinda bankalarin denetimi
ile gundeme gelmistir. Bu gelismeler cercevesinde T.C. Merkez Bankasi
24.12.1987 tarihinde badimsiz denetim kuruluglarinca yapilacak banka
denetimlerinin esaslarini agiklayan denetim hakkinda tebligi yayinlamigtir (Akgul,
2000: 5).

Ulkemizde, denetleme ilke ve kurallari ilk kez Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
18.06.1988 yilinda yayinladid: tebligler ile yasal bir nitelik kazanmistir. Ulkemizde
SPK’ya tabi olmayan isletmelerin denetimi yasal olarak dizenlenmemistir. Bu
isletmelerde denetim genellikle Uguncu kisilerle olan iligkilerdeki zorunluluk

nedeniyle s6z konusu olmaktadir (Comlekgi ve digerleri, 2004: 10).

Suphesiz bagimsiz denetim alaninda Turkiye’de en 6nemli gelisme
01.06.1989 tarihinde kabul edilen ve 13.06.1989 tarihinde yayinlanan 3568 Sayili
“Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik ve Yeminli Mali

Musavirlik Kanunu” ve onu izleyen yonetmelikler ve tebliglerdir (Akgul, 2000: 5).

3568 sayili Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik ve
Yeminli Mali Masavirlik Kanunu’nun 50 inci maddesi uyarinca hazirlanan “Serbest
Muhasebeci, Serbest Muhasebeci Mali Musavir ve Yeminli Mali Musavirlerin
Calisma Usul ve Esaslari Hakkinda Yonetmelik” hikimlerinde de denetim
standartlarina yer verildigi gorulmektedir. Muhasebe ve denetim standartlarinin
olusturulmasi goérevi Turkiye Serbest Muhasebeci Mali Masavirler ve Yeminli Mali
Musavirler Odalari Birligi (TURMOB) tarafindan 1994 yilinda kurulan Turkiye
Muhasebe ve Denetim Standartlari Kuruluna (TMUDESK) verilmistir.
TMUDESK’in amaci; ulusal muhasebe ve denetim standartlarini uluslararasi
standartlarla uyumlu olarak belirlemek ve yayimlamakti (Pakdemir ve digerleri,
2003: 5).

Ancak, TMUDESK’in muhasebe standartlari olusturma gorevi, 15.12.1999

tarih ve 4487 sayili Kanun’un 27 inci maddesinde yapilan degisiklikle yeni kurulan
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Tarkiye Muhasebe Standartlari Kurulu'na (TMSK) verilmistir. Bu kurul, muhasebe
alanindaki standartlarin ¢ikarilmasina yonelik caligmalarinda belli seviyede bir
asama kaydetmesine karsin, muhasebe denetimi alaninda herhangi bir standart
yayinlamamisti. Ulkemizde denetim alaninda en 6nemli gelismelerden biri de
22.01.2003 tarihinde Turkiye Denetim Standartlari Kurulu'nun (TUDESK)
kurulmasidir. TUDESK, 3568 sayili “Serbest Muhasebecilik, Serbest Muhasebeci
Mali Musavirlik ve Yeminli Mali Masavirlik Kanunu” na gore meslek ruhsati sahibi
olan meslek elemanlarinin denetim faaliyetleri ile baska kanunlarla verilen denetim
islemlerini disiplinli bir sekilde yurGtebilmesi i¢in uluslararasi denetim standartlarini
saptamasi ve yayimlamasi amaciyla TURMOB tarafindan kurulmustur. TUDESK
kurulduktan sonra ilk olarak, 2002 yili sonu itibariyle Uluslararasi Muhasebeciler
Federasyonu’na (IFAC) bagli olarak calisan Uluslararasi Denetim ve Glvence
Standartlari Kurulu (IAASB) tarafindan hazirlanarak yayimlanan Uluslararasi
Denetim Standartlar’'nin terciimesini yapmistir. TUDESK’in yapmis oldugdu
Uluslararasi Denetim Standartlar’'nin (UDS) tercimesi TURMOB tarafindan
yayimlanmistir. Ulkemizde denetim olgusunu destekleyecek kanunlarin ve
yaptinmlarin yetersiz kalmasi ve bu sebeple mesleki 6rgutlerin ihtiyari yaptigi
calismalar denetimin diger Ulkelere goére olduk¢a geri kalmasina ve yavas
gelismesine neden olmustur. Ulkemizi gerek yurt disi yatirmlari cekmek, gerekse
uluslararasi ticaret hacmini gelistirmek i¢in ekonomik acidan olduk¢a olumsuz
etkileyen bu durum, son yillarda devlet politikasi glindemine de girmeye
baslamistir. Ticari anlamda gunuimuze uyum saglayacak yeni kanun galismalarina
1999 yilinda Adalet Bakanhgi tarafindan ticaret kanunu tasarisi hazirlamakla
gorevli komisyon kurulmasiyla baglanmistir. Komisyon 2005 yilinda alti kitap ve
1535 maddeden olusan bir tasari hazirlamistir. 01.07.2012 tarihinde yururluge
girmek Uzere 14.02.2011 tarihinde yayimlanan 6102 Sayih TTK ticari yasama
bircok yenilik getirmigtir. Muhasebe ve denetim acgisindan da daha once kanun

kapsamina olmayan birgok yenilikler eklenmistir (Ceylan, 2013: 12).
2.3. Denetim Tiirleri
2.3.1. Amaglarina gore denetim tiirleri

Amaglarina gore denetim, muhasebe(mali tablolar) denetimi, faaliyet

denetimi ve uygunluk denetimi olmak Uzere Ug baslikta incelenmektedir.
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a. Muhasebe denetimi:

isletmenin mali tablolarinin genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine ve
yasalara uygun olup olmadigini arastiran bir denetim tlridur. Bu sebeble mali
tablolarin denetimi 6nemli bir yer tutmaktadir. Bu denetime ayni zamanda
“‘Bagimsiz Denetim” veya “Dis Denetim” de denilmektedir (Bozkurt, 2012: 27). Bu
denetim yetkilendirilmig kisiler tarafindan yapilir. Bazi kanun ve tebliglere uygun
olup olmadigi bu yetkilendirilmis kisiler tarafindan incelenir. Bu sure¢ sadece bir
islemden degil birbirini takip eden birden fazla islemden olusmaktadir (Kaval,
2008: 10). Bu tur denetimde, denetcinin yol haritasi, genel kabul goérmus

muhasebe ilkeleri ve 6nceden belirlenmig dlcutlerdir (Bozkurt, 2012: 27).
Bozkurt (2012) muhasebe denetiminin amagclarini asagidaki gibi siralamigtir:

» Bu denetimin amaci, igletmenin dizenlemis oldugu mali tablolara glven

algisi saglamaktir.

» Mali tablolarda ortaya ¢ikabilecek gerceg@i yansitmayan rakamsal ifadeleri

tespit etmek.
» Denetci denetim sonucunda genel bir gorus ortaya ¢ikarmaktadir.

b. Faaliyet denetimi:

Bu denetim turd, igletmenin mali tablolari hazirlanirken kullanilan yontem ve
yordamlarin etkinlik ve verimliliginin denetlenmesi faaliyetidir. Ana amag ise, bu
etkinlik ve verimliliklerin ortaya c¢ikariimasidir (Guredin, 2010: 17). Bu tur
denetimlerde ulasilan sonuglarla mevcut durum degerlendirilir ve igletme
yonetimine bilgi akisi saglanir. Bu bilgi akisiyla birlikte isletme yonetimine denetgi
tarafindan bir cok 6neri sunulabilir. Bu sebeplerle faaliyet denetimi ayni zamanda
bir danismanlik hizmeti olarak da kabul edilmektedir (Bozkurt, 2012: 29).

Faaliyet denetimi ayni zamanda, isletmenin faaliyetlerinin ekonomiklilik,
verimlilik, karhlik, etkinlik ve etkililik durumlarini ortaya cikarir veya isletmenin
kurulus amaclarina ne 6Ol¢clide uydugunu gosterir (Gugll, 2007: 5). Mali tablolar
hazirlanirken kanun ve kurallara uygunlugun, mali raporlamanin guvenilirliginin ve

faaliyetlerin etkinligine ait i¢c denetimlerin kalitesini yorumlamak faaliyet
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denetcisinin temel amacidir. Bu baglamda i¢ denetgi, analiz yeteneklerini gok

genis bir alanda uygulayabilen bir faaliyet denetgisidir (Uzay, 2007: 2).

c. Uygunluk denetimi:

isletme faaliyetlerinin ya da islemlerinin ilgili mevzuata, kanunlara,
belirlenmis ilke ve kurallara uygun olup olmadigini ortaya cikarmak icin yapilir.
Uygunluk denetiminde bir otoritenin belirledigi kurallara uyma derecesi belirlenir.
Kurallari belirleyen otorite kamu kurumlari olabilecegi gibi, isletmenin Ust

yoneticileri de olabilir (Selimoglu ve digerleri, 2011: 8).

Yetkilendirilmis Ust makamlar tarafindan saptanmis ilke ve kurallara uyulup
uyulmadiginin arastirilmasi uygunluk denetiminin genel amacidir. Bu Ust makam
isletme disindan olabilecedi gibi, isletme icinden de olabilmektedir. ilgili kisi ve
kuruluslara uygunluk denetiminden elde edilen sonuglar raporlanir. Bu ilgili kisi ve

kuruluslar vergi idaresi ve igsletme yonetimidir (Calgan, 2008: 37).
2.3.2. Yapilis nedenine gore denetim turleri

Yapilis nedenine goére denetim, zorunlu (yasal) denetim ve istege bagli

denetim olmak Uzere iki baslik altinda incelenmektedir.

a. Zorunlu (yasal) denetim:

Belirli ilke, kural ve yasal hukimler geregince yapilan ve ayni zamanda
kanunen zorunlu tutulan denetime zorunlu denetim denir. Bu denetim c¢esidinde,
denetimin nasil, hangi zaman araliginda ve kim tarafindan yapilacagi kanun,

yonetmelik ve genelgelerle olusturulmaktadir (Aksoy, 2006: 67).

b. Istede badlli denetim:

Higbir yasal zorunluluk olmaksizin, ilgili kisilerin talepleri dogrultusunda
isletmelerin almig olduklari kararlar neticesinde yapilmasini talep ettikleri
denetimdir. Bu denetimde denetim calismalarinin sinirlari, denetimi talep eden
kigilerce olusturulur ve denetim, denetim talebini kim istediyse o kisilerin istegi
uzerine gergeklestirilir. Bu durumlardan dolay1 denetime gosterilecek 6zen ve
hassasiyet azalmaz. Zorunlu denetimde gosterilen tUm 6zen ve hassasiyetler

istege bagli denetimde de birebir uygulanir (Ceylan, 2013: 16).
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2.3.3. Denetimin niteligine (kapsamina) gore denetim turleri

Denetimin niteligine gore denetim turleri, strekli denetim, sinirli denetim ve

0zel denetim seklinde ¢ baslikta incelenmektedir.

a. Sdrekli denetim:

Bu denetim turu teknolojik gelismeler neticesinde ortaya c¢ikmis fakat
zorunluluk kazanmamigstir. Bilindigi Uzere isletmeler teknolojiyi ¢ok yogun
kullanmaktadirlar. Igletmelerin yonetim organizasyon, pazarlama, Uretim ve
muhasebe finansman gibi departmanlarinin hepsi tum asamalarinda teknoloji
odakli caligmaktadirlar. Boylelikle muhasebe kayitlari da bilgisayar ortaminda
herhangi bir kagit kullanmadan tutulmaktadir. Bu durumlardan dolayi isletme
finansal bilgilerini anlik olarak takip etmektedir ve kamuoyu ile igsletmenin kendi
web sayfasindan paylasmaktadir. Hatta isletme internet Uzerinden mal alim
satimida yapmaktadir. Bundan dolayi bu teknolojik gelismeler surekli bir denetim

ihtiyacini ortaya ¢gikarmistir (Kaval, 2008: 21).

Surekli denetim, higbir sinirlama olmadan denetginin  badimsiz denetim
standartlarinin ~ tamaminin  uygulanabilmesine ve yeteri kadar kanit
toplayabilmesine imkan saglayan bir denetim tartdir. Bu denetimde denetgi,
beraber calistigi diger meslek gruplari ile bir sonuca ulagsmak igin, denetimi
planlar, yeterli dizeyde kanit toplar ve mali tablolarin genel kabul gérmus
muhasebe ilkelerine uygun dizenlenip dizenlenmedigini ortaya koyar (Erserim,
2007: 17).

Surekli denetimin her yil tekrarlanmasindan anlatilmak istenen, strekli
denetimin donem sonunda degil; hicbir zaman ve donem kisiti yapiimaksizin
bulundugu dénem igerisinde finansal tablolarin niteligi ve blyukliga dusltnulerek,
denetcinin belirledigi zamanlarda bagimsiz denetimin baglangi¢c tarihinden

sonuglandigi tarihe kadar surekli yapilmasidir (Yavasoglu, 2001: 24).

b. Sinirli denetim (ara dénem denetimi):

Ara donem, bir yildan kisa ve en az bir aylik sureyi kapsayan ve bir hesap
doneminin bagindan ara mali tablolarin ¢ikarildigi tarihe kadar gegcen donem

olarak tanimlanmaktadir. Ara denetim ise ara donemde cikarilan gelir tablosu,
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bilangco ve bunlarla birlikte olan dipnotlar ile ek mali tablolarin sik sik bagimsiz
denetleme yapan denetim kuruluglari tarafindan gogunlukla bilgi toplama ve
inceleme taktikleri kullanilarak surekli denetim programlari paralelinde
denetlenmesidir (Cankaya, 2007: 233).

Bu denetimin amaci, ara donem mali tablolarinin finansal raporlama
standartlarina uygun olup olmadiginin déncelikli olarak bilgi toplama ve analitik

11}

inceleme teknikleri kullanilarak bulunmasi ve incelemenin “ mali tablolarla ilgili
kayda deger yanligliklarin bulunmadidl” seklinde bir sonuca baglanarak

raporlanmasidir (Kaval, 2008: 14).

c. Ozel denetim:

Selimoglu (2011) o6zel denetimi, “isletmelerin tasfiye, birlesme, deuvir,
bdlinme gibi durumlarda veya halka ilk defa agilacak sirketler igin yapilan denetim

turd” olarak tanimlamaktadir.

Denetimdeki amag¢ mali tablolarin butini hakkinda finansal raporlama
standartlarina uygun olduguna iliskin bir goéris vermek dedil sadece tespit
yapmaktir. Mali tablolarin belli kisimlarinin tutari ve igerigi veya belirli durumlarin
tespiti s6z konusu oldugundan denetim sézlesmesinde once karsilikl taraflar bu
isin onemi ile hazirlanacak raporun igerigi ve sekli Uzerinde tam bir anlagsma
saglamis olmalidirlar. Hatta denetmen, denetim sonucunda yazdigi raporuna, bu
denetimin neden yapildigini anlagilir bir bicimde yazarak, baska sebep ve

amaglarla kullaniilmasinin mimkun olmadigini ézellikle vurgular (Kaval, 2008: 20).
2.3.4. Denetginin Statlisiine Gore Denetim Tirleri

Denetci, mesleki bilgi ve deneyime sahip, denetim faaliyetini yuriten,
bagimsiz ve yuksek ahlaki niteliklere sahip olan uzman bir kisidir. Tanimdan da
anlasildigi gibi denetgilerde birgok onemli 6zelligin bir arada olmasi gereklidir
(Gulredin, 2010: 19).

Kaynak taramasi yapildigina denetim tirinun d¢ baslik altinda toplandigini
gOrurdz. Bunlar ; i¢c denetim, dis (badimsiz) denetim ve kamu denetimi olarak

siralanabilir:
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a. Ic denetim:

ic denetim, finansal olan, ve finansal vasif tasimayan etkinliklerin
kargilastinlldigi bir denetim c¢esididir. Gayesi, isletmenin toplam mevcudiyetinin
maddi yonden her turli mazarata karsi korunup korunmadigini, faaliyetlerin
belirlenmis politikalarla paralel yuritiltp yuritilmedigini incelemektir. ic denetim
isletmedeki kontrollerin faaliyetini 6lgmeyi ve bu kontrolleri degerlendirmeyi amag
edinir. Bu agidan ¢ok énemli bir ydnetim denetleme aracidir. i¢ denetim gok yonli
bir denetim tarudur; finansal denetim, uygunluk denetimi ve faaliyet denetimi
alanlarini da kapsamaktadir. (Guredin, 2010: 20).

ic denetim, denetimin dlslnilmesi, elde edilen bilgilerin analizi ve
degerlendiriimesi, sonugclarinin ilgili kisiye bildiriimesi ve izlenmesinden olusan

planli ve sistematik bir surectir (Uzay, 1999: 15).

ic denetciler calismalar sonucu elde ettikleri veri ve bulgulari raporlayarak
st yénetime sunarlar. ic denetciler bir denetgide olmasi elzem olan &zellikleri
tasimak zorundadirlar. Bir isletmenin devamli elemani olarak isletme icerisinde
denetim faaliyetlerini yiriten kisilerdir (Bozkurt, 2012: 32). Ozbek(2012) ise i¢
denetimin; hem i¢ kaynak yoluyla hem de dis kaynak yoluyla yapilmasinin

mumkudn oldugunu belirtmigtir.

Bagimsiz denetgiler igletme hakkinda yaptiklari denetimin sonucu
bakimindan bir muhakeme yapip, isletmeyi ilgilendiren bir gorus bildirirken; i¢
denetciler, sadece ust yonetime fikir teklifinde bulunabilmektedirler (Saglar, 2003:
18).

b. Kamu denetimi:

Kamu denetimi, misyon ve yetkilerini yasalardan alan ve halk adina, halkin
ihtiyacglarini karsilamak igin denetim yapan kisi ve kurumlarca yapilan mali tablolar,
uygunluk ve performans denetimlerini acgiklayan kamusal bir iglevdir. Kamu
denetim kuruluslari, ¢esitli kamu kurumlari icinde gruplanmis olup, kuruluglarin
etkinliklerinin yasal mevzuata, devlet politikalarina, kamu yararina uygunluk

duzeyini sorusturur ve denetler. Yine bu denetim kuruluglari bagli olduklari
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birimlerine denetledikleri kuruluglar ve olaylarla ilgili olarak rapor hazirlarlar
(Kenger, 2013: 9).

Kamu denetimi; bir miessese veya kurulusun ya da belirli bir niyet, program
veya projenin uygulanisinin ve c¢iktilarinin dnceden belirlenmis standartlara
uygunluk derecesinin; arastirma, gozlemleme, sorgulama gibi yodntemlerle
bulunmasi ve elde edilen neticelerin objektif bir bicimde degerlendirilerek ilgili taraf

veya taraflara iletiimesi surecidir (Akgul, 2000: 2).

Kamu denetim firmalari, gesitli devlet kurumlari icinde 6rgutlenmis olup;
kurumlarin galismalarini yasal mevzuata, devletin ekonomi politikasina ve kamu
yararina uygunluk diizeyini arastirir. Ulkemizde kamu denetimi, kamu kurum veya
kuruluslari ile 6zel sektordeki isletmelerin devlet tarafindan gérevliendiriimis

denetcileri tarafindan tetkik edilmesinden ibarettir. (Durmus ve Tas, 2008: 12).

Devlet birimlerine bagli olarak olusturulan bu denetgiler, denetime tutulan
kamu kurumlarinin ve 6zel sektor isletmelerinin ilgili kanunlara, yonetmeliklere,
devletin ekonomik politikalarina uygunluk ve kamuya yararliik derecelerini

arastirip incelemekle yikimltdirler. (Ozer, 1997: 101)

c. Bagimsiz denetim:

Badimsiz denetimde asil amag finansal denetimdir. Bu denetim tlrinde
serbest meslek sahibi olarak kendi adina c¢alisan, musterilerine profesyonel
denetim hizmeti saglayan veya bir denetim firmasina bagli olarak etki gosteren
denetci veya denetgiler tarafindan igletmenin istegdi ile ve bir denetim sdzlesmesi
dogrultusunda isletmelerin mali tablolarinin denetimi ile uygunluk ve performans

denetimlerinin yapilmasidir (Kenger, 2013: 8).

Bagdimsiz denetgi, musterilerine profesyonel olarak denetim hizmeti sunan,
bagimsiz ve tek basina calisan veya bir denetim firmasinda gérev yapan
denetcilere denilmektedir. Bagimsiz denetgiler egitimleri, kazandiklari deneyimler
ve tasidiklari bagimsiz olma vasiflari géz 6nidnde bulunduruldugunda her tirla

denetim islerini yapabilecek sahislar olarak tanimlanabilir (Aksoy, 2006: 72).
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2.4. Bagimsiz Dig Denetim
2.4.1. Bagimsiz dig denetim tanimi

Isletmenin iktisadi ve ticari faaliyetleri icerisinde isletmeye giren ve cikan
veya igletmede olugsan deger hareketlerinin ilgili belgelere dogru islenip
islenmediginin, bunlarin muhasebe kayitlarina aynen yazilip yazilmadiginin, kéar
veya zararin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin, mali tablolarin isletmenin ayni
hesap donemine ve ileriye donik ekonomik yapisini dogru bir bigimde yansitip
yansitmadiginin kontroli ve saglanmasi islemlerine bagimsiz dis denetim denir
(Demirkan, 1998: 12).

Bagka bir tanima goére ise bagimsiz dis denetim; isletmenin halka
aciklanacak veya Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan istenecek donemlik(yillik)
mali tablo ve diger finansal bilgilerin, finansal raporlama standartlarina uygunlugu
ve dogrulugu hususunda, mantikli derecede glvence saglayacak yeterli ve uygun
bagimsiz denetim kanitlarinin elde edilmesi amaciyla bagimsiz denetim
standartlarinda éngorulen gerekli bitin bagimsiz  denetim tekniklerinin
uygulanarak denetlenmesi ve dederlendirilerek rapor edilmesini ifade eder
(Karapinar, 2008: 1223).

Bagdimsiz dis denetim; bir isletmenin ddénem igerisindeki faaliyetleri
icerisinde girdi/cikti veya isletmede olusan deder hareketlerinin artmasi ve
azalmasiyla ilgili belge ve raporlarda dogru gosterilip gosteriimediginin, bunlarin
muhasebe kayitlarinin dogru tutulup tutulmadiginin, kar ve zararin dogru
hesaplanip hesaplanmadiginin, finansal tablolarin igletmenin o hesap dénemine
doénuk ekonomik yapisini dogru ve tarafsiz bir sekilde yansitip yansitmadiginin

kontroll ve saglamasidir (Demirkan, 1998: 12).

Demirkan (1998) ise bagimsiz dis denetimi, “kamuya ve igletmeyle ilgili
diger kisi ve kuruluslara sunulmak Uzere duzenlenen mali tablolarin dogru,
gercege ve muhasebe ilkelerine uygun, muhasebe donemileri itibariyle tutarl bir
sekilde duzenlendigine iligkin gorus verebilmek amaciyla denetim kuruluslarinca

yapilan inceleme” olarak tanimlamaktadir.



17

Amerikan Muhasebe Birligi blunyesinde faaliyet gosteren Denetim
Kavramlari Komitesi ise bagimsiz dis denetimi, “iktisadi faaliyet ve olaylarla ilgili
iddialarin 6nceden saptanmig OlgUtlere uygunluk derecesini arastirmak ve
sonuglari ilgi duyanlara bildirmek amaciyla tarafsizca kanit toplayan ve bu kanitlari

degerleyen sistematik bir stre¢” olarak tanimlamistir (Glredin, 2010: 11).
2.4.2. Bagimsiz dis denetimin ozellikleri
Yardim (2010) bagimsiz dis denetimin 6zelliklerini asagdidaki gibi siralamistir:
» Sistemli galisan bir faaliyettir.
> lIsletmelere ait ticarf islemler ve finansal faaliyetler incelenir.
» Obijektif olarak kanit toplanir ve toplanan kanitlar degerlendirilir.

> Onceden saptanmis olgltlere gore isletme ile ilgili bildirimler ve bildirilis

sekilleri incelenir.

» Denetim sonugclarina ihtiyag¢ duyanlara sonuglar iletilir.

2.4.3. Bagimsiz dig denetimin amaglan
Morbel (1995) bagimsiz denetimin amaclarini asagidaki gibi siralamistir:
> lIsletmelerin mali durumlarin tarafsizhigini saglamak,

> lisletmelerin genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine goére muhasebe

kayitlarini tutmasini saglamak,
» Mali tablolar hakkinda bir sonuca varmayi saglamak,
» Hata ve hilelerin ortaya ¢ikmasini saglamak ve hata ve hileleri onlemek,
> Isletme sahiplerinin haklarinin korunmasini saglamak,

» Vergilerin dogru ve duzgun toplanmasini saglayarak ulke ekonomisine

katkida bulunmak,

> lIsletme galisanlarinin haklarinin korunmasini saglamak.
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Isletme yonetimi karar alirken bagimsiz dis denetimden faydalanir. Bu faydanin
tam olarak saglanmasi icin finansal tablolarin muhasebe prensiplerine tam olarak
uyum saglamasi gerekmektedir. Boylece, bagimsiz dis denetimin uzun vadede
amaci; igletme yonetimine finansal tablolarla alakali tahmin, analiz, denetim, rapor

hazirlama gibi konularinda yol géstermesidir (Demirkan, 1998: 16)
2.4.4. Bagimsiz dis denetimin faydalan

a. Bagimsiz dis denetimin denetlenen firmaya yararlari:

Guredin (2010) bagimsiz dig denetimin denetlenen igletmeye sagladigi

yararlari asagidaki gibi siralamistir:

» Bagimsiz dis denetim, isletme disindan bir kurum veya uzman kigiler
tarafindan tarafsiz bir sekilde yapilmasi sebebiyle, mali tablolarin dogru ve

guvenilir olmasi saglanir.

» Bagimsiz denetim, denetlenen firmanin finansal tablolarindaki hatalari
ortaya c¢ikarmasindan dolayi isletmenin mali durumu hatasiz bir sekilde
yansitilir. Boylelikle isletme gelecege yonelik kararlar alirken daha gergekgi

kararlar alir ve daha ulasilabilir politikalar secer.

» Bagimsiz dis denetim sayesinde isletme yonetiminin hileli islem yapmasini

veya bu yondeki girisimlerin onune geger.

» Bagimsiz dis denetim sayesinde denetlenen firmanin kredi imkanlari ¢ogalir

ve genisler.

> isletmenin bagimsiz denetim sonucunda ortaya cikan raporlar sayesinde

isletmeyle ilgilenen Kisilerin dikkatlerini isletmenin Uzerine ¢eker.

» Bagimsiz dis denetimin sonucunda ortaya c¢ikan olumlu gorugler

neticesinde isletme kendine daha kolay yabanci kaynak saglar.

» Denetlenen igletme yoOneticisi bagimsiz dis denetim sayesinde kendi
hatalarini ve finansal tablolarda yapilan hatalari daha net gérme ve

degerlendirme firsatini yakalar.
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» Bagimsiz dis denetimin sayesinde, yonetime katilamayan ortaklarin

haklarinin korunmasi igin katki saglar.

» Bagimsiz dis denetim igletme politikalarina ve hedeflerine tim topluluk

icinde uyulup uyulmadigi konusunda bilgi verir ve guvence saglar.

b. Kamu kuruluslari acisindan sadlanan yararlar:

» Mali tablolarin denetlenmis halinden faydalanilarak hazirlanan vergi
beyannamelerine ve finansal raporlara olan guvenin artmasini saglar. Bu
sebeple, ilgili isletmelerin kamu tarafindan yapilacak vergi denetlemelerinde
kapsam diginda tutulmasi, bdylece vergi idaresinin daha etkin ve verimli

calismasinin saglanmasi mumkundur (Guredin, 2010: 17).

> Devlet lehine faaliyet gosteren kuruluslarin mali tablolarinin bagimsiz
denetimden gecmeleri, resmi kurumlarin bu kuruluglarda yapacagi
denetimin kapsaminin daralmasini saglar (Duman, 2001: 26). Tarkiye’nin
de iginde bulundugu Avrupa Kitasi Ulkelerinde, denetim ve muhasebeye
iligkin kurallarin belirlenmesi dogru ve aksamaz sekilde bir sekilde islemesi
kamu otoritesince gergeklestiriimektedir. Bagimsiz dig denetimin bu konuda
kamu organlarina blyuk destedi ve standartlarin olusturuimasi, yerel
standartlarin uluslararasi muhasebe ve denetim standartlari ile uyumlu hale
getirilmesi hususlarinda 6nemli katkisi bulunmaktadir (Demirkan, 1998:
179).

» Halka aciklamak amaciyla isletmeler tarafindan aciklanan finansal
tablolarin, igletmenin gercek mali durumunu dogru ve guvenilir bir bigimde
yansitip yansitmadiginin anlagilmasi ancak bagimsiz dis denetimle
mimkiin olur. isletmeler icin dis denetim, sermaye piyasasinin saglkli ve
guven igerisinde iglemesi ve gelismesi agisindan zorunludur. Bagimsiz dis
denetim kurumlarinin gelismis oldugu ulkeler sermaye bakimindan geligmis
olan Ulkelerdir. Hatta sermayenin gelisimi, bagimsiz denetg¢i kurumlarinin

gelismis olmasina baglanabilir. (Tlrk, 1985: 11)

» Esas amaclarindan olmamakla birlikte, dis denetim devletin vergi

sorunlarinin ¢ozulmesinde ve vergi gelirlerinin arttirilmasinda de olumlu
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katkilarda bulunmaktadir. Vergiye esas olacak matrahin igletme yukumluleri
tarafindan saptanmasi, tutulan muhasebe kayitlarina dayanilarak
yapilmaktadir. Beyanlarin dogrulugu, muhasebe kayitlarinin dogrulugu ile
vergi kanunlarinda belirtilen hikiimlere uygunluguna baghdir. isletmelerde
dis denetim duzeni iyi isler duruma gelmedikge, isletmelerin muhasebe
sistemlerinde guvenilir mali tablolar ve vergi beyannameleri ¢ikmadikc¢a

devletin vergi gelirlerinin arttinimasi gugtur (Halilov, 2006: 25).

» Kayith belge duzeninin duzgun bir bigimde tutulmasinda pozitif katki
saglayan dis denetim uygulamasi, is bu alandaki noksanliklari azami
dizeye indirilebilecek bir faaliyet olarak degerlendirilebilir (Halilov, 2006:
26).

> Ulkenin ekonomik kalkinmasina yardimci olmak, kaynak kaybini énlemek,
yatinmlar arasindaki tercihlerde rasyonellikten ayriimamak, dar bogaza
dismemek, iktisadi istikrardan uzaklagsmadan sosyal adalet ilkeleri i¢inde
ekonomik kalkinmayi surdurebilmenin amaci olarak planlama sisteminde
yararlaniimaktadir (Halilov, 2006: 26)

2.4.5. Bagimsiz disg denetim sureci

Anlamli bir bigimde siralanmis ve birbirini izleyen belirli evrelerden olugsan
denetim faaliyeti planli ve bilimsel bir surectir. Bagimsiz denetim; musteri segimi
ve igin alinmasi ile birlikte baslar, planlama, denetim programinin yurutilmesi ve
bulgularin raporlanmasi ile sona erer. Kalite kontroll, sadece bu surecin sonunda
degil mugteri sec¢imi ve isin alinmasindan baslayarak her asamasinda yer almasi

gereken 6nemli bir unsurdur (Glnes, 2009: 56).

Tekrarlanan denetimlerde is yogunlugu ve zorluk derecesi ilk kez yapilacak
denetime goére daha azdir. ClnkUl denetgi, ilk defa denetleyecedi muisteri isletme
icin bazi ek ¢alismalar yapma gereksinimi duyar. Bu ek ¢aligsmalar hesaplarla ilgili
donem basi bakiyelerinin dogrulugunun kontrolu gibi ¢alismalari kapsar. Bu kontrol
esnasinda eger denetci ihtiyac duyarsa birkag faaliyet donemi geriye giderek
arastirma da yapabilir. Bunun yani sira musteri isletme hi¢c denetlenmemis ise bu
durumda denetcgiye bagka ek gorevler de yuklenmis olur. Ayrica, musteri isletme

daha 6nce baska denetgiler tarafindan denetime tabi tutulmus ise yeni denetgi
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isletme hakkinda ihtiya¢c duyabilecegi bilgiler igin eski denetgilere de danigabilir.

Denetim sureci baslica 6 asamadan olusur. (Defliese ve digerleri, 1984: 203):

>

Musterilerin isi ve mali sistemin 6n dizenlenmesinin ve anlagilabilirliginin
saglanmasi, bununla alakali belgelerin toplanmasi ve denetim stratejisini

etkileyebilecek faktorlerin g6z énunde bulundurulmasi,
Denetim iginin planlanmasi ve denetim programinin hazirlanmasi,

Denetginin  guvenilirligine inandigi  i¢  kontrol  sisteminin  bir 6n

degerlendirmesini yapmasi,

Denetginin guvenilirligine inandig i¢ kontrol sistemine uygunluk testlerini

uygulamasi,
Maddilik testlerinin uygulanmasi,

Mali tablolara iliskin raporun hazirlanmasi.
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Denetim surecini asagidaki sekil yardimiyla 6zetleyebiliriz:

On calisma faaliyetlerinin gergeklestiriimesi

-

On planlamanin yapilmasi

-

Denetim planinin olugsturulmasi

-

Denetim planinin uygulanmasi

-

Sonug ve raporlama

-

Denetim sonrasi faaliyetlerin gergeklestiriimesi
Sekil 2.1. Denetim slreci
2.4.6. Bagimsiz dis denetimin gerekliligi

Finansal tablolarda agiklanan bilgilerin yeterince guvenilir olmamasi, bu
kaynaklardan fayda saglayacak kisilerin veya karar alicilarin bu konuda bir takim
onlemler almasini zorunlu kilmaktadir. Finansal tablolardaki bilgilerden hareketle
onemli kararlar alabilecek karar alicilar kullanacagi bilginin yeterince guvenilir olup
olmadigini arastirma ihtiyaci duyar (Guredin, 2000: 4). Fakat bu arastirmanin
yapilabilmesi karar vericilerin hepsinin 6zel bilgi ve tecribeye sahip olmasi gerekir.

Saydigimiz nitelikler ise, bu ise wuzun vyillarini vermis bilgi ve tecribe
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kazanimlariyla elde edilebilir ve sOzu edilen karar vericilerin her birinin bu
niteliklere sahip olmasi mimkin olmayabilir. Karar vericilerin her birinin aragtirma
icin yeterli tecribe ve deneyime sahip oldugu dusunulse bile ayni mali bilgilerin
dogrulugunun farkli kimseler tarafindan ayri ayri arastiriimasi gerek isletme ve
gerek karar verenler icin hem masrafli hem de sikici olmaktadir. Bir igletmenin
farkl tarihlerde fakli karar vericiler tarafindan ayni amag igin tekrar tekrar rahatsiz
edilmesi ve igletmenin islerinin aksatiimasi igletme iginde ekonomik bir yontem
degildir (Gurblz, 1995: 34).

Bu sebeble aciklanan bilgilerinin guvenirliligi uzman ve bagimsiz bir kigi
tarafindan arastirilmasi ve dogrulanmasi hem daha ekonomik hem de daha
guvenilir bir yoldur. Butinlugu, dogrulugu ve tarafsizligi bagimsiz denetgiler
tarafindan denetlenen ve denetim raporu ile kullanicilara sunulan finansal tablolara
ve isletmenin muhasebe sistemlerine iligkin bilgiler artik karar vericiler igin
alacaklari kararlarda rahatlikla kullanabilecekleri guvenilir bilgiler olarak kabul edilir
(Arens ve Loebbecke, 1991: 5).

Sonugta, mali bilgiyi saglayanlar ve isletme disindaki karar alicilar
arasindaki olasi ¢ikar ¢catismalarini engellemenin en etkin yolu, sunulan bilgilerin
guvenilir oldugunun bagimsiz bir denet¢i tarafindan glvence verilmesidir ki; bu

glvence verme hizmeti bagimsiz denetimdir (Glines, 2009: 20).

Yazdigimiz agiklamalardan yola c¢ikarsak buglin finansal tablolarin
bagimsiz denetimden gegmesinin birgok sebebi 6zellikle sanayi Ulkelerinde gesitli
cikar gruplarini yakindan ilgilendiren bir konudur. Mali tablolarin bagimsiz

denetimini gerektiren bu nedenleri soyle siralayabiliriz:

a. Cikar catismasi:

Bildigimiz Uzere, bagimsiz denetim once bati Ulkelerinde onem kazanmistir.
Sanayinin gelismesine paralel olarak bulyuk isletmeler kurulmus, buylk
isletmelerin kurulmasi da bir taraftan yeni cikar gruplarinin olusmasina neden
olurken, 6te yandan mevcut ¢ikar gruplarinin ilgisini daha da artirmigtir. Bu ¢ikar
gruplarindan her biri kendi c¢ikarini 6n planda tuttugundan ve surekli guvenilir
bilgiye ihtiyag duyduklarindan, isletmenin bagimsiz denetimini isterler. Mali

tablolarin kullanicilari ile mali tablolarin hazirlanmasindan sorumlu sirket
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yoneticileri arasinda gergek veya olasi bir ¢ikar ¢atismasi olabilir. Mali tablolardaki
bilgiler, kasitli veya kasitsiz olarak girket yonetiminin menfaati dogrultusunda
hazirlanmis olabilir. Bu konuda birgok oOrnek verilebilir: Sirket sahipleri veya
yonetimi sirketin olan hisse senetlerinin bir kismini satmak istediginde, sirketin
mali ve karlilik durumunu, mali tablolarla oldugundan daha iyi gostermek suretiyle
borsada sirketin hisse senedi fiyatinin gergcek degerinden fazla ragbet gérmesini
saglayabilirler. Boylece, sirket yoOneticileri hisse senedi satin alan yatinmcilarin
aleyhine haksiz kazang elde ederler. Sirket yoneticileri kar pay! dagitmamak veya
hisse senetlerini dusuk fiyatla piyasadan toplamak istediklerinde, sirketin mali
tablolarinda sirketin durumunu gergek durumundan daha olumsuz gostererek,
borsada hisse senedi fiyatinin dismesini saglamak suretiyle hisse senedini satan

yatirrmcilarin aleyhine haksiz kazang elde edebilirler (Turedi, 1992: 12).

Cikar gatismalari finansal tablo kullanicilari arasinda da olabilir. Ornegin,
hisse senedi sahipleri kar payl dagitimi beklerken, sirkete kredi veren bankalar
kar payl dagitiimamasini isteyebilirler. Kullanicilar arasindaki ¢ikar catismasi
nedeniyle, aciklanan muhasebe bilgilerinin dogruluguna iligkin kuskulari gidermek
amaciyla sirket yonetimiyle cikar iliskisi icinde olmayan ve gorus bildirmede her
kullanici grubunun ihtiyaglarini esit olarak géz 6ntunde bulunduran, bagimsiz ve
uzman bir kisi tarafindan mali tablolardaki bilgilerin guvenilirligine iliskin gorus
bildiriimesi gerekir (Yardim, 2010: 31).

b. Muhasebe sisteminin karmasiklidi:

Muhasebe sureci ve mali tablolarin hazirlanmasi, teknoloji ilerledikge ve
isletmeler blyudikce daha karmasik hale gelmekte bu sebepten mali tablolarda
hata olma olasiligi artmaktadir. Bu durumda bilgi kullanicilarindan, mali tablolarin
kalitesini degerlemeleri, muhasebe ilkelerine ve yasalara uygunluk derecesini
Olcmeleri beklenemez. Bu bakimdan bilgi kullanicilari, mali tablolarin kalitesi
hakkinda gorus bildiren bagimsiz ve mesleginde uzman olan denetgiye

guveneceklerdir (Kepekgi, 2004: 9).

c. Alinacak kararlarda qiivenilir bilgi ihtiyaci:

Bilindigi gibi, cesitli ¢cikar gruplarinin alacaklari kararlarda isabetli olmalari

muhasebe verileri ve mali tablolarin gtvenilir olmasina baglhdir. Diger bir deyigle,
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guvenilir bilgiyi, ancak gecerli ve kaliteli yeterli sayida denetim delili saglar. Mali
tablolarin guvenilir oldugunun en énemli kaniti, bagimsiz muhasebe uzmanlarinca
denetlenmis olmalaridir. Guvenilir bilgiye dayanmayan kararlarda isabet derecesi
duguk olacagindan bu durumdan hem toplum hem de ilgili taraflar zarar gorurler.
Bilgi kullanicilari, mali tablolari elde ettiginde iki tlr karar almak zorunda kalir:
Bunlardan birincisi, kullanicinin ihtiyaglarina iliskin konularda bilgi sahibi olabilmesi
icin elde ettigi bilgiyi yorumlamasidir. Mali tablolardan saglanan bilgiler gelecekteki
olaylarin tahmininde kullanicilara yardimci olmaktadir, fakat bu tahmin ve yorumlar
tabloda yer almaz. Bu islev kendi amaglari ve ihtiyaclari dogrultusunda bilgiyi
yorumlayan kullanicinin gorevidir. Cunku, gelecegin tahmini ve yorumu, riske
katlanmanin bir 6zelligidir. Ornegin, bir yatinm kararinda gerektiginde kar veya
zarar edecek olan yatirrmcidir. Bu nedenle yatirimcilarin ve diger kullanicilarin,
mali tablolarin icerdigi bilgileri anlayacak ve yorumlayacak bilgi ve yetenege sahip
olmalari gerekir. Kullanicilar, gerekli yetenege sahip degilse veya bu yeteneklerini
yanhis kullanirlarsa, muhasebe bilgilerini istenen dogrulukta yorumlamakta
basarisiz olacaklardir (Turedi, 1992: 14).

Kullanicilar tablodaki bilgiyi yorumlama yetenegine sahip olsalar dahi
tablodaki bazi bilgiler yaniltici olabilir. Bdyle bir durumda kullanici, yaniltici bilgiyi
dogru bilgiden ayiramaz. Bu nedenle bilgilerin bir kararda kullaniimak amaciyla
analiz edilip yorumlanmasindan once dogruluk ve guvenilirliginin arastiriimasinda
ve bilgi kullanicilarinin kararlari ile ilgili bilgilerin mali tablolarda agiklanmis olup
olmadiginin belirlenmesinde bagimsiz denetgiye gulvenilir. Yapilan tum
aclklamalardan da anlasilacagl gibi, isletme ile ilgili ¢ikar gruplari alacaklari
kararlarda isabet kaydedebilmek igin, ilgilendikleri igletmelere ait saglanan bilgilere
glvenmek isterler. Cikar g¢evrelerinin glvenilir bilgi ihtiyacina karsilik, isletmelerin
muhasebe verileri veya mali tablolari birgok nedenden dolayi givenilir olmayabilir.

Bu nedenleri asagidaki gibi siralamak mamkinduir (Katkat, 2007: 152):

» Uygulanmakta olan muhasebe ilkeleri, hesap plani ve muhasebe

yonetmeligi uygulayicilar tarafindan iyi kavranmamis olabilir.

» Mali tablolar, isletme yonetiminin isteklerine hizmet edecek sekilde kasith
olarak genel kabul gormus muhasebe ilkelerine aykiri bir sekilde

duzenlenmig olabilirler.
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» Muhasebe verilerinin ve mali tablolarin hazirlanmasinda gerekli 6zen ve

dikkat gosterilmemis olabilir.

» Muhasebe verilerini ve mali tablolari dizenleyenler mesleki bilgi ve

tecribeden yoksun olabilirler.

» Bazi yolsuzluklar gizlemek amaci ile kasith olarak mali tablolar gercege

aykiri olarak duzenlenmis olabilir.

» Vergi kagirmak amaci ile gesitli islemler yapilmis ve mali tablolar yanlis

dizenlenmig olabilir.

d. Diger nedenler:

Kullanicilarin girket yonetiminden strekli veya sik sik bilgi almasinda veya
sirkette denetim ¢alismasini kendilerinin yapmalarinda yasal engeller olmasi, mali
tablolardaki bilgilerin kullanicilari ile mali tablolari dizenleyen sirketin farkl yerde
olmalari, her bir kullanicinin denetim galismasini kendisinin yapmasinin zaman ve
maliyet yoninden rasyonel olmamasi durumlarinda kullanicilar mali tablolarin
kalitesini kendileri degerleyemezler. Bdyle durumlarda kullanicilar bagimsiz
denetcinin mali tablolara iligkin goéristiine givenmek zorundadirlar. (Kepekgi, 2004
11).

2.4.7. Bagimsiz dis denetim kalitesi

Kalite; en genel anlamiyla mugteri ihtiyaglarinin karsilanmasi, beklentilere
uygunluk, operasyon performansinin iyilestiriimesi, maliyetlerin dasltrilmesi ve
standartlarin yukseltimesinde kullanilan stratejik bir yonetim aracidir (Kapicigil,
2007: 206). Denetim kalitesi de, denetginin ve denetim firmasinin kendi igindeki i
sureclerinin belirli bir kalite duzeyinde, istenilen sonuclari saglayacak ve bunu
glvence altina alacak bir sisteme sahip olmasi anlamina gelmektedir (Ceylan,
2007: 220).

Denetimin kalitesi, denetcinin yonetim ve hissedarlar arasindaki bilgi
uyumsuzlugunu ne kadar iyi azaltabildigi ile ol¢llebilmektedir (Eilifsen ve Messier,
2004: 30). Denetim, yoneticiler ve hissedarlar arasindaki var olan asimetrik bilgiyi

azaltir. Hatali islem bulunursa veya acgiklanirsa firma degeri azalacak ve ydnetim
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zarar gorecektir. Dolayisiyla yuksek kaliteli denetim igin firmalar belirli bir maliyete
katlanmakla birlikte ayni zamanda daha yuksek maliyetlerin ortaya ¢ikmasini da

engellemektedir (Becker ve digerleri, 1998: 12).

Literatirde denetimin kalitesini 6lgmeye yonelik kesin bir 6lci olmamakla
birlikte genellikle bagvurulan odlcutler ikiye ayriimaktadir. Bunlar denetim sdrecinin
kalitesine iligkin olgutler ve denetimin sonuglarina iligkin odlgutlerdir. Denetim
surecinin kalitesine iligkin Olgutler; denetim slrecinde yapilan c¢alismalarin
guvenilirligini ve kalitesini saglamak amaciyla gerek denetim firmalari gerekse
denetciler icin dizenlenmis olan meslek standartlaridir. Denetim sonuglari ile ilgili
Olcut olarak ise mali tablo kullanicilarinin denetgi raporuna olan guven derecesi
dikkate alinmaktadir (Kavut, 2001: 4). ABD’deki bazi ¢alismalar denetgi ile musteri
iligkileri uzunlugu arttikca denetim kalitesinin azaldigini ortaya koymaktadir. Bu
uzunluk iki firma arasinda bir slre sonra c¢ikar iligkili bir durumu ortaya
cikartabilmektedir. Bu yuzden denetim kalitesini artirmak isteyen firmalar, ayni
denetim firmalari ile uzun sure g¢alismaktan kaginmalidirlar (Piot ve Janin, 2005:
8).

ingiltere’nin Finansal Raporlama Konseyi (FRC), denetim kalitesi ile ilgili
olarak denetgiler, hazirlayicilar, denetim komiteleri, yatirrmcilar ve diger paydaslar
arasinda etkili bir iletisimi saglamak amaciyla hazirlanan ‘Denetim Kalitesi
Cecevesi’'ni yayinlamistir. Cergceve asagidaki bes kilit denetim kalitesi faktorinu
ele almaktadir. Bunlar (Turkiye Serbest Muhasebeci Mali Muasavirler ve Yeminli
Mali Musavirler Odalari Birligi, 2008: 8):

» Denetim firmasi icindeki gelenekler,

» Ortaklarin ve personelin becerileri ve kisisel 6zellikleri,
» Denetim surecinin etkinligi,

» Denetim raporlarinin guavenirligi ve kullanilabilirligi,

» Kurumsal yonetime sirketin yaklagimi gibi denetginin kontrolu disinda

faktorler.
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Denetim Firmasinin
Personel Kalitesi
ve
Tecribesi
Kurumsal Yonetim Denetim Komitesi
Denetim Seffaflk

Firmasinin ve
Buyiklugu Denetim Raporu
Bagmsiz

Kalite Glivence ¢ Bagimsiz Dig Denetim Kalitesini I Denetimde

Sistemi Etkileyen Faktorler Kalite Kontrol
Sistemi ilkeleri
Denetim
Firmasinin
Denetim Ucreti Miisteri ile
Calisma
Siresi
Denetim Siireci Yasal Yapi
Isletme Kiiltiirti Etik Kurallari
ic Denetim ‘V [ ic Kontrol Sistemi

| Denetim Disi Hizmetler |

Sekil 2.2. Bagimsiz denetim kalitesini etkileyen faktorler
2.4.8. Bagimsiz dig denetim mekanizmasi(Denetim komitesi)

Denetim komitesi:

Hissedarlar sirket yodnetiminden sirketin finansal durumu ve iginde
bulundugu riskler konusunda yeterli ve dogru bilgiyi istemektedir. Bu istekleri
karsilamak ve sirket faaliyetlerini daha iyi yerine getirmek amaciyla cesitli
komiteler olusturulmustur (Oztiirk, 1999: 45). Bu noktada sirket faaliyetlerini
hissedarlar adina denetleyen ve yonetim kuruluna yardimci bir organ olarak
denetim komitesi ortaya c¢ikmistir. Bircok sirket Ozellikle denetgilerin sirket
yonetiminden bagimsizligini saglamak amaciyla denetim komitesi olusturmustur
(Glredin, 2010: 39). Denetim komitesi finansal tablolari hazirlamasi ve risk
yonetimi icin kritik bilgiler sunmasi nedeniyle yonetim kurulu icin hayati dneme
sahiptir (Collier, 2009: 245). EgJer isletmeler ylksek kaliteli denetim istiyorlarsa
denetim komitelerinin yapilari Uzerine odaklanmalari gerekmektedir (Felo ve
digerleri, 2003: 2). Ayni zamanda denetim komitesi, isletmenin finansal
kontrollerinin guclenmesinde onemli rol oynamaktadir. Denetim komitesi guglu

olan firmalar finansal tablolarini daha net ve akilci bir sekilde denetlerken denetim
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kalitesine katkida bulunmaktadir (Adeyemi ve Fagbemi , 2010: 171). Ayrica
yuksek kaliteli denetim kalitesine sahip olan bu firmalarin i¢ kontrol surecini daha

etkili kullandiklar1 gorulmektedir (Zaman ve digerleri, 2011: 166).

Sermaye Piyasasi Kurumu (2005) denetim komitesini “denetimden sorumlu
olan kurul girketin muhasebe sistemi, mali bilgilerin kamuya duyurulmasi,
bagimsiz denetimi, ortakligin i¢ kontrol sisteminin ilerleyisini ve faaliyetinin
g6zetmenligini yapan, bagimsiz denetim kurulugsunun yapmis oldugu segim,
bagimsiz denetim sodzlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim asamasinin
baglatimasi ve bagimsiz denetim kurum ve kuruluglarinin her surecinde
c¢alismalarini korumaya yonelik calismalarda ve tavsiyelerde bulunan en az iki

Uyeden olusan kurul” olarak tanimlamaktadir.

Denetim komitelerinin  gorevleri genel c¢ercevesiyle asagidaki gibi

Ozetlenebilir (Ergin ve digerleri, 2008: 83):
» Finansal ve operasyonel faaliyetlerin gézlem altinda tutulmasini saglar,

» Mali tablolarin gergcege uygunlugu ile ilgili olarak yonetim kuruluna gorus
bildirir,

> Ic denetim ve bagimsiz denetimin saglikl bir sekilde yapilmasini saglar,

» Muhasebe sistemi, finansal bilgilerin kamuya aciklanmasi, bagimsiz

denetimi ve i¢ kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gozetimini yapar,
> Sikayet ve bildirimleri inceler, sonuglandirir ve dnlem alir,

» Secilen bagimsiz denetci veya bagimsiz denetim sirketi ile birlikte denetim

planini olusturur,
» Bagimsiz denetgilerle birlikte denetim raporlarini inceler,

» Bagimsiz denetim sonuglarini ve varsa gorus bolumundeki yorumlari
inceleyerek, bagimsiz denetcginin yonetime yapmis oldugu tavsiyelerin
yerine getirilip getirilmedigini gdzden gegirir, i¢c denetimin sunmus oldugu

raporlari ve yonetimin bu raporlara cevaplarini inceler,
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>

Sirketin  yilhlk mali tablolarini gbzden gecirerek tamamlanmis olup
olmadiklarini ve kendilerine iletilen bilgilere uygunlugunu belirler, mali
tablolarin hazirlanmasi sirasinda ortaya ¢ikan onemli goérus ayriliklarini,
muhasebeye ve raporlamaya iliskin duzenleme degisiklikleri de dahil olmak

Uzere 6nemli hususlari gézden gegirir,

ic ya da badimsiz denetim araciliyla kurumsal ydnetim politikalarinin

uygunlugunu gbézden gegirir.

ic kontrolii saglar ve ydnetim kurulu bagkanina kargi birinci dereceden
sorumludur (Collier, 2011: 26).

Denetim komitesi, mali raporlarin dogru bir sekilde raporlanmasini ve

yonetimin basarisiz olmasina engel olmaylr amaglar. Denetim komitesi dis

denetcinin her turli yardimindan sorumludur. Denetim komitesinin bagimsiz

denetime iligkin rol ve sorumluklari sunlardir (Guredin, 2010: 12):

>

olan

Denetim komitesi, bagimsiz denetcilerle birlikte denetim plan ve
sonuglarini, risk degerlendirmelerini gdzden gegirip 6nemli risklerin

degerlendiriimesi,

Bagimsiz denetcilerin  neticeleri denetim komitesine bildirip ¢ikar

catismasinin kontrol altina alinmasi,
Dis denetgilerin performansi, se¢imi ve bagimsizliginin denetlenmesi,
Dis denetgiler ile yonetim arasinda olugan anlagsmazliklarin ¢ozulmesi,

Dis denetciler tarafindan secilen muhasebe uygulamalarinin etkisinin

dikkate alinmasi,
Dis denetcilerden vergi konusuyla alakali danigmalik hizmeti istenmemesi,

Daha yogun ve detayl bir bicimde denetim gerekliligine isaret edebilecek

tehlikenin farkina varilmasi.

Tarkiye’'de SPK’'nin Seri X, No. 22 Tebliginde yer alan denetimden sorumliu

komitelerin gorev ve sorumluluklari tanimlanmigtir. Teblig’de denetim

komitesinin, finansal bilgilerin kamuya aciklanmasi, bagdimsiz denetimi ve
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ortaklhidin i¢ kontrol sisteminin isleyisini ve etkinliginin gozetimi, ortakhgin
muhasebe sistemi, bagdimsiz denetim kuruluslarinin segimi, bagimsiz denetim
sOzlesmelerinin  hazirlanmasi, bagimsiz  denetim sirecinin  baslatiimasi

denetimden sorumlu komite tarafindan gergeklestirilecektir (SPK, 2006: 66).

Bagimsiz denetcinin secimi, dedistirimesi ve dederlendiriimesi:

Bagimsiz denetimin her asamasi ve uygulanacak olan yontem ve kistaslar
denetim komitesinin gobzetiminde gerceklesir. Bagimsiz denetim kurulusunun
secimi ve alinacak olan hizmetler denetim komitesi tarafindan belirlenir. Denetim
komitesi, bagimsiz denetginin atamasi, bagimsiz denetim plani gibi durumlarda
s6z sahibidir. Bagimsiz denetci atanirken komiteye tavsiyelerde bulunur.
Bagimsiz denetgi ile denetim komitesi arasinda surekli ve aktif bir iletisim
olmahdir. Belirli araliklarla toplantilar yapmalari 6nemlidir. Uluslararasi
uygulamalarda bagimsiz denetim kuruluglari denetim yilinin baglangicinda bir
araya gelip performans kistaslarini belirler ve beklenenleri tespit eder. Bagimsiz
denetim faaliyetleri bittikten sonra, faaliyetlerle sirket yonetimi denetim komitesinin
yapmis oldugu geri bildirimleri denetim kadrosunda yer almayan bagimsiz denetim
ortaklari ve Ust yonetimi tarafindan toplanilip degerlendiriimektedir. Bu acgidan
denetim komitelerinin, bagimsiz denetimden ne bekledigini tespit etmesi,
paylasmasi ve denetim sonunda geri bildirimde bulunmasi faydali olacaktir
(Glredin, 2010: 13).

Denetim komitesinin diger bir sorumlulugu da dig denetginin bagimsizliginin
saglanmasidir. Dis denetginin bagimsiz olmasi igletmeye olan guveni arttiracaktir.
Sirket yonetiminin bagimsiz denetim slreclerine karismamasi ve saglanilan
bagimsizlik, denetgilerin islerini daha guvenilir ve tarafsiz yapmasini saglayacaktir.
Denetim komiteleri, bagimsiz denetimin bagimsizligindan dogrudan sorumludur.
Uluslararasi uygulamalarda sermaye piyasasi duzenleyicileri, bagimsiz denetimin
bagimsiz bir sekilde degerlendirme yapip dokumanlarini sunmalarini istemektedir
(Yilanci, 2003: 53).
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Bagimsiz denetim licretlerinin belirlenmesi:

Bagimsiz denetim Ucreti, musteri isletmenin denetimi igin gerekli olan sure
ile denetim ekibinde yer alan denetgilerin her biri igin belirlenmis Ucretle ¢arpilmasi

sonucu bulunan tutardir (Yahyaoglu, 1991: 67).

Denetci firmasi ile anlagma yapilirken denetimde yer alacak her bir denetgi
icin saat basi Ucret ve ortalama planlanan calisma saatleri belirlenmektedir.
Bagdimsiz denetim Ucreti, verilecek hizmete gore uygun ve tatmin edici bir dizeyde
degil ise bu durumun denetim hizmetinin kalitesini dusurecegi aciktir. Denetim
komiteleri denetimin kalitesi acisindan bagimsiz denetim firmalarinin Gcret
bazlarini inceler butge saatlerinin denetim kapsami igin yeterli olup olmadigini
degerlendirerek gergeklestirilecek denetimin en etkili nasil olabilecegine karar
vermektedir (Ergen, 2003: 16).

2.5. Denetgi Secim Sekilleri ve Siireci

Badimsiz denet¢i secgiminde ilk olarak denetim firmasinin yapisi ve
calisanlari incelenmelidir. Bir kimsenin kendi mesleginde beyan edilen degerlere
ve inanglara duydugu ylUksek duzeyli sadakat, farkli derecelerde de olabilir,
calistigr organizasyondaki degerler ve inanglarla celisebilir veya karsi kargiya
gelebilir. Katiimcilar meslekleriyle ilgili tasidiklar etik ihtiyaglar ile organizasyon
tarafindan yaratilan aidiyet duygusu arasinda bir uzlasmaya varmak zorunda
kalabilirler. Bu 0Ozellikle de denetim agisindan bir sorun tasimaktadir. Cunku
denetgiler etik ve moral kuruluslarin ig dunyasina baglanmasinda tartismasiz
onemli bir rol oynamaktadirlar. Denetciler, bir yandan yonetim slrecini devam
ettiren bir unsur olarak ayni zamanda etik degerlerin git gide buyuyen bir sekilde
sosyal sorumlulugun bir pargasi olmasina 0zen gostermektedirler. Denetgi
firmalar, toplumun varilan sonuglara deger verdigi ve insanlarin bu sonugclara goére
hareket ettigi birer yasal gOzeticidirler. Ayrica, insanlarin ya da firmalarin
kendilerini profesyonel olarak degerlendirmelerinde rol oynamakta ya da
profesyonel olarak degerlendirmeleri igin cesaretlendirme islevlieri de vardir.
Muhasebe mesledi ile ilgili yazin genel olarak, meslekte yer alanlarin igleri ve
calistiklari firmalarla ilgili ikili problemler, bu problemler arasindaki iliskiler Gzerine

edilmektedir. Sorensen'in, kurumsal ve mesleksel g¢atismanin ikili bagliligindan
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bahsetmektedir. Arastirmacilarin  6zellikle sorguladiklari nokta kurumsal
mecburiyetlerin  denetgileri profesyonel olmayan davraniglara ittigidir. Bu
davranislara drnek olarak, Ucretler konusunda musterilerin goruslerine bagvurarak
bu gorlugleri kamunun ihtiyaclarina tercih etmek ya da firma kaynaklarini ve
firmanin karhligini her seyin 6nune koymak verilebilir. Buyuk denetim firmalarinda
calisan denetgiler, firmalarla ilgili kaygilarini mesleki davranisg kaliplarinin dnune
koymamaktadirlar ve aidiyet hissettikleri kurumsal kimligin mesleki davraniglarinin
onune gecmesine izin vermezler. Boylelikle buyuk denetim firmalari denetim
kalitesini kolay kolay bozmazlar ve kurumsal firmalar tarafindan tercih edilirler
(Falieres ve Herrbach, 2014: 3).

Badimsiz dis denetcgi segme slrecindeki diger bir asama ise, dis denetim
faaliyetlerinin basaril bir sekilde tamamlanmasini saglamak amaciyla planlama ve
hazirhk yapmak gerekir. Oncelikle denetim ihtiyaci belirlenir, denetim sartlari
degerlendirilir ve daha sonra genel kurul toplantisinda gortsulerek denetgi segimi
yapilir (Gantz, 2014: 70).

Denetim faaliyeti herhangi bir igletmenin, denetim isi ile ilgili denetim
kurulusuna bagvurmasiyla ve denetginin bu istegi degerlendirerek, isi almaya karar
vermesiyle baslar. Denetim kurulusu isi kabul edip etmemekte serbesttir (Ataman
ve digerleri, 2001: 78).

isletme istedigi denetciyi segcme hakkina sahiptir. Burada denetim
kurulusunun taninmighgi, yaptigi hizmetlerin kalitesi, gecmis tecrubeleri ve isin

maliyeti isletme tarafindan olgut olabilir (Ataman ve digerleri, 2001: 79).

De Fond (1992) yapmis oldugu calismada; badimsiz denetc¢i secimi ve
musteri firmada ortaya cikan temsil c¢atismalari arasindaki iliskiyi délgcmek igin
denetim firmasinin bayuklugu, sektérel uzmanhgdi ve badimsizlik gibi degiskenleri
kullanmistir. Calismada, igsletme yoneticilerinin ortaklik yutzdesi ile ilgili bir
beklentisi olmasI durumunda daha yuksek kalitede bir denetim talep ettikleri tespit

edilmigtir.

Denetciler TTK’'nin 399. maddesi birinci fikrasinda secgimi, se¢im zamani ve

tescil ve ilani yer almaktadir. Buna gore,
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> Denetci, sirket genel kurulunca; topluluk denetgisi, ana sirketin genel

kurulunca segilir.

» Denetcinin, her faaliyet donemi ve her halde gorevini yerine getirecedi

faaliyet donemi bitmeden segilmesi sarttir.

» Secimden sonra yonetim kurulu, gecikmeksizin denetleme gorevini hangi
denetciye verdigini ticaret siciline tescil ettirir ve Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesi ile internet sitesinde ilan eder.

TTK madde 399’a gore, sirketin merkezinin bulundugu yerdeki asliye ticaret

mahkemesi;

» Yonetim kurulunun,

» Sermayenin ylzde onunu, halka acgik sirketlerde esas veya cikarilmig
sermayenin ylizde besini olusturan pay sahiplerinin istemi tizerine, ilgilileri
ve secilmis denetgiyi dinleyerek, segilmis denetginin sahsina iligkin hakli bir
sebebin gerektirmesi, Ozellikle de onun tarafli davrandigi yonunde bir
kuskunun varligi halinde, bagka bir denet¢i atayabilir. 399. maddeye gore
baska bir denetci ifadesi de, yukarida denetci olarak sayilanlardan biri
olmalidir. Denetginin atanma tarihi icin TTK gegici madde 6’da hukim
bulunmaktadir. 6102 sayili kanunun 400. maddesinde 6ngérilen denetgi,
anonim, limited ve sermayesi paylara bolinmis komandit sirketin yetkili
organ! tarafindan en gec¢ 1/3/201x tarihine kadar secilmelidir. Segilen
denetci 1/1/201x tarihli agilis bilangosunu denetlemelidir (Yildirim, 2011).
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3. KURUMSAL YONETIM VE DENETGIi SEGIMINDEKI YERI

3.1. Kurumsal Yonetim Kavrami
3.1.1. Kurumsal yonetimin tanimi

Globallesen dunya piyasalarinda meydana gelen degisikliklerin neticesinde
Ulkeler kendi sinirlarini korumus olsalar da gelisen iletisim teknolojilerinin sebep
oldugu kuresellesme sonucunda dunyanin kuguk bir kdy haline geldigi kabul
gormektedir. Bunlarin piyasalara katkisi uluslararasi fonlarin rahatga ulke sinirlar
disina ¢ikmasi ile olmustur. Bu imkanlar, ayni zamanda yatirimcilarin iletisim ve
yonetim ile ilgili olugabilecek sorunlarinin en aza indirilmesi amaciyla uluslararasi
uyumluluga sahip bir sistem ihtiyacini dogurmustur (Sermaye Piyasasi Kurulu,
2005: 56). Ayrica yonetim kurulu ve kurumsal yonetimin denetleme kurulu olmak

Uzere uluslararasi iki modeli mevcuttur (Campbell ve Craig, 2009: 34).

Dinya Uuzerinde birgok farkli kurum ve konunun uzmanlari s6z konusu
kavrama yonelik birgok tanimlamalar yapmistir. Bu farkhliklarin temel nedenini,
kurumsal yonetim kavraminin basta hissedarlar, yoneticiler, ydnetim kurulu Gyeleri
ve c¢alisanlar olmak Uzere potansiyel yatirnmcilar ve derecelendirme kuruluslari gibi
cok sayida cikar grubunu ilgilendirmesidir. (Oztiirk ve Demirgiines, 2005: 397). Bu
uygulamalar ulkeden Ulkeye igerik ve bicim acisindan zenginlik gostermekle
kalmayip, zamanla degisim de goOsterirler. Kurumsal yonetimin butun Ulkelerde
ortak olan iki amacindan bahsedilebilir. Bu amaclardan birincisi, isletmelerin
performansini arttirmak, ikincisi ise isletmeler ile yatirimcilarin ve toplumun gikar
ve beklentileri arasinda uyum olusturmaktir. Kurumsal yénetimin, birinci hedefine
ulasmasi icin isletmelerin faaliyet etkinligini, yatirrm karlihgini ve uzun dénemli
verimliligini arttirma konusunda yonetici ve girigsimcileri 6zendiren bir is ortami
saglamasi ve bu diizeni devam ettirmesi beklenmektedir. Ikinci amaca ulasmak
icin ise, Kurumsal yonetimin; yolsuzluklari, gucun kotuye kullaniimasini, isletme
kontrolindeki kaynaklarin bosa harcanmasini ve isletme yoneticileri ile kontrolU
elinde tutan isletme sahiplerinin kendi c¢ikarlarina hizmet eden karar ve
davraniglari, yatinmcilara ve halka zorla kabul ettirmelerini engellemesi
beklenmektedir (Citak, 2006: 35).
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Kurumsal yonetim, uygun sekilde uygulandiginda, potansiyel yatirimcilara
kargi sermayenin verimli bir gekilde kullanilacagina dair glvence verilmesini;
ayrica, sirketlerin mugterilerinin farkli isteklerini yerine getirmesini hem de icinde
bulunduklari toplumun c¢ikarlarini gézetmesini saglar. Alinan kararlarda yonetim
kurulunun sorumluluk almasini saglamak amaciyla yonetim kurulu uGyelerine,
sirkete ve de hissedarlara karsi hesap verme zorunlulugu getirir. Bu sayede,
sirketlerin faaliyetleri sirasinda buUtin paydaslarinin  faydalarini gézetmeleri
glvence altina alinmig olur. lyi yiritilen kurumsal yonetim yerli ve yabanci fon
kaynaklarinin guveninin kazaniimasinda ve bodylece uzun vadeli yatirim ve
yatinrmcilarin  bulunmasini  kolaylastirmaktadir. Bu acidan dusunuldaginde
kurumsal yonetim kavrami genel anlamiyla yonetim kavrami ile karigtirilmamalidir.
Kurumsal yonetim ortaklarin taleplerini guvenceye almak, rekabet glcunu
arttirmak ve kuresel yatirrmciya ulagsmak icin belirlenmis kural, dizenleme ve
uygulamalar ile ilgili bir terimdir. Genel anlamda yonetim ise kurumlarin gunlik
islemlerini yuratasu ile ilgilidir (Solomon, 2004: 3). Ayni zamanda kurumsal
yonetim, sirkette bolinme ve gug kullanimini dizenleyen kurumsal bir gergevedir.

Dolayisiyla “gu¢” kurumsal yonetimin anahtar kavramidir (Caprio, 2013: 56).

Kurumsal yénetimin ilk tanimlarindan birisi Shleifer ve Vishny (1997)’e gore
ise kurumsal yonetim, bir sirkete finans saglayan yatirnmcilarin yatirrmlardan bir
kazan¢ saglama konusunda kendilerini guvende hissetmelerini saglayan yollarla
ilgilidir. Ayni yilda Pauly ve Reich (1997)’in tanimina bakacak olursak, kurumsal
yonetim firma sahipleri, ydnetim kurulu Uyeleri, yoneticileri, kredi kuruluslari,
tedarikcileri, c¢alisanlari ve musterileri iceren isletmenin c¢esgitli paydaglari

arasindaki ig iligkilerine yol gosteren genis ¢apli kurallar ve normlar batunudar.

Yine kurumsal yonetimin ilk tanimlarindan birisi de Millstein ve Macavoy
(1998) tarafindan yapilmistir. Bu galismada kurumsal yonetim, Ust yoneticiler,
yonetim kurulu ve pay sahipleri arasindaki iliskiler olarak tanimlanmigtir. Genis
tanimiyla da kurumsal yonetimin kanunlar, duzenlemeler, borsaya kote olma
kurallari ve 6zel sektorun belirledigi gonullt kurallarin butini olarak tanimlamigtir.
Bu tanima gore bu gereklilikler uygulandigi takdirde sirket sermaye cekebilecek,
daha etkin performans sergileyebilecek, kar yapabilecek ve yasal yukimlultklerini

yerine getirirken ayni zamanda da toplumun beklentilerini kargilayabilecektir.
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Daha sonraki yillarda Jesover ve Krikpatrick (2005) kurumsal yonetimi
kavramini, girket igindeki yonetici ve pay sahipleri ile sirketin galisanlari ve kredi
kuruluglari arasindaki iligkileri duzenleyen kurallar ve uygulamalarin tamami olarak

tanimlamaktadir.

Alacaklioglu’nun (2009) tanimina gore kurumsal yonetim, bir sirketin idare
ve kontrol edilmesine etki eden surecler, politikalar, kanunlar ve kurallar
toplamidir. Kurumsal yodnetim ayni zamanda paydaslar arasindaki iligkileri ve

yonetilen kurumun hedeflerini kapsamaktadir.

Schooner ve Taylor (2010)'da benzer bir tanimla kurumsal ydnetimi,
“yonetim kurulu, hissedarlar ve diger paydaslar arasindaki iliskilerin butin0”

seklinde tanimlamistir.

Uckun (2014) ise kurumsal yonetimi, “bir sirketin yonetim kurulu, ortaklari ve
diger hak sahipleri arasindaki iligkileri duzenleyen kurallar butund” seklinde

tanimlamistir.

Yukaridaki tanimlamalardan goéraldigua gibi farkli kurumlar ve arastimacilar
tarafindan kurumsal ydnetime iligkin olarak yapilan ¢ok sayida tanim birbiriyle
ortusmektedir. Buna ragmen kurumsal yodnetimin tium dinyada gecerli tek bir
tanimi bulunmamaktadir. Ancak kurumsal yonetimin gelisimine en buyuk katkiyi
yapan Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Tegkilati (2004) kurumsal yénetimi su
sekilde tanimlamaktadir: Kurumsal yénetim, bir sirketin yénetim kurulu, yénetimi,
hissedarlari ve diger hak sahipleri arasindaki iligkiler dizisini igcermektedir.
Kurumsal yonetim gruplar arasinda sorumluluk ve hak dagitimini belirlemekte ve
sirketin hedefleri icin karar alma mekanizmalari ile ilgili kurallar ve prosedurler
belirlemektedir. Ayrica kurumsal yonetim sirketin hedeflerinin nasil belirlenecegini

ve bu belirlenen hedeflere nasil ulasilacagini belirlemektedir.
3.1.2. Kurumsal yonetimin amaglari

Kurumsal yonetim, hem sirket yoneticileri, hem de paydaslari agisindan
fayda saglamakla birlikte, kurumsal ydnetim uygulamalarinin bircok nedeni
bulunmaktadir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin temel amaci, sirketin i¢ ve dis

paydaslarinin; yani sirket ile dolayli veya dolaysiz iliskide bulunan menfaat
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sahiplerinin haklarinin  korunmasi yonunde bir sistemin gelistirimesi ve
uygulanmasi surecidir. Kurumsal yonetimin amaclari su sekilde siralanmaktadir
(Aktan, 2005: 16):

» Sirket Ust yonetiminin sahip oldugu gug¢ ve vyetkilerin kendi lehlerine
kullanilmasinin énune gegilmesi,

» Yatinnmcilarin ¢ikarlarinin korunmasi,

> Sirket pay sahiplerine adil ve esit muameleye edilmesinin saglanmasi,

> Sirketlerle iligki igcinde bulunan hak sahiplerinin menfaatlerinin korunmasi ve
glvence altina alinmasi,

> Sirket faaliyetleri ve finansal durumu ile ilgili olarak kamuoyuna agiklama
yapilmasi aydinlatimasi ve seffafligin saglanmasi. Yonetim kurulunun
sorumluluklarinin acik olarak belirlenmesi,

» Sirket Ust yoOnetiminin kararlarinin sonucunda pay sahipleri ve diger
menfaat sahiplerine hesap verme yukimltliginin saglanmasi,

» Sirket kéarlarinin pay sahiplerine adil sekilde dagitiimasi ve daha genel
olarak bu karin saglanmasinda katkisi olanlarin, katkilari oraninda
beklentilerinin karsilanmasi,

» Bulyuk pay sahiplerinin azinlik paylarini elde etmelerinin 6nline gecilmesi,

» Uzun vadeli yatirrm yapan kurumsal yatirimcilar i¢in guven saglanmasi ve
sermaye maliyetinin dusurulmesi,

» Sirketin pay senedi ihraci yoluyla finansman kaynaklarina kolay erisim
olanaklarinin artiriimasi,

» Pay sahipleri ile yoneticiler arasindaki ¢ikar c¢atigmalarinin kurallara

baglanarak kontrol altina alinmaya ¢aligiimasidir.
3.1.3. Kurumsal yonetimin 6nemi

Son yirmi yilda dinya capinda yapilan O6zellestirmeler, emeklilik fonu
reformlari ve 06zel tasarruflarin artmasi,1980’lerdeki dismanca sirket satin
almalarinin artmasi, 1998 yilinda yasanan Dogu Asya Krizi ve Amerika’da son
zamanlarda meydana gelen kurumsal skandallar ve sirketlerin basarisizliklari
nedeniyle kurumsal yonetim dinya genelinde énemli bir konu haline gelmistir
(Kula, 2006: 31).
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Globallesen dunya genelinde yasanan ekonomik krizlerin ardinda yatan
onemli nedenlerden birinin, Ulkelerin ve girketlerin kurumsal yonetim politikalarinin
yetersiz oldugu gorusu ortaya atilmig ve bu da kurumsal yonetim kavraminin
onemini arttirmistir ve son yillarda ulkelerin, piyasalarin ve sirketlerin, rekabet
gucundn artinlmasinda, kurumsal yonetim kavrami giderek dnem kazanmistir.
Sonunda yatirimcilarda, bir dlkeye veya sirkete yatirnm yapmadan evvel, finansal
performans kadar o6nemli bulduklari kurumsal yonetim duzeyini sorgulamaya
baslamiglardir. (Gurbuz ve Ergincan, 2004: 12).

Bu kavram sirket ve finansal piyasalarin tekrar gelisiminde, yapilanmasinda
ve denetiminde Ustlendigi rol kurumsal yonetim kavramina yonelik ilginin ana
sebebidir. Basarili bir kurumsal yonetim uygulamasi sirketlerin sermaye
maliyetinin azalmasini saglarken ayni zamanda sermaye piyasalarindan daha

fazla fon elde etmelerini amaglamaktadir (Oztiirk ve Demirglines, 2008: 10).

isletmelerin sermaye ihtiyaclarini hisse satisi ile karsilamasi, ekonomideki
hissedar sayisini artirmaktadir. Yatirimcilar, tasarruflarini yonlendirecekleri sirketin
mali raporlarini ve iyi yonetilip yonetiimedigini de g6z o6ninde bulundururlar.
Sermaye piyasasi araglarini kullanarak genis bir yatirrmci potansiyelinden
borglanma olanagi taniyan uluslararasi sermaye akimlarindan uzun vadeli kaynak
saglamak isteyen Ulkeler igin, kurumsal yonetim uygulamalarina iglerlik

kazandirmak buyuk énem tagimaktadir (Yenigin, 2008: 14).

Yatirnm sahipleri, haklarinin dogru sekilde savunulduklarina inanmalari
halinde, igletmenin hisse senetlerine daha fazla para O&demeyi gbze
alabileceklerdir. Bu durum, isletmenin hisse senedi ¢ikarimini blyldk hissedarlar
icin pozitif anlamda etkileyecektir. Bu sekilde haklari korunan yatirrmcilarin ve de
bor¢ verenlerin isletmelere sundugu fon miktari artabilecektir. Hissedar haklarinin
korunmasi hisse senedi piyasasinin gelismesini, bor¢ verenlerin haklarinin
korunmasi ise bor¢ piyasasinin gelismesini saglayacaktir. Hissedar haklarinin ve
borg veren haklarinin korunmasi, yasalarin sadece yapilmasi ile degil, es zamanli

olarak etkili bir bicimde uygulanmalariyla saglanabilir (Citak, 2006: 35).

Kurumsal yonetimin iyi sekilde uygulanmasi hem sirket hem de ulkeler

acisindan buyudk avantajlar saglamaktadir. Sirketler agisindan bakildiginda,
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yuksek kalitedeki kurumsal yonetim; finansal kapasite, diuslik sermaye maliyeti ve
likiditede artig, artan kredibilite ve krizlerin daha kolay Ustesinden gelme anlamini
tasimaktadir. Boyle bakildiginda kurumsal yonetim pay sahipliginin ve oy
haklarinin glvencesini, sirket birlesmeleri ve kamunun tam olarak aydinlatiimasini,
istirak veya varlik satisi gibi onemli dedisikliklere iliskin kararlara tum pay
sahiplerinin katihmini ifade etmektedir. Ayrica sirket c¢alisanlari ve borg verenler
gibi diger menfaat sahipleri de iyi kurumsal yonetimden fayda saglayacaklardir
(Cansizlar, 2006: 42).

Claessens ve digerleri (2003) iyi kurumsal yonetim uygulamalarinin
sirketlerin finansman kaynaklarina daha fazla ulagsmada, daha dusik maliyetli
kaynak bulmada, daha iyi performans gdstermede ve tiUm paydaslara ¢ok daha iyi
muamele gosteriimesinde blUyuk oOnem tasidigini vurgulamiglardir. Firmalarin
kurulmasi ve faaliyet gostermesi asamalarinda olusabilecek belirsizlikler en aza
indirilip risk primi dugurilmekte ve bu sayede firmalarin kaynak temin etmeleri
kolaylastirimaktadir. Dudnyadaki uygulamalara bakildiginda kurumsal ydnetim
ilkelerini uygulayan sirketlerin daha az sermaye ile performanslarini artirdiklari,
kaynaklarini daha etkin kullandiklari, yabanci sermayeyi ¢cekebildikleri, bdylelikle

de ekonomik blyumenin de hizlandigi gézlemlenmektedir (Cansizlar, 2006: 43).
3.1.4. Kurumsal yonetimin faydalan

Kurumsal yonetimi gercek anlamda uygulayabilen igletmelerin en buyuk
kazanci, kaynaklarin daha verimli kullaniimasi ve mali kaynaklara daha ucuz, hizl
ve kolay ulagilmasinin saglanmasi olarak nitelendiriimektedir. Kaynaklarinin daha
verimli kullanildigi ve igletmelerin mali ihtiyaglarini rahatlikla karsilayabildigi bir
ortam iktisadi buyUmeyi de beraberinde getirmektedir. Bunun yani sira, kurumsal
yatinnmcilar ve dinya genelinde 6nemli miktardaki fonlari (kaynaklari) yoneten
kuruluglarda artik kurumsal yonetim uygulamalarini hayata gegiren ve 6n planda
tutan piyasalar ve isletmelere yatirrm yapmayi tercih etmektedir. (Demirbas ve
Uyar, 2006: 35)

Sirketlere kurumsal yénetim anlayisinin yerlesmesi ile cesitli faydalar elde

edilir. Bunlar asagidaki gibi belirtilebilir (Kesken ve Nazli, 2011: 18).

» Sirketin finans piyasalarindan daha kolay finansman teminine imkén saglar.
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Kurumsal yonetim ilkelerinin gugli olmasi sermaye piyasalarinin gelisimine
katki yapmakta, kiiguk ve orta olcekli sirketler basta olmak Uzere sirketlerin
kaynaklara erisimini kolaylastirmakla beraber arastirma ve teknolojik yenilik
faaliyetlerini arttirmakta, firmanin 6rgutlenme bicimini degistirmek suretiyle
firmalarin verimliliklerini artirmaktadir.

Likidite sikintisi icinde bulunan sirkete nakit para girisi saglar.

Sirket varliklarinin degeri yukselir. Bir sirket ne kadar iyi yonetilirse, sirket
varliklarinin getirisi de o kadar yuksek olur.

Yerli ve yabanci yatinmci glveni saglanir ve uzun vadede sermaye qirisi
hizlanir.

Sirket yonetiminde seffaflik ve hesap verme sorumlulugu getirir, dolayisiyla
yolsuzluklar azalir.

Yapilan ampirik caligmalara bakildiginda, uluslararasi yatirimcilarin
sirketlerdeki kurumsal yonetim uygulamalarini en az finansal performanslari
kadar 6nemli bulduklarini; yatirirm kararlarinin alinmasinda, bu konunun
reform ihtiyaci olan Ulkeler i¢cin daha énemli oldugunu disunduklerini ve iyi
kurumsal yonetim uygulamalarina sahip sirketler icin daha fazla fiyat
0demeye hazir olduklarini gdstermektedir.

Sirket itibarini guclendirir ve sirketi muasteriler, tedarikgiler ve yatinmcilar
acgisindan cazip hale getirir.

Sirket faaliyetlerinde uzun donemli istikrar saglar.

Finansal krizlerin daha kolay atlatilmasini saglar.

Sirket ile paydaslar arasindaki iliskilerin ve diyalogun artmasina katki
sagdlar.

Sirkette glc ve yetki istismarini engeller ve keyfi yonetimi ortadan kaldirir.
Sirketin rekabet gucunu arttirir ve sirket karlihginda artis saglar.

Finansal derinligin artmasina imkan saglar. Sirket hissedarlarinin haklari ne
kadar iyi korunursa, finansal sistemin derinligi de o kadar fazla olur ve
sermaye piyasalari da o kadar geligmis olur.

Daha kolay finansman imkanlarina erisim kolayliklari, sirketin sermaye
maliyetini azaltarak toplam yatirimlari arttirir. Yeni is firsatlan yaratir ve

ekonomideki istihdam kapasitesi genisler.
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Goruldugu uzere kurumsal yonetim, makro ekonomik politikalardan,
piyasalardaki rekabet dizeyine kadar firmalarin faaliyetlerini bicimlendiren
unsurlardan olusan daha genis bir ekonomik ¢ergevenin icinde yer almaktadir.
Kurumsal yonetimin cercevesi, ayni zamanda yasal, kurumsal ve duzenleyici
ortam tarafindan belirlenir. Ek olarak, is ahlaki ve ait olduklari toplumun gevre ve
toplumsal degerlerinin bilincinde olmak gibi etmenler, sirketin imaji ve uzun vadeli
basarisi Uzerinde etkide bulunabilir (OECD, 2004: 15).

3.1.5. Kurumsal yonetimin tarihsel geligsimi

Kurumsal yonetimin, duz ifadeyle, “finans, yonetim ve denetim” iligkisi
icerisinde gelismis bir olgu oldugu belirtilebilir. Bu agidan kurumsal yonetimin
ortaya cikigl; aile isletmelerinin varligi, zamanla bu igletmelerin buylmesi,
blylUmeye paralel yonetimde aksakliklarin meydana gelmesi ve bunun sonucunda
profesyonel yoneticilikle sahiplik ve yonetimin birbirinden ayrilmasi; diger yandan
artan sermaye gereksinimi, yeni ortak bulma girigsimi, sermaye piyasasina agilim
ve bu slrecte ¢ikar gruplarinda meydana gelen artis ve her bir ¢ikar grubunun
menfaatinin korunmasina yonelik faaliyetler butund dizleminde gerceklestigi
belirtiimektedir (Dastan, 2010: 28).

Kurumsal ydnetim 6zinde anonim ortakliklar tarafindan daha énemli bir
kavramdir. ingiltere’de 1844 vyilindan itibaren kurulmaya baslanan anonim
ortakliklar hem ortaklari agisindan hem de ¢ikar gevreleri agisindan bazi farkliliklar
icermek durumundaydi. Bu yillarda baslayan ve yeni érgut yapilanmalariyla devam
eden surecgte kurumsal yonetim kavrami da yerini almaya baglamigtir. Her ne
kadar kurumsal yonetim adi altinda olmasa da bu kavrama yonelik
uygulamalardan so6z edebiliriz. 19. Yuzyilin sonlarina dogru anonim ortakliklar
ciddi ilerlemeler kaydetmis ve sermaye c¢evrelerince benimsenen bir girket yapisi
olmaya baslamistir. Avrupa ve Kuzey Amerika’'nin sanayide ciddi adimlar
kaydetmesiyle, ekonomi biliminde de farkli kavramlar ve gelismeler ortaya
cikmistir. 19. Yuzyil sonlarinda anonim ortaklik yapilar sekil sartlari bakimindan
oldukca ilerleme kaydetmis, bununla beraber kurumsal yonetime yonelik

gelismelerde kendiliginden gelismeye baslamistir (Glrblz ve Ergincan, 2004: 45).
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Kurumsal yonetim, buyuk sermayeli ve karmasik yapidaki sirketlerin ¢ok
fazla oldugu Amerika Birlesik Devletleri (ABD)'nde varligini iyice hissettirmeye
baslamigtir. 1930°lu yillarda yasanan ekonomik buhran ve sonrasinda sirket
teorilerine iligkin arastirmalar yapiimis ve terim olarak “kurumsal yonetim” kavrami
kullanilmamig olsa da, kurumsal yonetimin yakindan iligkili oldugu temsil sorununa
iliskin caligmalar yapilmaya baslanmistir. 1932°de Berle ve Means tarafindan
yazilan “The Modern Corporation and Private Property” adl kitap, “kurumsal

yonetim” kavramina deginen ilk eser olarak kabul edilmektedir (Dogan, 2007: 30)

1980’lerden itibaren devletin ekonomideki etkinligi ge¢cmis yillara oranla
azalmig ve gerek gelismis gerekse gelismekte olan ekonomilerde 6zellestirme
onemli konulardan biri olmustur. ingiltere’de baslayan dzellestirme akimi, Latin
Amerika, Bati Avrupa ve Dogu Blogu Uulkeleri Uzerinde etkili olmustur.
Ozellestirmelerde genellikle halka arz yoéntemi kullanildigi igin menkul kiymet
borsalari ve kuguk yatirrmcilarin haklarinin korunmasi énemli hale gelmigstir
(Mentes, 2009: 70).

1980’lerden sonra dnemi artan bir baska konu ise kurumsal yatirrmcilarin
finansal sisteme vyaptiklari katkidir. Emeklilik fonlari, yatirnm fonlari, sigorta
sirketleri, ve diger 06zel finans sirketlerinden olusan kurumsal yatirimcilar,
musgterilerinin sermayelerine bagl olan oy hakkini kullanma gucu nedeniyle, sirket
yonetimlerini daha elestirel bir gézle yakindan izlemeye, gerek oldugunda sirket
yonetimini dogrudan elestirmeye ve sirket genel kurullarinda sirket yonetiminin
olugsmasi asamalarinda etkili olmaya baslamislardir (Mentes, 2009: 16). Sirketlere
0z kaynaklar ya da kredi olarak yapilan yatirrmlarda kurumsal yatirrmcilarin s6z
payinin artmasina bagli olarak da kurumsal yonetime verilen onem artmigtir
(Glrblz ve Ergincan, 2004: 50).

1990’larda, kurumsal yonetim, finnsla ilgilenen herkesin glindeminin basina
yerlesmistir. Almanya’nin ve Japonya’nin ekonomileri 20’nci yuzyilin son
ceyredinde hizli buyimeden durusa gecgince, ABD’nin ekonomik etkinliginin fazla
olmasi kurumsal yonetim duzeyinin yuksekligine kanit olarak gosterilmigtir.
Gergekten de 1990 yillarinda en gugli ekonomi olarak ABD gosteriimekteydi. Bu
yillarda ingiltere’de de biyik sirket skandallari ve iflaslar, ABDyi en giicli
ekonomi kilmaktaydi (Gurblz ve Ergincan, 2004: 50).
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ingiltere’de kurumsal ydnetim alanindaki ilk kanun Haziran 1998’de ingiliz
parlamentosu tarafindan, Sir Adrian Cadbury’in énciliginde gikartilmigtir. ileriki
yillarda bu kanun, diger kanunlardaki ilgili kurallarla birlestirilerek genigletilmis ve 1
Kasim 2003 tarihinden itibaren “Birlesik Kurumsal Yénetim Kanunu” olarak Londra
Borsa’sinda kayith 350 sirket icin uygulanmasi zorunlu bir kurallar toplulugu haline
getirilmigtir (Yenigun, 2008: 52).

Cadbury Yasasi, hissedarlarin oy kullanmasi ile birlikte, yonetim kurulu
uyesi, yonetim kurulu Uyesi olmayan yonetici, ddul komitesi, aday komitesi rollerini
ayirmasi vb. yonetim kurulu ¢aligma bigimine yonelik bircok degisiklikler dnermis
ve bunlari girketlerin uymalari gerekli standartlar olarak belirlemistir. Bu yasa
bugln standart bir uygulama haline gelmis ve halka agik sirketlere ait hisse senedi
ve diger menkul kiymetlerin borsalarda islem goérebilmesi igin sirketlerin kurumsal
yonetimle ilgili politikalarini agiklama zorunlulugu getirilmistir (Kahraman, 2008:
44).

Dinya'da kurumsal yonetim alaninda yasanan Onemli bir gelisme’de;
ABD’de 2000 yillarda yasanan sirket skandallarinin ardindan halkin guveninin
tekrar kazaniimasi ve sirketlerin daha agik olmasi amaciyla 2002 yilinda
Amerika'da Sermaye Piyasasi Kurumu (SPK)nun dengi olan Securities and
Exchange Comission (SEC) tarafindan yururlige konan Sarbanes Oxley Kanunu
(SOX)'dur (Gokalp, 2005: 40).

Oncelikle sirketlerin hissedarlari, yonetimleri ve calisanlari ile arasindaki
iliski ele alindiginda, son yirmi yilda yasanan sirket iflaslari ve sonugclari yukarida
bahsi gegen iligkinin gdzlemlenebilmesi agisindan yeterince kapsayici olacaktir.
Bu iflaslara neden olan sirketler; dliinya ¢apinda ilk siralarda yer alan ve sektor
devi haline gelmis olanlari da kapsadigindan etkileri de ¢ok buyluk olmustur.
ingiltere’de baslayan ve ABD’de devam eden bu siirecte, insanlar gelecek igin
biriktirdikleri birikimlerini, daha fazla gelir elde edeceklerini disunerek bu sirketlere
yatirmis ve sonug iflas olunca da toplumda ciddi sorunlar bas goéstermistir. En
yakin ve en cok etki yaratan érnek ise ABD’li Enron Enerji Sirketi’dir. Bu iflaslar
sadece Sirket ¢ikar cevrelerini degil toplumu ve dolayli olarak dinya ekonomisini
etkileyecek boyutlara varmistir. Bu iflaslarin yasandigi Ulkelerde devletin

denetleyici otoritesine olan guven sarsiimis bunun etkisiyle de o Ulke sermaye
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piyasalarinda olumsuz bir hava olusmustur. Bu olumsuz dngérilerde borsalarda
eksi yonde kendini gostermis ve genel ekonomiyi de etkilemistir. Bu iflaslar dunya
devi ekonomilerde oldugu icinde diinya genelinde olumsuz bir etki yaratmistir. iste
kurumsal yonetim bu tur olaylari en aza indirebilmek icin uygulamaya konulmaya

¢alisilan bir kavram olarak kargimiza ¢gikmaktadir (Cefakar, 2010: 63).

20. Ylzyll'da yasanan bu buylk ekonomik gelismeler sonucunda ana
sermayedarlar ve isletme sahipleri disindaki hisse senedi alanlarin haklarinin
korunmasi, sahiplik ile yonetim arasindaki iliskinin saglikli igslemesi igin bir takim
kurallarin varh@i gerekli hale gelmistir. Kurumsal yonetime iliskin ilk ¢alismalarin
Amerika Birlesik Devletleri'nde basladidi bilinmektedir. Ayni zamanda Ingiltere’de
de bu konu Uzerine buyuk ilerlemeler gergeklesmistir. Kurumsal yonetimin gegmigi
aslinda devletlerin yonetiminde kullanilmak istenen ideal yapilari olusturan
sistemlere dayanmaktadir. Bu sistemlerden hareketle firmalarin sorunlarini da
¢ozmek icin ekonomik birimler birtakim c¢alismalar yapmislardir. Bunlara
baktigimizda OECD’nin 1990’larda yaptigi ¢alismalar kurumsal yodnetim
kavraminin dogusunu saglamistir. Bu zaman zarfinda OECD’nin 27-28 Nisan
1998’deki toplantisinda ilgili diger uluslararasi kuruluslar, hukumetler ve 6zel
sektor temsilcileri ile birlikte, ilgili bir strl yol gosterici ilke gelistiriimesi ¢agrisinin
yapilmasiyla kurumsal yonetim ekonomi cevrelerinde kendine yer bulmaya
baslamistir (OECD, 2004: 51).

Butun bu yasananlarin sonucunda da hukUmetler kararliliklarini ortaya
koymus ve ciddi duzenlemelere gitmislerdir. Bu uygulamalar mutesebbis
cevrelerden blyuk tepkiler gormius fakat uygulamalarin arkasinda durulmustur.
Zamanimiza gelindiginde ise kurumsal yonetim adina zorlayici degil ama
zorunluluk haline gelen bir takim uygulamalarla firma krizlerinin blyUk capl
yasanmamasi icin hikumetlerin siki ¢alismalari géze ¢arpmaktadir. Gelismis ve
gelismekte olan yaklasik otuz tlke borsasinda kurumsal yonetim adina her gegen
gun, gereklilikler dahilinde yenilikler yapiimaktadir. Bu uygulamalarin temelinde

firmalarin denetiminin tabana yayilmasi hedeflenmektedir (Cefakar, 2010: 64).

Dogan (2007) kurumsal yodnetimin tim dinyada gelismesini saglayan

faktorleri kisaca asagidaki gibi siralamistir:
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» Buyuk sgirketlerde yasanan skandallarin, dikkatleri sirketlerin kontrolu
Uzerine ¢gekmesi,

» Kurumsal yatinmcilarin portfoylerini gesitlendirmek icin karli denizasiri
yatinmlar yapmaya ve bu yatirimlarin korunabilmesi igin kendilerini givence
altina almak istemeleri,

> Hissedarlarin niteliklerinin degismesi, kurumsal yatirimcilarin hisse senedi
sahipleri icindeki payinin artmasi, 6zellikle emeklilik fonlarinin ve sigorta
sirketlerinin yaptiklari yatirrm miktarinin buyimesi,

> Aile sirketleri ile kamu kuruluglarinin disaridan (6z kaynak disinda) finansal
kaynak kullanma ihtiyaci duymalari ve fon arz edenlerin guvenini
saglayabilmek ve daha dusuk maliyetle fon temin edebilmek igin kurumsal
yonetimin dnemli olduguna inanmalari,

> lletisim ve bilgisayar teknolojilerindeki hizli gelisim sayesinde yeni fikirlerin
hizla yayllmasi, kurumsal yatirimcilar birbirleri ile daha yogun haberleserek,
kurumsal yoénetim gibi yatinnmlari acgisindan 6nemli goérdukleri konulari
bicimlendirmeleri,

> Ulkelerde sermaye piyasalarini diizenleyen kurumlarin, kurumsal yénetim
uygulamalari ile finansal piyasalarda ve tum ekonomide guvenin artacagina
ve piyasalarin yatirm acisindan daha g¢ekici hale gelecegine olan

inanclaridir.
3.2. Kurumsal yonetimin ilkeleri

Sirketler icinde bulunduklari toplumdaki yasal dizenlemeler, sermaye
piyasalarinin gelismiglik duzeyi, kultir, rekabet duzenlemeleri gibi c¢egitli
etkenlerden etkilenirler. Dolayisi ile iginde bulunduklari toplumun genel 6zelliklerini
yansitirlar. Bu durum farkh toplumlardaki sirketlerde farkh kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulanmasina neden olmaktadir. Ancak ozellikle yirminci yuzyilda
sermaye piyasalarinin kuresellesmesi, sirketlerin dis fon kaynaklarina olan
ihtiyacinin artmasi, uluslararasi sermaye hareketleri bazi kurumsal yonetim
ilkelerinin uluslararasi kabulund saglamistir. Asagida aciklanan kurumsal
yonetimin temel ilkeleri her kurumsal yonetim uygulamasinda bulunmasi gereken
temel ilkeleridir (Kilig, 2009: 11).
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Kurumsal yonetim ilkeleri dort kavrami kapsayacak bigcimde ele alinmigtir
Bunlar; seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve adilliktir. Bu kavramlar asagida

aciklanmistir.
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Sekil 3.1. Kurumsal yonetim ilkeleri
3.2.1.Esitlik (adil davranma) ilkesi

Esitlik ilkesine gore sirket yoneticileri islerini yaparken alinan kararlardan
etkilenen herkese karsi esit olmalidir. Olmasi gereken adil ve esit yonetim
anlayisidir. Esitlik ilkesi, sirket ydnetiminin tim faaliyetlerinde, pay ve menfaat
sahiplerine esit davranmasini ve olasi ¢ikar c¢atismalarinin en basta Onune

gecilmesini ifade eder (Demirbas ve Uyar, 2006: 11).

Esitlik ilkesi; hak sahiplerinin paylari ve hak sahiplerinin egit igsleme tabi
olmasi konularini igcermektedir. (Ding ve Abdioglu, 2009: 16). Esit islem sadece
pay sahiplerine degdil, daha genis bir c¢erceveye; calisanlara, musgterilere,
alacaklilara yani isletme ile ¢ikar iligkisi bulunanlara, hatta kamuoyuna yonelmistir
(Demirbas ve Uyar, 2006: 42).Esitlik ilkesi, pay sahiplerinin bilgi alma hakkina,
genel kurula katiima ve oy kullanma hakkina, kar payl alma hakkina ve azlik

haklarina ayrintili olarak yer vermektedir (Ding¢ ve Abdioglu, 2009: 17).

Sirket igin gereken sermayeyi saglayan pay sahiplerinin yonetime esit
katilimi  saglanmalidir. Pay sahiplerinin sahip oldugu paylarinin miktarina
bakilmaksizin tum pay sahipleri esit pay sahipligi haklarina sahip olmalidir. Esitlik

ilkesi geregince, sirket ile iliskide bulunan diger menfaat sahipleri arasinda denge
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korunmalidir.  Ornegin, calisanlarin sirket basarisina katkisi oraninda (cret
almalari saglanmahdir. Esitlik ilkesinin gerceklestiriimesinde yonetime buyuk
sorumluluklar dusmektedir. Egitlik ilkesinin gerceklestiriimesinde sadece yazili
kurallarla yetinilmemeli, ahlaki degerlerin de bu ilkenin uygulamasinda énemli rol
oynadidi dikkate alinmalidir (Kilig, 2009: 12).

3.2.2.9effaflik ilkesi

Seffaflik ilkesi; kurumun faaliyetleri, finansal kosullari, performansi, isletme
riski, risk profili ve risk yonetimi hakkinda ihtiya¢ duyanlarin kullanabilecekleri,
dogru degerlendirmeye yol acacak bilgilerin zamaninda, guvenilir bir sekilde
kamuya aciklanmasi ve agiklanan bilgilerin dogru, kaliteli, alinacak kararlarla iligkili

ve Olculebilir nitelikteki bilgileri icermesi gerekir (BIS, 1998: 36).

“Seffaflik ilkesi; ticari sir niteligindeki ve simdilik halka agiklanmamigs bilgiler
hari¢ tutularak, sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerin zamaninda,
dogru, anlagilabilir, eksiksiz, yorumlanabilir, disuk maliyetle ve kolay erigilebilir bir
sekilde kamuya duyurulmasidir (SPK, 2005: 53).

Seffaflik; kurumsal yonetimi, sirketin mali verimliligi ve hissedarlik yapisi
hakkinda yeterli, dogru ve kiyaslanabilir bilginin zamanli bir sekilde agiklanmasini
ifade etmektedir (Ege ve Yilmaz, 2005: 29). Seffaflik ilkesi, katilimcilarin piyasa
beklentileri hakkinda bilgilendiriimesi gerektidine vurgu vyaparak, belirsizlik
zamanlarinda piyasalarda istikrarin saglanmasina yardimci olmaktadir (Din¢ ve
Abdioglu, 2009: 34).

TUim menfaat sahipleri; sirketin finansal durumu, 6rgit yapisi, yéneticilerin
ve yonetim kurulunun faaliyetleri, calisanlarin, musterilerin, kamunun ve pay
sahiplerinin c¢ikarlariyla ilgili gercek bilgileri bilmek isterler. Bu ilke, sirketlerin
muhasebe yontemlerini, gelirlerini, igcerden &grenebilecek kisileri, menfaat
sahiplerini, yonetim kadrosunu ve yonetim kurulunun bagimsizhigini agik¢a ortaya
koymayi hedeflemektedir (Oliver, 2004: 12).

Seffafigin faydalarini su sekilde 6zetleyebiliriz:

> Seffaflik sirketin piyasa etkinligini artirir.
» Seffaflik yatirrmci givenini artirir.
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» Seffaflik bilgi asimetrisini azaltir.

» Seffaflik piyasalarda girkete ait pay senedinin fiyat oynakligini azaltir.

Seffaf yonetim, isletmeye sermaye c¢ekmenin, daha da o6nemlisi
yatinnmcilarin, kendilerini givende hissetmelerinin olmazsa olmaz sartidir. Son
donemde yasanan mali bunalimlar, seffaflik konusunun 6nemini acgik¢a ortaya
koymustur (Demirbas ve Uyar, 2006: 43). Cunku yatirnmcilar, isletmeleri gergek
anlamda inceleyebilme, piyasadaki gercek degerini anlayabilme, performanslarini
karsilastirabilme olanagini bu ilkenin hayata gegcirilmesi ile bulabilmektedir (Pasli,
2004: 51). Bunun gergeklesebilmesi i¢in de kamuoyuna acgiklanan mali raporlarin
ve diger tum bilgilerin sirketin mevcut durumunu ve mevcut gérinisuna bir butin
olarak, kapsamli ve anlasilabilir bicimde en énemlisi de gergege uygun bir sekilde
yansitmasi ve agiklanan bilgiye erisimin ilgiller agisindan kolay olmasi
gerekmektedir (Erdogan, 2009: 48). Mali agidan yeterince aydinlatiimayan bir
toplumun tasarruflarinin sermaye piyasasi disina yonelme riski vardir. Bu yuzden
kamunun ve oOzellikle kiguk vyatirrmcilarin aydinlatimasi daha da Onem

kazanmaktadir.

Seffafligin artinimasi, kaynak dagilimina ve biyimeye olumlu etkilerinden
dolayl benimsenmekle birlikte, piyasa katilimcilari bazi sebeplerden dolayi yeterli
dizeyde bilgi saglamakta isteksiz olabilmektedirler. Bu nedenlerden ilki bilginin
toplanabilmesi ve yeterli bilginin dogru zamanda halka duyurulmasi gibi zaman ve
maliyet isteyen calismalara katlaniimak istenilmemesidir. ikincisi, seffafligin
isletmenin rekabetci avantajini azaltacagi disincesidir. isletmenin kendisi ile ilgili
daha fazla bilgi agiklamanin rekabet glicline zarar getirecegi endisesi, isletmeleri
bazi zamanlarda seffafliktan uzaklastirabilmektedir (Alparslan, 2002: 22). Ayrica
isletmelerin kotl haberlere dair aciklamalarina hisse senedi fiyatlarinin tepkisi, iyi
haberlere gore daha guglu ve sert olmaktadir. Bu durum igletmelerin yapacaklari
aciklamalarda, cikarlari dogrultusunda hareket etmelerine neden olabilmektedir
(Arsoy, 2008: 52).

Bu ilkenin kurumsal yonetimin gerektirdigi sekilde hayata geciriimesi
oldukga zordur. Cunkl sirket yoneticileri, ¢ogunlugu elinde bulunduran pay
sahipleri veya bagka bir menfaat sahibi sirketin finansal durumu ve isleyisi ile ilgili

birgok bilginin her zaman butunuyle ve dogru bir sekilde kamuya agiklanmasini
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istemeyebilirler. Seffafigin  saglanmasi bu kisi veya gruplarin c¢ikarlari ile
celisebilir. Ornegin, ayni mevkide calisan iki yoneticiden daha fazla Ucret alani,
ucret farkinin 6grenilmesini istemeyebilir ya da yoneticiler, sirketin kargsilasacagi
0deme gugligunun kredi kuruluslarinca veya pay sahiplerince o6grenilmesini
istemeyebilirler. Bu nedenle seffaflik ilkesinin yasal duzenlemeler, cezalar ve siki
bir denetim sistemi ile glivence altina alinmasi gerekmektedir. Seffaflik ilkesinin bir
sirkette uygulanabilmesi icin sirketin kontrolinu elinde bulunduran pay sahipleri ile
yoneticilerin, seffafigin kurumsal yonetimde tasidigi énemin farkinda olmalari
gerekmektedir. Pay sahipleri ve yoneticiler, mimkin oldugu kadar seffaf ve tim
menfaat sahipleri ile iyi iligki icinde olan sirketlerin bu uygulamalarinin sagladigi
glven ortamiyla cazibesinin artacagini, kisa dénemde olmasa da uzun dénemde

seffafligin sirketin yararina oldugunu anlamahdir (Pasli, 2004: 54).

Halka zamaninda aciklanmasi, agiklanan bilgilerin tam ve guvenilir olmasi,
anlasilir ve yorumlanabilir olmasi, bilgilere kolay ulasilmasi ve mumkin olan en
disuk maliyetle erisimin saglanmasi son derece 6nemlidir. Seffaflik kapsaminda

kamuya aciklanacak bilgilerin 6zellikleri su sekilde siralanabilir (Aktan, 2005: 54):

» Bilgi acik ve net olmalidir.

» Aciklanan bilgi dogru olmalidir.

» Bilginin tam bir tarafsizlik icerisinde sunulmasi ve bu bilgileri kullanacak
olan kisi ve kurumlari yanliga sevk etmemesi gerekir.

» Bilgi eksiksiz sunulmalidir.

» Bilgi Uzerinde kullanicilar tarafindan analizler yapilmasina imkan
saglamalidir.

» Bilgi en duguk maliyetle sunulmalidir.

» Bilgiye erisim kolay olmalidir.

» Bilgiye zamaninda erisim olanaklari saglanmalidir.

Seffafigin istenmesindeki sebep, pay sahiplerinin ve diger menfaat
sahiplerinin igletmeleri, igletme yoOneticileri ve yonetim kurullarini aldiklari
kararlardan ve bu kararlarin sonuclarindan sorumlu tutabilmesidir. Dolayisi ile
seffafligi “isletmelerin, dederlendirilmeleri icin gereken bilgiyi saglamalar” olarak
tanimlamak dogru olur. Bu tanimdan ortaya cikarilabilecek 6nemli nokta bilgi

akisinin yeterliligidir. Seffafigin saglanabilmesi igin bilgi akisinin sahip olmasi
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gereken bazi Ozelliklerden bahsedilir. Bu Ozellikler bilgiye ulagma, bilginin

kapsami, uygunluk ve kalite ile gtvenilirlilik olarak siralanabilir (Baskici, 2012: 55).

Bilgi iletisim teknolojilerindeki gelismeler kuresel finansal sistemlerin
gelismesinde etkin rol oynamaktadir. Sirketlerin, ulusal ve uluslararasi piyasalarin
rekabetgi ortami igerisinde etkinliklerini sUrdurebilmeleri ve gelisen finansal
sistemlerin bir pargasi olabilmeleri i¢in yeni finansal kaynaklara gereksinimleri
vardir. Yeni fonlari ¢ekebilmek igin seffaflik gin gecgtikge daha fazla 6nem arz
etmektedir (Dogan, 2007: 58).

3.2.3.Hesap verilebilirlik ilkesi

Hesap verebilirlik ilkesi, yo6netimin sorumluluklarini yerine getirip
getiremedigini diger bir deyisle menfaat sahiplerine, 6zellikle pay sahiplerine karsi
olan sorumluluklarinin yerine getirilmesi Uzerine odaklanmaktadir. Bu ilke, yonetim
kurulu Gyelerinin esas itibariyla anonim sirket tlzel kisiligine ve dolayisiyla pay
sahiplerine kargl olan hesap verme zorunlulugunu ifade etmektedir (SPK, 2005:
46).

Hesap verebilirlik; sirkette tUm Kkisilerin, verdikleri kararlar ve yaptiklari
islemlerden sorumlu olmalari ve hesap verme zorunlulugu ile ilgili ilkedir. Hesap
verebilirlik ilkesi, hem seffaflik hem de sorumluluk ilkeleri ile i¢ icedir. Bu ilke, pay
sahipleri ve sirket faaliyetleri ile ilgili diger tim menfaat sahiplerinin sirket
yonetimini aldig1 kararlar ve yaptigi uygulamalardan dolayi sorgulamasina ve
degerlendirmesine de olanak saglamaktadir. Bu ilke, temelde alinan kararlarin
dogrulugunu kanittama ve sorumlulugunu kabullenme geregine isaret etmektedir
(Ogreten, 2005: 65).

Hesap verebilirlik, yonetimle ilgili kural ve sorumluluklarin agik bir sekilde
tanimlanmasi, sirket yonetimi ve ortaklarin ¢ikarlarinin esit sekilde yonetim kurulu
tarafindan gozetilmesini ifade etmektedir (Ege ve Yilmaz, 2005: 34). Anonim
ortaklik ydonetiminde bulunan kisilerle ortakligin ve pay sahiplerinin menfaatlerinin
her zaman ayni dogrultuda olmamasi, bu ilkenin belilenmesi zorunlulugunu
dogurmustur (Pasli, 2004: 37).
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Hesap vermenin zorunlu oldugu bir yonetim sistemi, yoneticilerin sirket
hedeflerine ulasabilmesi igin gereken c¢abaylr maksimum duzeyde disiplin ile
gostermelerini saglamaktadir. Etkin kurumsal yonetim uygulamalarinin temeli
hesap verebilirlik ilkesinin sirket yonetiminde uygulanabilmesinden gecmektedir.
Ayni zamanda yodneticiler hesap verebilirlik ilkesinin kosulunu saglayarak, pay
sahiplerinden ve yodnetim kurulundan almis olduklar yetki ile sirkette ne tur
islemleri gerceklestirdiklerini agiklamakta ve yapmis olduklari her tarlU islemden ve

aldiklari kararlardan dolayi aklanma firsatini bulabilmektedirler (Pasli, 2004: 37).

Hesap verebilirlik faaliyette bulunan ve karar veren Kkisilerin, verdikleri
kararlar ve yaptiklari faaliyetlerden sorumlu olmalari ve hesap verme zorunlulugu
ilkesidir. Hesap verebilirlik ilkesi, sorumluluk ve seffaflik ilkeleri ile i¢ ice olarak hak
sahiplerinin ve igletme faaliyetleri ile ilgili tim kesimlerin igletme yonetiminin aldigdi
kararlari ve yapilan uygulamalarini sorgulamasina ve yargilamasina da izin
vermektedir. Hesap verebilirlik aslinda, alinan kararlarin dogrulugunu kanitlama ve
sorumlulugunu kabullenme gerekliligine énem vermektedir (Demirbas ve Uyar,
2006: 49). Hesap verebilirligin artmasiyla birlikte sirket yoneticilerinin beklenmedik
kararlar alma edilimleri azalmig olacak ve bu sayede alinan kararlara taraf

olanlarin glvenleri zedelenmeyecektir (Tuzcu, 2004: 41).

Kurumsal yonetimde hesap verebilirligi saglayan temel araglari, Acar (2008) su

sekilde siralamistir:

» Etkin i¢ kontrol sistemlerinin olusturulmasi ve belli araliklarla denetlenmesi,
degisen kosullara gore yenilenmesi,

> Ic denetim sayesinde diizenli sekilde izleme ve degerlendirme yapilmasi,

» Finansal tablolarin seffaf ve acgik olarak hazirlanmasi, belirli araliklarla
gbzden gegiriimesi,

» Denetimlerin bagimsiz bir denetim komitesi tarafindan yurutilmesi

seklinde siralanabilir.
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3.2.4.Sorumluluk ilkesi

Bu ilke sirket adina yapilan faaliyetlerin mevzuata, ana s6zlesmeye ve
sirket i¢c duzenlemelerine uygunlugunu ve bunlarin denetlenmesi gerektigini ifade
etmektedir (S6nmez ve Andag, 2011: 63).

Etkin kurumsal yonetimin gerceklesebilmesi igin sirketlerde sorumluluk
ilkesine uyulmasi gerekmektedir. SPK (2005) sorumluluk ilkesini “girket
yonetiminin anonim sirket adina yaptigi tum faaliyetlerinin mevzuata, esas
s6zlesmeye ve sirket ici dizenlemelere uygunlugu ve bunun denetlenmesi sureci”

seklinde tanimlamaktadir.

Sorumluluk, dogrulari tesvik eden ve yanlislari cezalandiran bir kontrol
seklidir. Yonetimin birinci sorumlulugu, kuruma dogru ve net hedefler koymak ve
bunlara ulagsmaya c¢alismaktir. Sirketle ilgili alinan kararlar ve gergeklestirilen
uygulamalar hakkinda seffaf olunmasi, bu duzenlemelere iliskin uygulamalar
hakkinda kamunun aydinlatimasi kadar, vyapilanlarin sorumlulugunun da

ustlenilmesi gerekmektedir (Tuzcu, 2004: 50).

Pay sahipleri adina sirketi ydnetme goérevi yonetim kuruluna verilmistir.
Yénetim kurulu sirketin her tirlii faaliyetinden dogrudan sorumludur. Ust ydnetim,
sirketin gelecege yodnelik hedeflerini belirlemek, bu hedeflere ulastiracak yol ve
yontemleri tespit etmek ve uygulamak, olusabilecek c¢ikar c¢atismalarini
engelleyerek ya da dengeleyerek menfaat sahipleri igin yeterli kazanci elde
etmekle yukumluddr. Yoneticiler bu sorumluluklari yerine getirirken mevcut is
kanunu, cevre mevzuati, vergi kanunlar gibi yasalara uymalari gerekmektedir
(Kilig, 2009: 58).

Sorumluluk ilkesi, yoneticilerin sadece pay sahiplerine karsi degil tim
menfaat sahiplerine karsi sorumlu oldugunu vurgular. Sirket yoénetiminin
sorumluluklari pay sahipleri ile sinirlandirilamaz; ayrica caligsanlar, musteriler,
tedarikciler gibi diger menfaat sahiplerinin hak ve c¢ikarlarini dengeleme
sorumluluklari da vardir. Clnku sirket sadece pay sahiplerinin veya bir grubun
degildir; sirketin yarattigi degere katki saglayanlarin katkilari oraninda pay almaya
da haklari vardir ve ydnetim tim menfaat sahiplerinin katkilari oraninda pay
almalarini saglamakla sorumludur (Kilig, 2009: 58).
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Bu ilke, sirket yonetiminin karar alma surecinde sirket faaliyetlerinden
etkilenen tim kesimlerin menfaatlerini goz 6ntinde bulundurmalarinin gerekliligini
vurgulamaktadir. Burada amag, halkin i¢indeki sosyal de@erleri yansitan kanun ile
diger tum duzenlemelere uyumlu bir gsekilde sirket faaliyetlerinin yerine
getirilmesini ve ilgili kesimlerle olan iligkilerde yasal mevzuatla sinirli kalmaksizin
sirketin ekonomik, sosyal ve politik tum fonksiyonlarini g6z énune alan bir yonetim

anlayisini saglamaktir (Pasli, 2004: 38).

Birbirinin tamamlayicisi iki ayri kavram olan; hesap verebilirlik ve
sorumluluk, ayni konuya farkli taraflardan bakan ilkelerdir. Hesap verebilirlik ilkesi
yetki kullananlara yaptigi eylemleri ve gerekgelerini aciklama firsati verirken,
sorumluluk ilkesi, gorev verenlerin bakis agisiyla verilen goérevlerin olmasi gerektigi
gibi yerine getirilip getirilmediginin, sorumluluklarin uygun bi¢imde kullanilip

kullaniilmadidinin sorgulanmasina dizenek hazirlamaktadir (Dogan, 2007: 61).

Bu ilkenin sirketin yonetim anlayigina yerlestiriimesi ve uygulanmasi sirketin
toplum nezdinde itibar kazanmasini saglayacaktir. Sirketler, icinde faaliyet
gosterdikleri toplumdan destek sadlayamadiklarinda faaliyetleri aksayabilmekte ve
performanslari olumsuz etkilenebilmektedir. Bu ilke, sirketin sadece dogrudan
iliskili oldugu menfaat sahiplerine degil; ayni zamanda topluma kargi da

sorumluluklarinin oldugunu vurgulamaktadir (Kilig, 2009: 39).

Kurumsal yonetim; ahlak kurallarina ve yasalara uyma, dogal g¢evrenin
korunmasi gibi bir dizi alanla ortugen toplumda kabul gormus bir yaklagimdir. Bir
sirketin en yuksek performansa ulasarak basarili olmasini hedef alan kurumsal
yonetim ilkeleri, bu anlamda yukarida bahsi gegen yaklasimlarin birlestirici
catisidir. Bu ¢ati olmadan, ne iyi ahlakl yaklasim ne de gevreye duyarlilik sadece
bir sirketi basarili kilabilir. Kurumsal yénetim ilkeleri sayesinde basariyla gelen
sorumluluk, bir isletmenin gelecek nesillere de ayni dederlerle katkida bulunmasini
ve tiim hak sahiplerini ve ¢ikar sahiplerini tatmin etmesini saglayacaktir (TUSIAD,
2002: 34).

3.3. Kurumsal Yonetim Mekanizmalari

Kurumsal yonetim sistemi, bir Glke iginde o Ulkedeki firmalarin sevkinde ve

kontroliunde kullanilan gucun ve yetkilerin dagilimini  belirleyen kurumlarin
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tamamindan olusur. Diger bir soyleyisle, kurumsal yonetim baslgi altinda
sirketlerin mdulkiyet yapilarini, kaynaklarin kullanimi ile ilgili karar alma ve
denetleme mekanizmalarini, sirketlerle ilgili bilgilerin denetimi ve paylagimini, kérin
ve sirketin saglayabilecegi diger faydalarin sirket paydaslari arasindaki dagilimini
belirleyen kurumlarin olusturdugu cerceve incelenmektedir (Ararat ve Yurtoglu,
2006: 52).

GUnumuzde, dinyada degisik kurumsal yonetim sistemleri mevcut olmakla
beraber, bu sistemlerle degisik ekonomik sonuglara ulasildigi da tespit edilmigtir.
Gelismis piyasa ekonomilerinde Anglosakson kurumsal yonetim sistemleri hakim
olsa da, son geyrek ylzyilda Aimanya ve Japonya kurumsal yonetim uygulamalari
da farkhlik gostererek basaril bir sonug teskil etmektedir. Literatlirde de, daha ¢ok
bu dlkelerin kurumsal yodnetim sistem uygulamalarindan yola gikarak kurumsal
yonetim uygulamalarinda ¢ikabilecek sorunlar ¢6zlulmeye c¢alisiimaktadir.
Kurumsal yonetim probleminin ¢dézimuine yodnelik galismalar kurumsal yodnetim

mekanizmalari olarak adlandiriimaktadir (Ulgen ve Mirze, 2004: 38).
3.3.1. Yonetim kurulu yapisi ve sorumluluklar

isletmelerde pay sahibi sayisinin artmasi sonucu, her pay sahibi yonetimde
yer alamayacagindan, pay sahipleri, vekalet iligkisi ile yonetim kurulunu igletmeyi
kendi adlarina yOnetmekle goérevlendirir. YOnetim  kurulu, sirketlerde
sermayedarlari, yani pay sahiplerini temsil eden ve sirketlerin yonetimi ile ilgili
butin yetkilere sahip organdir. Yonetim kurulunun gorevi, sirketin amag¢ ve
hedeflerinin belirlenmesi ve bunlara ulasilmasinin saglanmasidir. Yénetim kurullari
ayni zamanda, hisse senedi degerini artirmaya yonelik, oncelikli olarak, yoneticileri
ise almak, isten ¢cikarmak, gézlemlemek ve 6deme yapmak igin vardirlar (Kiyilar
ve Belen, 2006: 45). Hissedarlarin c¢ikarlarini korumak icin yoénetim kurulunu
secmeleriyle birlikte bir vekalet iliskisi ortaya ¢ikar. Yonetim kurullarindan bir vekil
olarak beklenen, hissedarlara kargi sorumlu bir sekilde isletmeyi yonetmeleridir.
Genel olarak yonetim kurullarinin hissedarlara karsi olan gorevlerini tam olarak
yaptiklari varsayllmaktadir. Yonetim kurullarinin en oOnemli gorevi isletme
faaliyetlerinin izlenmesidir. Yonetim kurulunun izleme roli kurumsal yonetim
uygulamalarinin énemli bir pargasidir. Clnkd hissedarlarin her birinin isletme

faaliyetlerini izlemesi mimkin olmadigindan, yoénetim kurullarina glvenmeleri
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gerekmektedir. Hissedarlarin onemli bir kismi bir araya gelse de yonetim kurulu
kadar etkin sekilde isletme faaliyetlerini izleyemeyeceklerdir. Bunun sonucu olarak,
yonetim kurulunun izleme goérevinin dnemi ortaya ¢ikmaktadir (John ve Senbet,
1998: 76).

Yonetim kurulu bir sirketin en Ust seviyede stratejik karar alma, organidir.
Yonetim kurulu, sirketin misyon ve vizyonunu belirleyip kamuya agiklar, yoneticiler
tarafindan olusturulan stratejik hedefleri onaylar. Yonetim kurulu, surekli ve etkin
bir sekilde, sirketin hedeflerine ulagsma derecesini, faaliyetlerini ve ge¢mis
performansini gdézden gecirir. Bunu yaparken her zaman uluslararasi standartlara
uygun olmaya calisir. Gerekli zamanlarda gecikmeden ve sorun ortaya ¢ikmadan
once onlem alir. Yonetim kurulu, sirket faaliyetlerinin mevzuata, esas sdzlesmeye,
ic duzenlemelere ve olusturulan politikalara uygun olup olmadigini takip eder.
Yonetim kurulu sirket ile ¢ikar sahipleri arasinda yasanabilecek anlagsmazliklarin

giderilmesinde ve ¢6zime ulastiriimasinda énemli rol oynar (SPK, 2005: 56).

Yonetim kurulu esas itibari ile isletmenin karlihgini saglayacak faaliyetlerin
devamliligi ve performansin denetlenmesinden sorumludur. Ayrica sirketin iginde
bulundugu vyasal, c¢evresel ve rekabet ortamina uyumunu saglayacak
dizenlemelerin uygulanmasindan da sorumludur. Bunun etkili bir sekilde yerine
getiriimesi amaciyla yonetim kademesinden belirli Olgllerde bagimsiz olmasi
gerekli goériimektedir (OECD, 2000: 62).

Yonetim kurullari, her zaman kurumsal yonetim ¢aligmalarinin merkezinde
yer alan énemli bir ilgi odagi olmustur. Cesitli kurumsal yonetim sistemlerinde farkl
anlamlar yuklenmig olsa da, yonetim kurulu, temelde hissedar ¢ikarlarini kollamak
amaciyla profesyonel yoneticilerin izlenmesi islevini yerine getiren bir olusumdur.
Bu acidan yonetim kurullari, vekalet sorunundan dogan c¢ikar catigsmasinin
olumsuz sonuglarini énlemeye, en azindan minimize etmeye calismaktadir (izciler,
2014: 57).

Yonetim kurulu calismalarini daha saglikli yuratilmesi igin komiteler
olugturmalidir. Bu komitelerin olugsumu, yapisi ve caligsma ilkeleri, yonetim
kurulunun profesyonel bir yaklasimla ve saglikli bir sekilde calismasini ve

boylelikle sirketin kurumsal yonetim ilkelerine gore islemesinin temelini olusturur.
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Komite bagkanlari bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinden secilmelidir. Olusturulacak

komiteler ve komite bagkanlarinin bagimsiz Uyelerden olugsmasi gerektigi kurumsal

yonetim ilkelerinin uyulmasi zorunlu olan ilkelerindendir (Uckun, 2014: 55).

Yonetim kurulu asagidaki hususlari kapsayan bazi temel islevleri yerine
getirmelidir (OECD, 2004: 64):

>

Sirket stratejisini, baslica eylem planlarini, risk politikalarini, yillik butceleri
ve is planlarini yonlendirmek ve gdzden gegirmek; performans hedeflerini
saptamak; uygulamalari ve sirket performansini denetlemek ve buyuk
sermaye harcamalarini, devralmalari ve mal varligi satislarini ydonetmek.
Sirket kurumsal yodnetim uygulamalarinin etkinligini kontrol etmek ve
gerektiginde degisiklikler yapmak.

Kilit yoneticileri segmek, oOdullendirmek, denetlemek, gerektiginde
degistirmek ve ydnetimin sorunsuz sekilde el degistirmesini saglamak.

Tepe yonetim ve yodnetim kurulu Uyelerinin ddullendirilmesini, sirketin ve
hissedarlarin uzun vadeli ¢ikarina gore belirlemek.

Formel ve seffaf bir atama slreci olusturmak.

Sirket varliklarinin yanlis kullaniimasi ve ilgili taraflarin islemlerinde kétlye
kullanma dahil olmak Uzere, tepe yoOnetim, ydnetim kurulu Gyeleri ve
hissedarlarin olasi ¢ikar catismalarini kontrol ve idare etmek

Bagimsiz denetim dahil olmak UGzere sirketin muhasebe ve mali raporlama
sistemlerinin guvenilirligini saglamak ve 06zellikle risk yonetimi sistemleri,
mali ve faaliyete iligkin kontrol sistemleri ve yasa ve ilgili standartlara
uygunlugu denetleyen sistemler gibi denetim sistemlerinin islerligini
saglamak.

Kamuya agiklama yapmak ve iletisim sureclerine nezaret etmek.

Yonetim kurulu, sirket islerinde tarafsiz bagimsiz muhakeme yuritebilme

yetenegine sahip olmalidir. Sorumluluklarini yerine getirebilmeleri igin, yonetim

kurulu Uyeleri gercege yakin, konuyla ilgili ve dogru bilgiye ulasabilme olanagina
sahip olmalidir (TKYD, 2005: 88).
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a. Bagimsiz liyeler:

Baslangigta yonetim kurullarinin %25’i bagimsiz olmasi bu oranin zamanla
%50’sinin Uzerine cikariimasi dogru olandir. Holding ve borsaya kayith sirketlerin
yonetim kurulu Uyelerinin en az %51’'i bagimsiz Uyelerden olugsmalidir. Bu oran
saglanmadigi takdirde, yonetim kurulu ilk yil alacagi ve resmi tutanaga gegirilecek
bir kararla, bu orana ulagsmak icin gereken sureyi kendini baglayici bir sekilde
belirlemelidir. (Karayel, 2011: 53).

Atama sirasinda bagimsiz tyelerin her biri, yonetim kuruluna verecegi yazili
bir metinle, atanmasi aninda sirkette veya herhangi bir yatirnminda higbir hisse ve
cikar iliskisi olmadigini ve “bagdimsizligin” tim sartlarini yerine getirdigini beyan
etmesi gerekmektedir (Karayel, 2011: 54).

b. Yénetim kurulu baskani ve icra kurulu baskani gorevieri:

Yonetim kurulu, bir girkette icranin arastinldigr ve elestirildigi en onemli
organdir. icra kurulu bagkani (CEO), sirketin ana sdzlesmesinde yazilan,
uygulamanin en Ust noktasinda olan sorumlu Kisidir. Bu kisi uluslararasi yonetim
sistemlerinde CEO (Chief Executive Officer)olarak adlandirilir. Sirkette icra
baskani yoksa onun gérevini genel miidir yiritir. icra bagkani, yénetim kuruluna
baglidir ve sirketin faaliyetlerine iliskin olarak yonetim kuruluna hesap vermesi
gerekir. Sirketin ve bireylerin performanslarinin objektif olarak degerlendiriimesi
icin yonetim kurulu baskani ve icra kurulu baskani mutlaka olmalidirlar. Ancak
boylelikle muhtemel gikar ¢atigsmalari onlenebilir ve sirketin ihtiyaci olan bagimsiz

g6rus getirilebilir (Karayel, 2011: 54).
3.3.2. Ortaklik yapisi

Kurumsal yonetim mekanizmalarindan bir digeri, sirketlerin ortaklik
yapisidir. Sirketlerin ortaklik yapisi, isletmenin sermayesini saglayanlarin kim
oldugunun ve sermaye paylarinin blyukligunin belirlenmesini ifade etmektedir.
isletmenin  yénetimine, sermayenin ©®nemli miktarina sahip olanlar yén
vermektedirler. isletmelerin ortaklik yapilari, halka acik veya kapali, kamu veya

Ozel, yerli veya yabanci ve nihayet yonetsel veya kurumsal olarak siniflandirilabilir.
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Ortaklik yapisi kurumsal yonetim igin 6nemli unsurlar icermektedir (Goneng, 2004
88).

Finans literatirinde sirketlerin mdalkiyet yapilari ve bunun sirket
performansina etkileri tartismalari 1900°IG yillarin baglarina kadar dayanmaktadir
(Bayraktaroglu, 2010: 66). 1932 yilinda yapilan bir ¢alismada, sirketlerin ortaklik
yaplilari ile sirket degerleri iligkisi ele alinmistir ve bu konuda finans literatlirinde
bir ivme yaratiimistir (Berle ve Means, 1932: 102). Bu calismaya gore, ortaklik
yapisinda bir grubun c¢ogunluk hisseyi elinde bulundurmasin yani mdulkiyet
yapisinin yogunlagsmasinin gsirket degerine negatif etki yaratabilecegi gérusunda ileri
surerek dagiimis mdalkiyet yapisinin, yani kuglUk paylara sahip ¢ok sayida
hissedarin bulunmasinin daha gerekli oldugunu vurgulamiglardir. Bazi yazarlar ise
yogunlasmis mulkiyet yapisinin firma degerini olumlu etkileyebilecegini 6ne

surmustur (Demsetz ve Lehn, 1985: 43).
3.3.3. Yoneticiler licret ve tesvik sistemleri

Etkili bir kurumsal yonetim sistemi kurmada ve bunun basarili bir sekilde
uygulanmasinda yoneticilerin Ucret ve tesvik sistemleri ¢ok 6énemli bir yer
tutmaktadir. Pay sahipleri, isletme ydneticilerinden sirket degerinin artirmalarini ve
kendilerine tatmin edici bir gelir saglamalarini istemektedirler. Yoneticiler ise, bu
yaptiklari hizmet karsiliginda kendilerine tatminkar Ucret ve tesvik sistemi
saglanmasindan yanadirlar. Boylece hem pay sahiplerini hem de yoOneticileri
tatmin etmek icin taraflar arasinda gugclu bir Gcret ve tesvik sistemi olusturulmasi
gereklidir (izciler, 2014: 80).

Eger yoneticilerin Ucret ve tesvik sistemleri pay sahiplerinin g¢ikarina ve
amagclarina uygun olan stratejik faaliyetlerine baglantili olabilirse, o zaman Ust
yonetim kendi c¢ikarlarini da gercgeklestirmeye neden olabilecek bu kararlari
kolaylikla verebilecek ve boylece hak sahibi paydaslarin ¢ikarlarina uygun yonetim
yapilabilecektir. Ustte belirtilen tesviklerin verilis tipine gdre ydnetimin kararlari
etkilenebilmektedir. Ornegin; yilsonu faaliyet sonugclarina gére hesaplanacak tesvik
sistemleri, verilecek yillik Ucret ve ikramiyeler, yoneticilerin kisa donemli amag ve
faaliyetlere adaptasyonlarina neden olacaktir. Bunun yaninda yodneticilere hisse

senetleri bugunku fiyatlarla, gelecekte satin alabilme hakki verilen hisse senedi
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satin alma planlari, yoneticilerin daha uzun dénemli amag ve faaliyetleri digunerek

yonetim yapmasini saglayacaktir (Ulgen ve Mirze, 2004: 96).

Bununla birlikte, yonetici maaslarinin ayarlanmasi yoneticiler ve pay
sahipleri arasindaki tartigmali konulardan birisidir. Cunku pay sahipleri yoneticilerin
maaslarini direkt olarak sirketteki performanslarina baglamak isterlerken genelde
yoneticiler bunun aldiklari yatirrm kararlarindan bagimsiz olmasini istemektedirler.
Bunun yaninda bazi yoneticiler ise performans goOstergeleri Uzerinde
manipulasyon firsatlari var ise bunu degerlendirerek performans bazli 6demelere
yonelebilmektedirler (Chavelas, 2011: 87).

Basarili bir Ucret ve tesvik sistemi, pay sahipleri ile yoneticiler arasindaki
cikar catismalarinin yok olmasina veya en azindan minimuma inmesine yardimci
olacaktir. Yonetim ve kontroll elinde bulunduran vekil veya yoneticilerin Ucret ve
tesvik sistemleri, performansa gore degisken bir hale getirilerek etkin bir kurumsal
yonetim mekanizmasi olarak kullanilabilir gérast mevcuttur (Weston, Mitchel, ve
Mulherin, 2004: 76).

3.3.4. Yonetici piyasasi

Tdm mal ve hizmetlerde oldugu gibi, ¢alisanlarin hizmetlerini arz ettikleri ve
isletmelerin de is gucl talebinde bulunduklari bir pazar vardir. Ust diizey
yoneticilerde bu pazarda belirli bir 6lgu icinde bulunmaktadir. Bu pazarda basarili
yoneticiler her zaman daha kolay is bulmakta ve kendilerine olan talep fazla
olmaktadir. islerinde basarisiz olan yéneticilere ise cok talep olmamakta hatta is
bulmakta zorluk ¢cekmektedirler. Bu nedenle, igsizlik riskini azaltabilmek igin Ust
duzey yoneticiler kendi pazarlarinda olusacak talepleri her zaman canli tutmak
istemektedirler. Talebin en belirleyici faktori ise yoOneticilerin gecmisteki is
deneyim ve performanslaridir. Bu nedenle her ydnetici basarili olmak ve kendisi
icin olusabilecek talebi artirmak ister. Yonetici emek pazari, Ust yonetimi faaliyet
sonuglari acisindan kontrol edebilen ve pay sahipleri ve diger pay sahibi
gruplarinin ¢ikarlari ile uyumlu olan etkin bir kurumsal yonetim mekanizmasidir
(Ulgen ve Mirze, 2004: 99).

Bu mekanizma emekliligine az zaman kalan ve refah dlzeyi yuksek olan

yoneticileri etkilememektedir. Bununla birlikte, bir yéneticinin performansinin dogru
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Olculememesi ve CEO’larin kendilerini de gozlemleyecek yonetim kurulu Gyelerinin
seciminde etkili olmasi bu mekanizmanin dogru ¢alismasinin engelleyebilmektedir
(Kula, 2006: 77).

3.3.5. Kurumsal yonetim endeksi

BIST Kurumsal Yonetim Endeksi, Tirkiye’de 2007 yilinda uygulanmaya
baslamigtir. 2007 yilinda kurumsal ydnetim endeksinde agcilis itibariyle 5 firma
bulunmaktaydi. Ginumuzde ise bu firma sayisi 48’e ulasmis bulunmakta ver her
yil yenileri bu endekse girmektedir. Dlinya geneline baktigimizda ise Amerika ve
Avrupa’nin bu konuda daha cok ilerleme kaydettigini gormekteyiz. Bu Ulke
borsalarinda girketlerin birgogunun kurumsal yo6netim endekslerine girdigi
gorulmektedir. Cogu zaman ulkemizle kiyaslanan Brezilya’nin BOVESPA Endeksi
bunyesinde bulunan kurumsal yonetim endeksine kayith firmalarin sayisi
BOVESPA’daki toplam firma sayisinin yarisindan fazladir ve bu endeksteki
firmalarin islem hacmi de toplam iglem hacminin yarisindan fazladir (Cefakar,
2010: 85).

Kurumsal Yonetim Endeksi'nin olusturuimasina SPK'nin 07 Subat 2005
tarihli toplantisinda karar verilmistir. Ancak endeks, gecerli kurumsal yonetim
derecelendirme notu olan borsa sirketlerinin sayisinin bese ulagsmasi ile birlikte
BIST tarafindan 31 Agdustos 2007 tarihinde hesaplanmaya baslanmistir (Pekin,
2011: 41).

BIST kurumsal ybénetim endeksi’ne dahil sirketlerin incelenmesi:

BIST Kurumsal Ydénetim Endeksi, kurumsal yénetim ilkelerini uygulayan
sirketlerin iginde bulundugu bir endekstir. Bu endeksin birinci amaci, hisse
senetleri BIST'de islem goéren ve kurumsal yonetim ilkelerine uyum notu 10
Uzerinden en az 7 olan sirketlerin fiyat ve getiri performansinin o6lgtlmesidir.
Kurumsal yonetim ilkelerine uyum notu, SPK tarafindan belirlenmis
derecelendirme kuruluslari listesinde bulunan derecelendirme kuruluglarinca,
sirketin tUm kurumsal yonetim ilkelerine bir butlin olarak uyumuna iliskin yapilan

degerlendirmeler sonucunda verilmektedir (Cefakar, 2010: 86).



62

Kurumsal Yonetim Endeksi'nin hesaplanmasina, Kurumsal YoOnetim
derecelendirme notu 10 Uzerinden en az 7 olan 5 girketin Borsa'ya bildirilmesini
takiben 31.08.2007 tarihinde baslanmistir (Cefakar, 2010: 86). 03.04.2015 tarihi
itibariyle bu endekse dahil 48 sirket bulunmaktadir. Bunlar asagidaki gizelge 3.1’de

verilmektedir:



Cizelge 3.1. BIST kurumsal yénetim endeksine danhil sirketler (www.kap.gov.tr)
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1 | AEFES ANADOLU EFES BIRACILIK VE IMALAT SANAYIi A.S.
2 | AKSA AKSA AKRILIK KIMYA SANAYIi A.S.

3 | AKSGY AKIS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
4 | ALBRK ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI A.S.

5 | ARCLK ARCELIKA.S.

6 | ASELS ASELSAN ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
7 | AYGAZ AYGAZ AS.

8 | CCOLA COCA-COLA ICECEK AS.

9 | CEMAS CEMAS DOKUM SANAYI A.S.

10 | CRDFA CREDITWEST FAKTORING A.S.

11 | DOAS DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S.
12 | DOHOL DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.

13 | EGCYH EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.

14 | ENKAI ENKA INSAAT VE SANAYI A.S.

15 | GARAN TURKIYE GARANTI BANKASI AS.

16 | GARFA GARANTI FAKTORING A S.

17 | GLYHO GLOBAL YATIRIM HOLDING A.S.

18 | GRNYO GARANTI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

19 | HALKB TURKIYE HALK BANKASI A.S.

20 | HURGZ HURRIYET GAZETECILIK VE MATBAACILIK A.S.
21 | IHEVA IHLAS EV ALETLERI IMALAT SANAYI VE TICARET A.S.
22 | IHLAS IHLAS HOLDING A.S.

23 | ISFIN IS FINANSAL KIRALAMA A S.

24 [ ISGYO IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

25 | ISMEN IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

26 | 1ZOCM iZOCAM TICARET VE SANAYi A.S.

27 | LOGO LOGO YAZILIM SANAYI VE TICARET A.S.

28 | OTKAR OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYI A.S.
29 | PETKM PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.

30 | PETUN PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYIi A.S.

31 | PGSUS PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.

32 | PINSU PINAR SU SANAYI VE TICARET A.S.

33 | PNSUT PINAR SUT MAMULLERI SANAYIi A.S.

34 | PRKAB TURK PRYSMIAN KABLO VE SISTEMLERI A.S.
35 | PRKME PARK ELEKTRIK URETIM MADENCILIK SANAYI VE TICARET A.S.
36 [ SISE TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S.

37 | SKBNK SEKERBANK T.A.S.

38 | TAVHL TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.

39 | TOASO TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

40 | TRCAS TURCAS PETROL A.S.

41 | TSKB TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.

42 | TTKOM TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.

43 | TTRAK TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.
44 | TUPRS TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.
45 | VESTL VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE TICARET A.S.
46 | YAZIC YAZICILAR HOLDING A.S.

47 | YGYO YESIL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
48 | YKBNK YAPI VE KREDI BANKASI A.S.
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3.4. Kurumsal Yonetimin Denetc¢i Se¢imindeki Yeri

Denetim faaliyeti, kurumsal yonetimin bir pargasi olarak kabul edilebilir.
Kurumsal yonetim ve bagimsiz dis denetim hizmetleri arasinda tamamlayici bir
iliskiden bahsedilebilir. Denetci, musteri firmalarin yiksek kaliteli finansal raporlar
almalarini saglamak ve onlarin gikarlarini korumaya yardimci olmak igin kurumsal

yonetim faktorleri ile birlikte ¢calismak zorundadir (Fooladi ve Farhadi, 2011: 1).

Denetim konusu, kurumsal yonetim anlayigi igerisinde en onemli
konulardan birisidir. Kurumsal yonetimin genel kabul gormus ilkelerinin hayata
gecirilebilmesi ve ilgililerin gézunde kurumsal itibar ve guvenin saglanmasinda
denetim faaliyetlerinin rolU blyuktur. Gerek i¢ denetim gerekse bagimsiz denetim
faaliyetlerinin risk odakli olarak gergeklesmesi ile birlikte isletme igerisinde
olugabilecek hata, hile ve yolsuzluklar engellenebilecek ve bu yolla kurumda
kurumsal yodnetimin hesap verilebilirlik ve gseffaflik ilkeleri guglendirilecektir
(Yenigun, 2008: 59).

Finansal tablolarda yer alan bilgilerin ger¢cede aykiri oldugunu saklamak
amaciyla; ilgili otoritelerin denetcilerine ya da bagimsiz denetim sirketi yetkililerine
yanlis bilgi vermek, 6énemli bilgileri mali tablolara yansitmamak suretiyle halka
aciklamamak ve kamuya yaniltici finansal bilgi aciklamak gibi fiillerde bulunan
yoneticilerin asil sorunu, esasinda kurumsal yonetim ilkelerine uymamalaridir

(Kiaguksozen ve Klgukkocaoglu, 2005: 86).

Sirket faaliyetleri ve finansal durumu ile ilgili olarak kamuoyunun
aydinlatiimasi ve seffafligin saglanmasi; bu gercevede hisse senetleri borsada
islem goéren sirketlerin, kurumsal yatirrmcilar ve diger ¢ikar sahipleri icin dnem
tasiyan bilgileri zamaninda ve eksiksiz kamuoyuna agiklamasi gibi kurumsal
yonetimin bir amaci bulunmaktadir (Aktan, 2005: 54). Aslinda firmalar farkinda
olmadan bagimsiz dis denetg¢i firmasini segcerken bu amag cercevesinde hareket
etmektedirler. Bu durum kurumsal yonetim ile denetci seciminin ne derece iliskili

oldugunu ortaya koymaktadir.

Bagimsiz dis denetim, kuvvetli bir kurumsal yonetimin énemli bir parcasidir.
Bagimsiz dis denetgi seciminde ¢ok fazla etken s6z konusu olabilir. Firmalarin

bazilari denetim maliyetlerinin disik oldugu denetim firmalarini segerken, bazilari
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ise guclu bir denetim kalitesini tercih etmektedirler. Bu suregleri iyi analiz etmek
igin guclu bir kurumsal yonetim yapisinin denetci secimi ile ilgisini anlamak buyuk

onem tasimaktadir.
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4. KURUMSAL YONETIMIN BAGIMSIZ DIS DENETIME ETKISIi VE
DENETGI SECIMINDEKI ROLU: BIST IMALAT SEKTORUNDE BIR
UYGULAMA

Calismanin bu boéliminde, Tarkiye’de 2005-2013 yillari kapsaminda yer
alan dokuz yilllk dénemde, kurumsal yonetimin Borsa istanbul’a kayitl imalat
sektorindeki gsirketlerin dis denet¢i segimi Uzerine etkisi incelenmigtir. Bu
baglamda, dncelikle ¢alismanin amaci ve dnemine deginilmisg, ardindan galismada
kullanilan arastirma verileri ve yontem ile ilgili ayrintil bilgilere yer verilmistir. Daha
sonraki asamada, kurumsal yonetimin denet¢i secimindeki etkisi, s6z konusu
veriler kullanilarak lojistik regresyon analizi yontemi uygulanmasi yoluyla

incelenmig ve elde edilen bulgular yorumlanmistir.
4.1. Aragtirmanin Amaci ve Onemi

Uluslararasi boyutta yagsanan sirket skandallarinin basinda denetim kalitesi
gelmektedir. Kalite bagimsiz denetimin kalbidir. Denetim kalitesi, denetimi,
denetimin dogasini ve galisma alanini tanimlar ve sonra denetim kalitesine katkida
bulunan énemli faktérleri test eder. Andrew Ratcliffe, ingiltere denetim fakiiltesi
(Audit and Assurance Faculty of the Institute of Chartered Accounts in
EnglandveWiles) bagkanina goére denetim, tamamen durastliik, bagimsizlik ve
mesleki degerlendirme ile ilgilidir. Bagimsiz denetim bir Grin degildir ve higbir
zaman da olamaz. Bir denetgi, denetim sonunda dogru goruse, ancak gerekli
kalite prosedurleri mevcut ise varabilecektir (Global Challenges, 2010: 65). Bu
anlamda denetim hizmetinin kalitesi; denetginin bagimsizligi ve teknik uzmanhgi
ile iligkilidir. Kalite saglandigi zaman sirket skandallari yasanmayacaktir.
Dolayisiyla, isletmelerin bagimsiz denetgi secerken denetim kalitesini gz onunde
bulundurarak denetci se¢meleri, igletmeler i¢in hayati bir dnem tasimaktadir.
Dolasiyla ¢alismamizin konusu, kurumsal yénetimin Borsa istanbul’a kayitl imalat
sektorundeki isletmelerin dis denetci secimi Uzerindeki etkisi hakkinda bize bilgi

verecektir.

Kiresellesmeyle beraber ortaya ¢ikan ve igletmelerin olmazsa olmazi haline
gelen kurumsal yonetim, “badimsiz dis denetgi segiminde ne kadar etkilidir?”

sorusunu aklimiza getirmistir. Bugune kadar dunya literatirinde kurumsal yonetim
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ile bagimsiz dis denetci secimi arasindaki iliskiyi inceleyen bizim rastladigimiz iki
adet calisma yapilmistir. Bu galismalardan bir tanesi 2009 yilinda yayinlanan “The
impact of corporate governance on auditor choice: Evidence from China” isimli bir
makaledir. Diger ¢alisma ise 2013 yilinda yayinlanan “Is Corporate Governance A
Determinant of Auditor Choice? Evidence From Turkey” isimli bir makaledir.
Yapilan literatir taramasinda da denetgi segimiyle alakali az sayida kaynak

olmasi, bilime katki saglamak amaciyla beni bu ¢alismayi yapmaya yonlendirdi.

Bu calismanin amaci, kurumsal yonetimin Borsa istanbul’a kayitli imalat
sirketlerinin dis denet¢i secgimi Uzerine olan etkisinin arastirimasidir. Bu
cercevede, kurumsal ydnetimi temsil eden degiskenlerin Borsa istanbul’a kayitli
imalat sirketlerinin dis denetgi segimi Uzerine bir etkisinin olup olmadiginin
belirlenmesi galismanin baslangi¢ noktasidir. Ayrica eger boyle bir etki s6z konusu
ise bu iligkinin yoninin tespit edilmesi ve kullanilan tim performans olgitleri
arasindaki tutarlihginin belirlenmesi galismanin temel amaglarini olusturmaktadir.
Bu nedenlerden dolayi, Borsa istanbul’da islem gdéren imalat sektdriindeki
firmalarin 2005- 2013 yillar arasindaki 882 firma-yil verilerini kullanarak kurumsal

yonetim ile denetgi segimi arasindaki iligki incelenmistir.
4.2. Arastirmanin Kapsami

Arastirmanin analizinde 2005-2013 yillari arasinda Borsa istanbul’da islem
go6ren ve uygun veriler elde edilebilen ulusal pazara kayith 98 imalat isletmesinin
dokuz vyilhk verileri kullaniimistir. Kullanilan veriler yillik olarak analize dahil
edilmigtir. Verilerine ulasilamayan imalat isletmeleri arastirmaya dahil edilmemigtir.
imalat isletmeleri disindaki isletmeler bitiinliik olmasi acisindan arastirma disinda

tutulmustur.
4.3. Arastirmanin Yontemi

Bu calismada, kurumsal yonetimin bagimsiz dis denetc¢i secimi Uzerine
etkisinin olgculmesi amaciyla 98 sirket 2005-2013 donemi igin korelasyon analizi ve
lojistik regresyon analizi yontemleri kullanilarak incelenmistir. Bu ¢cercevede, 2005-
2013 yillarina iligkin tim donem analizlerinde toplam 882 gobzlem vyapilarak

analizler gerceklestirilmistir.
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Arastirmanin bu boliuminde 6ncelikle arastirmanin modeli, arastirmada kullanilan

degiskenler ve veri seti hakkinda bilgiler verilmigtir.
4.3.1. Literatur taramasi

Kurumsal yonetim ile bagimsiz dis denetc¢i secimi aralarindaki iligkinin
irdelendigi bizim rastladigimiz uygulamalarla ilgili olarak yabanci ve yerli literatirde

iki tane ¢alisma mevcuttur. Cizelge 4.1.’de bu galismalara yer verilmistir.

Cizelge 4.1. Kurumsal yonetim ve denetci secimi arasindaki iliski Gzerine
calismalar

Yazarlar Yil Temel Bulgular

Bu caligsmada kurumsal yonetimin bagimsiz
dis denetci Uzerindeki etkisi incelenmis ve en
Z. Jun Lin, buylk hissedarin hisse orani, yonetim kurulu

2009 uye sayisi, sirketin CEO'su ve yonetim kurulu

Ming Liu
bagkaninin benzerligi, toplam varliklarin
logaritmasi, varlik devir hizi ve aktif karlilk
gibi degigkenlerin bagimsiz dis denetgi

secimini etkiledigi ortaya cikarilmistir.

Bu calismada kurumsal yonetimin bagimsiz
dis denetci Uzerindeki etkisi incelenmis ve en
buyuk hissedarin hisse orani, yonetim kurulu
dye sayisi, sirketin CEO'su ve yonetim kurulu

Yasemin ZENGIN 2013 bagkaninin benzerligi, toplam varliklarin
KARAIBRAHIMOGLU logaritmasi, bagimsiz yonetim kurulu Uye
sayisl ve en buyuk hissedarin kurum yada
sahis olmasi gibi degiskenlerin bagimsiz dis

denetci secimini etkiledigi ortaya ¢ikariimigtir.
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Cizelge 4.1.’de gosterilen 2009 ve 2013 yillarinda yapilan ¢aligmalarda 9’ar
adet degisken kullanilmistir ve kullanilan bu degiskenlerin 6 adeti anlamli
cikmistir. Bu calismalarda birden fazla sektor verileri kullanilarak karma sonuglar

elde edilmistir.

Calismamizda 2009 ve 2013 yillarinda yapilan ¢alismalara ek olarak piyasa
degerinin defter degderine orani, cari oran ve kurumsal yonetim endeksinde
taranma durumu degdiskenleri eklenmigtir. Calisma sektore indirgenerek imalat
sektorindeki firmalara uygulanmistir. 2009 yilinda yapilan ¢alismada 2002, 2003
ve 2004 yillarindaki firma verileri baz alinirken, 2013 yilinda yapilan galismada
2005-2009 yillar1 arasindaki veriler incelenmistir. Bizim ¢alismamiz da ise 2005-

2013 yillari arasinda 882 firma-yil verileri kullaniimistir.
4.3.2. Arastirma modeli

Yukarida verilen bilgiler ¢ergevesinde, kurumsal yonetim ile bagimsiz dig
denetci secimi arasindaki iligkiyi incelemek igin kullanilan lojistik regresyon modeli

ilgili literatar 1s1§inda asagidaki sekilde olusturulmustur:

dfirmatar = p 0 + B_1Hissedaroran +  B_2yonkuruyesayisi +
B_3Bagyonkuruyesayisi + [_4Denkomitesi + B _5pd dd + [p_6Lntopvar +
B_7Varlikdevirhizi + B_8Aktifkarlihk + B_9topyabkay topvarlik + 3_10cari_oran +
B_11ceo(1) + B_12enbuyukhissedar(1) + €

dfirmatlr = 1 eger firma ilk dort blyldk denetim firmasi ise, 0 ise diger
firmalar, Hissedaroran = Ylzdesel olarak en buyuk hissedarin ortaklik hissesi;
yonkuruyesayisi = YoOnetim kurulu Uye sayisi; Bagyonkuruyesayisi = YoOnetim
kurulundaki bagimsiz uUye sayisi; Denkomitesi = Denetim komitesi Uye sayisi;
pd_dd = Piyasa degerinin defter degerine orani; Lntopvar = Toplam varliklarin

logaritmasi; Varlikdevirhizi = Net satiglarin varliklarin toplamina orani; Aktifkarlihk

= Net karin aktif toplama orani; topyabkay topvarlik = Toplam yabanci
kaynaklarin; cari_oran = Donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara orani;
ceo(1) = 1 sirketin CEO’su ve Yonetim Kurulu Baskani ayni kisi ise, 0 ise farkli

kisi; enbuyukhissedar = 1 en buyuk hissedar bir kurum ise, 0 ise sahis.
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Kurulan modelde su hipotezler geligtiriimigtir:
1.Hipotez: Hissedar orani ile denetgi firmasinin tirt arasinda bir iligki vardir.

2.Hipotez:  YOnetim kurulu Gye sayisi ile denetgi firmasinin tira arasinda bir iligki

vardir.

3.Hipotez: Bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi ile denet¢i firmasinin turu

arasinda bir iligki vardir.

4.Hipotez: Denetim komitesi Uye sayisi ile denetgi firmasinin tart arasinda bir

iligki vardir.

5.Hipotez: Piyasa degerinin defter degerine orani ile denetgi firmasinin taru

arasinda bir iligki vardir.

6.Hipotez:  Toplam varliklarin logaritmasi ile denetgi firmasinin tart arasinda bir

iligki vardir.
7.Hipotez: _ Varlik devir hizi ile denetgi firmasinin tlrl arasinda bir iligki vardir.
8.Hipotez:  Aktif karlilik ile denetgi firmasinin tlrl arasinda bir iligki vardir.

9.Hipotez: Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani ile denetgi

firmasinin tlrt arasinda bir iliski vardir.
10.Hipotez: Cari oran ile denetgi firmasinin tird arasinda bir iligki vardir.

11.Hipotez: CEO ile yonetim kurulu baskani ayni olmasi durumu ile denetgi

firmasinin tlrl arasinda bir iligki vardir.

12.Hipotez: En blyulk hissedar ile denet¢i firmasinin tari arasinda bir iligki

vardir.
4.3.3. Arastirmada kullanilan degiskenler

Aragtirmamizda 13 adet bagimsiz ve 1 adet bagimli degigken

bulunmaktadir.
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Bagimsiz degiskenler:

En buyulk hissedarin hisse orani

Yonetim kurulu Gye sayisi

Bagimsiz yonetim kurulu Gye sayisi

Denetim komitesi Uye sayisi

Piyasa degerinin defter degerine orani

Toplam varliklarin logaritmasi

Varlik devir hizi orani

Aktif karlihk orani

Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani
Cari oran

CEO ile yonetim kurulu baskani ayni olmasi durumu

YV V.V V V V V V V V V VY

En buylk hissedarin kurum yada sahis olmasi durumu
Bagimli degisken ise bagimsiz dis denetim firmasi tlraduar.
4.3.4. Veri seti

Arastirmaya dahil olan firmalarin, bagimh ve bagimsiz degiskenleri Borsa
istanbul resmi web sayfasi ve Kamuyu Aydinlatma Platformu resmi web
sayfasindan elde edilmistir. Bazi veriler, isletmelerle iletisime gegmek suretiyle
elde edilmistir. Bazi veriler i¢in ise Borsa Istanbul ve Kamuyu Aydinlatma

Platformu ile iletisime gecilmistir.
4.3.5. Analiz

Arastirmanin bu boluminde yapilan analizler kapsaminda degigkenlere ait
tanimlayici istatistikler, surekli degiskenlere ait korelasyon analizi ile lojistik
regresyon analizleri yapilarak bulgular yorumlanmigtir. Tanimlayici istatistikler,
ilgili degiskenlerin ortalama, en dusuk, en yuksek ve standart sapma degerlerini
gOstermektedir. Korelasyon analizi lojistik regresyon modelinde yer alan surekli
degiskenleri birbiri ile olan iligki yonu ve siddetini gostermesi bakiminda ele
alinmistir. Lojistik regresyon analizi ise bagimh degiskenin kategorik degisken
oldugu durumlarda uygulanmasi ve bu c¢alismadaki bagimli degisken de bu turde

bir degisken olmasi sebebiyle uygulanmigtir.
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Analiz kapsaminda degiskenler 2005-2013 yillarini temsil etmektedir.

Caligmada kullanilan bagimli degisken olan yerli denetim firma grubu ile ilk dort

baylik denetim firma grubu tanimlayici

kullaniimigtir.

Cizelge 4.2. En buyuk hissedarin hisse orani

istatistiklerde ayirici

faktor olarak

Hissedaroran

Ortalama | Minimum | Maximum Standart

Sapma

Yil 2005  dfirmatur  Yerli 44,63 10,56 95,65 19,84
big4 52,43 15,74 92,98 20,39

2006  dfirmatur  Yerli 44,63 10,56 95,65 19,84
big4 52,43 15,74 92,98 20,39

2007  dfirmatur  Yerli 43,29 9,50 95,65 20,91
big4 53,79 15,74 91,11 18,01

2008  dfirmatur  Yerli 43,28 11,00 83,85 19,13
big4 55,50 20,00 95,69 18,92

2009  dfirmatur  Yerli 43,06 8,78 81,88 20,10
big4 57,76 20,00 96,92 19,49

2010 dfirmatur  Yerli 40,49 8,78 74,77 18,95
big4 56,97 20,00 95,69 19,27

2011 dfirmatur  Yerli 40,34 8,78 74,77 18,91
big4 55,58 9,67 95,69 19,29

2012 dfirmatur  Yerli 38,72 6,98 74,77 19,05
big4 55,66 9,75 95,69 19,30

2013  dfirmatur  Yerli 40,19 7,30 84,50 20,68
big4 54,72 9,97 95,69 19,35

Cizelge 4.2.'de en buyuk hissedarin hisse orani dediskeninin 2005 ile 2013

yillari arasinda yerli ve en buylk dort denetim firmasi gruplamasina goére aldigi

temel istatistikleri gorulmektedir. Buna gore en buyuk hissedarin hisse oraninin bu

gruplara gore ortalama, en dusuk, en yuksek ve standart sapma istatistikleri

hesaplanmistir. Sonuglar temel olarak yerli firma grubundaki isletmelerin en buyuk

hissedarin hisse orani ortalamasinin en blyuk doért denetim firmasi grubu
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ortalamasina gore tum yillarda dusuk oldugu gostermektedir. Bununla birlikte her
iki grubun s6z konusu degiskenin standart sapma degerleri arasinda ise belirgin
bir farkhlik goérulmemektedir. Yerli firmalar tarafindan denetlenen igletmelerin en
blylUk hissedarin hisse oranlarinin 2009 yilindan sonra bir miktar dustigu
g6zlemlenmigstir. Ornegin; yerli firmalarin 2009 yili ortalamalari 43,06 iken 2012 yili
ortalamasi 38,72 olarak gergeklesmistir. En buylk dort denetim firmasi grubu
tarafindan  denetlenen igletmelerin ise kuguk dalgalanmalarla birlikte

ortalamalarinin pek fazla degismedigi goérulmektedir.

Cizelge 4.3. Yonetim kurulu Gye sayisi

Yonkuruyesayisi
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  Yerli 6,29 3,00 14,00 2,28
big4 7,00 5,00 13,00 1,59
2006  dfirmatur  Yerli 6,29 3,00 14,00 2,28
big4 7,00 5,00 13,00 1,59
2007  dfirmatur  Yerli 6,31 3,00 11,00 2,13
big4 7,00 5,00 13,00 1,58
2008  dfirmatur  Yerli 6,47 3,00 12,00 2,19
big4 6,82 4,00 11,00 1,54
2009 dfirmatur  Yerli 6,50 3,00 12,00 2,14
big4 6,83 3,00 11,00 1,71
2010 dfirmatur  Yerli 6,03 3,00 12,00 2,02
big4 7,06 3,00 12,00 1,92
2011  dfirmatur  Yerli 5,88 3,00 10,00 1,81
big4 7,02 3,00 14,00 2,17
2012  dfirmatur  Yerli 6,87 5,00 11,00 1,50
big4 7,97 5,00 14,00 2,16
2013  dfirmatur  Yerli 7,00 5,00 11,00 1,49
big4 7,99 5,00 14,00 2,21

Cizelge 4.3.de yonetim kurulu Gye sayisi degiskeninin 2005 ile 2013 yillari
arasinda yerli ve en bluyuk doért denetim firmasi gruplamasina goére aldigi temel

istatistikleri gorulmektedir. Buna gore yonetim kurulu Uye sayisinin bu gruplara
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gore ortalama, en dusuk, en ylksek ve standart sapma istatistikleri
hesaplanmigtir. Yonetim kurulu Gye sayilari ortalamalarina gore hem yerli hem de
en buyuk dort denetim firmalar tarafindan denetlenen igletmelerin ortalama
yonetim kurulu Uye sayisi 6 ile 8 arasinda degismektedir. Belirtilen yillar arasinda
tUm zamanlarda en blyuk dort denetim firmasi grubunda bulunan isletmelerin
daha fazla yonetim kurulu Uyesi ile calistigi gériulmektedir. isletmelerin yénetim
kurulu Gye sayilari en az 3, en fazla 14 kisiden olustugu goérilmektedir. Bununla
birlikte her iki grubun s6z konusu degiskenin standart sapma degerleri arasinda

ise belirgin bir farkhlik gérulmemektedir.

Cizelge 4.4. Bagimsiz yonetim kurulu Gye sayisi

Bagyonkuruyesayisi
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  yerli 27 ,00 4,00 ,84
big4 ,26 ,00 7,00 1,10
2006  dfirmatur  yerli 27 ,00 4,00 ,84
big4 ,26 ,00 7,00 1,10
2007  dfirmatur  yerli 29 ,00 4,00 ,87
big4 25 ,00 3,00 73
2008 dfirmatur  yerli .30 ,00 4,00 ,89
big4 25 ,00 3,00 73
2009 dfirmatur  yerli .30 ,00 3,00 ,82
big4 21 ,00 3,00 72
2010 dfirmatur  yerli .30 ,00 3,00 ,85
big4 ,15 ,00 3,00 57
2011 dfirmatur  yerli .25 ,00 3,00 ,80
big4 ,18 ,00 3,00 ,61
2012 dfirmatur  yerli 2,19 2,00 5,00 ,60
big4 2,12 ,00 4,00 ,51
2013 dfirmatur  yerli 2,28 2,00 5,00 , 75
big4 2,17 2,00 4,00 ,48

Cizelge 4.4.’de bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi degiskeninin 2005 ile

2013 yillari arasinda yerli ve en buyuk dort denetim firmasi gruplamasina gére
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aldigi temel istatistikleri gorilmektedir. Buna gore bagimsiz yonetim kurulu tye
sayisinin bu gruplara gore ortalama, en duguk, en ylksek ve standart sapma
istatistikleri hesaplanmistir. Bagimsiz yonetim kurulu Uye sayilari ortalamalarina
gore hem yerli hem de en blyuk dort denetim firmalar tarafindan denetlenen
isletmelerin ortalama bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi 0 ile 2 arasinda
degismektedir. Cizelge 4.4.’de verilen bagimsiz yonetim kurulu tye sayisina gore
2011 yilina kadar yerli firma ve en buyuk dort denetim firmasi tarafindan
denetlenen isletmelerin buyuk c¢ogunlugu bagdimsiz yoénetim kurulu Gyesi
bulundurmamaktadir. 2011 yihindan sonra kanunda yapilan degigiklikten dolayi
isletmelerin bulundurdugu bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi yaklasik 2 civarina
yukseldigi gorulmektedir. Tum yillar itibariyle bakildiginda bulundurulan en az
yonetim kurulu Uye sayisi 0 iken, en fazla yonetim kurulu Gye sayisinin 7 oldugu
goOrulmektedir. Bununla birlikte her iki grubun s6z konusu degiskenin standart

sapma degerleri arasinda ise belirgin bir farklilik gérilmemektedir.
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Cizelge 4.5. Sirketin CEO'su ve yonetim kurulu bagkaninin benzerligi durumu

Ceo
Farkli Ayni
Count Count

Yil 2005 Dfirmatur Yerli 43 5
big4 46 4

2006 Dfirmatur Yerli 43 5
big4 46 4

2007 Dfirmatur Yerli 40 5
big4 50 3

2008 Dfirmatur Yerli 38 5
big4 52 3

2009 Dfirmatur Yerli 35 5
big4 54 4

2010 Dfirmatur Yerli 28 5
big4 62 3

2011 Dfirmatur Yerli 27 5
big4 63 3

2012 Dfirmatur Yerli 26 5
big4 64 3

2013 Dfirmatur Yerli 24 5
big4 66 3

Cizelge 4.5.’de sirketin CEQ'su ve ydnetim kurulu bagskaninin benzerligi
degiskeninin 2005 ile 2013 yillari arasinda yerli ve en buyuk doért denetim firmasi
gruplamasina gore aldigi temel istatistikleri gorulmektedir. Tum yillara bakildiginda
98 igletme arasindan CEO'su ve yoOnetim kurulu baskani ayni sahis olan
isletmelerin hem vyerli hem de en buyluk dort denetim firmalar tarafindan
denetlenen isletmelerin ortalama isletme sayisi 3 ile 5 igletme arasinda
degismektedir. Buna karsin CEO'su ve yonetim kurulu baskani farkli sahis olan
isletmelerin hem vyerli hem de en buyluk dort denetim firmalar tarafindan
denetlenen isletmelerin ortalama isletme sayisi 24 ile 66 igletme arasinda

degismektedir.
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Cizelge 4.6. Denetim komitesi Uye sayis|

Denkomitesi
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
yil 2005  Dfirmatur  Yerli 1,75 ,00 3,00 ,70
big4 2,04 ,00 3,00 45
2006 Dfirmatur  Yerli 1,75 ,00 3,00 ,70
big4 2,04 ,00 3,00 45
2007 Dfirmatur  Yerli 1,87 ,00 4,00 ,69
big4 1,96 ,00 3,00 48
2008  Dfirmatur  Yerli 1,98 ,00 4,00 ,60
big4 2,04 ,00 3,00 ,38
2009 Dfirmatur  Yerli 2,00 ,00 4,00 ,64
big4 2,02 ,00 3,00 ,35
2010 Dfirmatur  Yerli 1,91 ,00 3,00 ,58
big4 2,06 ,00 4,00 43
2011  Dfirmatur  Yerli 2,00 ,00 4,00 57
big4 2,06 ,00 4,00 43
2012  Dfirmatur  Yerli 2,03 2,00 3,00 ,18
big4 2,00 2,00 2,00 ,00
2013  Dfirmatur  Yerli 2,00 2,00 2,00 ,00
big4 2,00 2,00 2,00 ,00

Cizelge 4.6.’da denetim komitesi Uye sayisi degiskeninin 2005 ile 2013
yillari arasinda yerli ve en buylk dort denetim firmasi gruplamasina goére aldigi
temel istatistikleri gorulmektedir. Buna gore denetim komitesi Uye sayisinin bu
gruplara goére ortalama, en dusuk, en yuksek ve standart sapma istatistikleri
hesaplanmigtir. Denetim komitesi Uye sayilar ortalamalarina gore hem yerli hem
de en blyuk doért denetim firmalari tarafindan denetlenen isletmelerin ortalama
denetim komitesi Uye sayisi 2 civarindadir. Tum vyillar itibariyle bakildiginda
bulundurulan en az denetim komitesi Gye sayisi 0 iken, en fazla denetim komitesi
uye sayisinin 4 oldugu gorulmektedir. Bununla birlikte her iki grubun s6z konusu
degiskenin standart sapma degerleri arasinda ise 2012 ve 2013 yillari hari¢ olmak
Uzere belirgin bir farklilik gérilmemektedir. 2012 ve 2013’de her iki grubun sé6z

konusu degiskenin standart sapma degerlerinin disuk ¢cikmasinin nedeni 2012 ve
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2013 yillarinda batin sirketlerin  denetim komitelerinin iki kisiden olugsmasi

gerekliligidir.

Cizelge 4.7. Kurumsal hissedarlik durumu

Enbuyukhissedar
Kurum Degil Kurum
Count Count

Yil 2005 Dfirmatur Yerli 7 41
big4 4 46

2006 Dfirmatur Yerli 7 41
big4 4 46

2007 Dfirmatur Yerli 6 39
big4 4 49

2008 Dfirmatur Yerli 6 37
big4 4 51

2009 Dfirmatur Yerli 5 35
big4 4 54

2010 Dfirmatur Yerli 4 29
big4 4 61

2011 Dfirmatur Yerli 4 28
big4 5 61

2012 Dfirmatur Yerli 4 27
big4 4 63

2013 Dfirmatur Yerli 5 24
big4 3 66

Cizelge 4.7.de kurumsal hissedarlik durumu degiskeninin 2005 ile 2013
yillari arasinda yerli ve en buylk dort denetim firmasi gruplamasina goére aldidi
temel istatistikleri gorulmektedir. Tum yillara bakildiginda 98 igletme arasindan en
buyuk hissedari bir kurum olan isletmelerin hem yerli hem de en buyuk dort
denetim firmalari tarafindan denetlenen isletmelerin ortalama isletme sayisi 24 ile
66 isletme arasinda degismektedir. Buna karsin en buyuk hissedari sahis olan
isletmelerin hem vyerli hem de en buyluk dort denetim firmalar tarafindan
denetlenen isletmelerin ortalama isletme sayisi 3 ile 7 igletme arasinda

degismektedir.
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Cizelge 4.8. Piyasa degerlerinin defter degerlerine oranlari

pd dd
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  Yerli 1,69 -2,00 12,94 1,99
big4 2,05 ,52 16,37 2,27
2006  dfirmatur  Yerli 1,69 -2,00 12,94 1,99
big4 2,05 ,52 16,37 2,27
2007  dfirmatur  Yerli ,93 -16,33 5,43 2,79
big4 1,73 32 11,13 1,57
2008  dfirmatur  Yerli 1,10 -6,80 5,37 1,85
big4 1,97 ,00 11,04 1,73
2009 dfirmatur  Yerli 1,16 -13,34 13,89 3,19
big4 2,43 ,48 47,90 6,19
2010 dfirmatur  Yerli 2,06 ,50 18,39 3,06
big4 4,67 ,69 103,89 14,85
2011  dfirmatur  Yerli 1,58 43 6,83 1,42
big4 3,82 -6,55 109,46 14,20
2012  dfirmatur  Yerli 1,45 ,49 7,59 1,35
big4 2,06 -5,02 11,34 1,99
2013  dfirmatur  Yerli 1,27 ,36 7,15 1,47
big4 1,46 -21,73 5,59 3,09

Cizelge 4.8.’de piyasa degeri/defter degeri degiskeninin 2005 ile 2013 yillari
arasinda yerli ve en blyuk doért denetim firmasi gruplamasina goére aldigi temel
istatistikleri gorilmektedir. Buna goére piyasa dederi/defter dederinin bu gruplara
gbre ortalama, en dusuk, en vyuksek ve standart sapma istatistikleri
hesaplanmistir. Sonuglar temel olarak yerli firma grubundaki isletmelerin piyasa
degeri/defter degerinin ortalamasinin en blyluk doért denetim firmasi grubu
ortalamasina gore tim yillarda disuk oldugunu godstermektedir. Bununla birlikte
yerli denetim firmasi grubunda s6z konusu degiskenin standart sapma degerleri
arasinda ise belirgin bir farkhlik gorilmezken, en blylk dort denetim firmasi
grubunda ise s6z konusu degigkenin standart sapma degerleri arasinda 2009,
2010 ve 2011 yillan haric olmak Uzere s6z konusu degiskenin standart sapma

degerleri arasinda belirgin bir farkliik gérilmemektedir. 2009, 2010 ve 2011
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yillarinda standart sapmalarin yiksek c¢ikmasinin nedeni piyasa dedgeri/defter

degderi oranin bu yillarda ¢ok yuksek olmasindan kaynaklandigi gozlemlenmistir.

Cizelge 4.9. Toplam varliklarin logaritmasi

Lntopvar
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  yerli 8,07 6,64 9,26 ,53
big4 8,22 5,84 9,86 79
2006  dfirmatur  yerli 8,07 6,64 9,26 ,53
big4 8,22 5,84 9,86 79
2007  dfirmatur  yerli 8,10 6,67 9,26 54
big4 8,27 5,43 9,94 ,86
2008  dfirmatur  yerli 8,11 6,63 9,29 57
big4 8,35 5,65 9,98 79
2009  dfirmatur  yerli 8,04 6,10 9,25 ,65
big4 8,35 5,59 10,05 ,82
2010  dfirmatur  yerli 8,11 6,60 9,15 54
big4 8,38 5,81 10,13 ,83
2011  dfirmatur  yerli 8,20 6,71 9,23 57
big4 8,40 5,79 10,13 ,84
2012 dfirmatur  yerli 8,23 6,69 9,34 57
big4 8,42 5,83 10,12 ,83
2013 dfirmatur  yerli 8,25 6,75 9,41 ,55
big4 8,49 5,83 10,15 ,84

Cizelge 4.9.da toplam varliklarin logaritmasi degiskeninin 2005 ile 2013

yillari arasinda yerli ve en buylk dort denetim firmasi gruplamasina goére aldigi

temel istatistikleri gorulmektedir. Buna gore toplam varliklarin logaritmasinin bu

gruplara gore ortalama, en dusuk, en yuksek ve standart sapma istatistikleri

hesaplanmistir. Sonuglar temel olarak yerli firma grubundaki isletmelerin en blyuk

hissedarin hisse orani ortalamasinin en blyuk doért denetim firmasi grubu

ortalamasina goére tim yillarda dusik oldugu gostermektedir. Bununla birlikte her

iki grubun s6z konusu degiskenin standart sapma degerleri arasinda ise belirgin

bir farklihk gorilmemektedir. Toplam varliklarin logaritmasi sayilari ortalamalarina
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gore hem yerli hem de en buyuk dort denetim firmalari tarafindan denetlenen
isletmelerin ortalama toplam varliklarin logaritmasi sayisinin 8 oldugu gorulmustar.
Belirtilen yillar arasinda tim zamanlarda en buyuk doért denetim firmasi grubunda
bulunan igletmelerin daha fazla toplam varliklarin logaritmasina sahip oldugu
gorulmektedir. Toplam varliklarin logaritmasi sayilari en az 5, en fazla 10 oldugu

goOrulmektedir.

Cizelge 4.10. Varlik devir hizi oranlari

Varlikdevirhizi
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  Yerli ,94 ,30 2,58 44
big4 1,32 ,40 10,69 1,63
2006  dfirmatur  Yerli ,94 ,30 2,58 44
big4 1,32 ,40 10,69 1,63
2007  dfirmatur  Yerli 1,12 43 4,47 71
big4 1,28 43 9,64 1,30
2008  dfirmatur  yerli 1,08 45 3,06 ,46
big4 1,04 ,01 2,48 ,54
2009  dfirmatur  yerli 1,64 31 29,92 4,60
big4 ,89 -,53 2,05 A7
2010 dfirmatur  yerli .99 32 2,29 ,46
big4 ,96 ,09 2,44 A7
2011 dfirmatur  yerli ,98 .30 2,60 A7
big4 1,03 ,01 2,95 ,56
2012 dfirmatur  yerli .92 .33 2,32 ,38
big4 1,00 ,02 2,89 ,53
2013 dfirmatur  yerli .92 40 2,64 41
big4 ,95 ,04 3,22 ,b1

Cizelge 4.10.’da varlik devir hizi degiskeninin 2005 ile 2013 yillari arasinda

yerli ve en blyuk dort denetim firmasi gruplamasina gore aldigi temel istatistikleri
gorulmektedir. Buna gore varlik devir hizi oranlarinin bu gruplara gore ortalama,
en dusuk, en yuksek ve standart sapma istatistikleri hesaplanmistir. Varlik devir

hizi oranlari ortalamalarina gére hem yerli hem de en buyuk doért denetim firmalari
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tarafindan denetlenen isletmelerin ortalama varlik devir hizi oranlarinin 1 oldugu
gorulmustur. Bununla birlikte standart sapmalara bakildiginda 2009’a kadar buyuk
firmalarda varlik devir hizi bakimindan daha buyuk bir degiskenlik oldugu, 2009
yilindan sonra ise bu iki grubunda yaklagik olarak varlik devir hizindaki degisimin

benzer oldugu gorulmektedir.

Cizelge 4.11. Aktif karlihk oranlari

Aktifkarlilik
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  yerli ,03 -,36 17 ,10
big4 ,07 -,29 31 ,10
2006  dfirmatur  yerli ,03 -,36 17 ,10
big4 ,07 -,29 31 ,10
2007  dfirmatur  yerli ,03 -,29 ,26 12
big4 11 -,22 1,00 ,18
2008  dfirmatur  yerli ,08 -,18 1,51 24
big4 ,09 -,20 37 11
2009  dfirmatur  yerli 1,21 .11 47,40 7,49
big4 ,03 -,18 31 ,08
2010 dfirmatur  yerli ,04 -,06 ,29 ,08
big4 ,06 -,17 1,00 ,14
2011 dfirmatur  yerli ,05 -,15 ,23 ,10
big4 ,05 -,18 27 ,09
2012 dfirmatur  yerli ,02 -,20 ,16 ,07
big4 ,05 -,15 43 ,08
2013 dfirmatur  yerli ,02 -,13 14 ,07
big4 ,05 -,19 31 ,09

Cizelge 4.11.de aktif karlihk orani degiskeninin 2005 ile 2013 yillari
arasinda yerli ve en bluyuk doért denetim firmasi gruplamasina goére aldigi temel
istatistikleri gorulmektedir. Buna gore aktif karlihk oranlarinin bu gruplara goére
ortalama, en dusuUk, en yuksek ve standart sapma istatistikleri hesaplanmistir.
Aktif karlilik oranlari ortalamalarina gére hem yerli hem de en blyuk dort denetim

firmalar tarafindan denetlenen igletmelerin ortalama aktif karlihk oranlarinin 2009
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yili haric olmak Uzere 1’in altinda oldugu gorulmektedir. 2009 yilindaki bu
farkhligin nedeni Bati Anadolu Cimento Sanayii A.$.’nin amortisman ve vergi
sonrasli karinin toplam aktifine oranla ¢ok fazla olmasi, aktif karhlik oraninin diger
isletmelere nazaran ¢ok fazla artmasina neden olmustur. Bu sebeple bu durumdan
standart sapmada etkilenmis ve 2008 yilinda 0,11 iken 2009 yilinda 7,49’a ulastigi

goOrulmektedir.

Cizelge 4.12. Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oranlari

topyabkay topvarlik
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  yerli 42 ,10 1,20 ,23
big4 43 ,06 2,28 37
2006  dfirmatur  yerli 42 ,10 1,20 ,23
big4 43 ,06 2,28 37
2007  dfirmatur  yerli A7 ,08 1,30 ,29
big4 ,51 ,02 7,24 ,96
2008  dfirmatur  yerli 42 ,06 1,15 25
big4 ,39 ,02 ,95 ,20
2009  dfirmatur  yerli ,61 ,08 8,59 1,32
big4 42 ,03 ,92 21
2010 dfirmatur  yerli ,40 ,07 ,83 21
big4 45 ,02 1,44 25
2011 dfirmatur  yerli 43 ,07 ,78 ,20
big4 A7 11 1,14 23
2012 dfirmatur  yerli 43 ,06 1,13 ,23
big4 A7 11 1,14 21
2013 dfirmatur  yerli 44 13 ,80 ,20
big4 ,48 ,09 1,06 22

Cizelge 4.12.’de toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oranlari
degiskeninin 2005 ile 2013 yillari arasinda yerli ve en buytk doért denetim firmasi
gruplamasina gore aldigi temel istatistikleri gorulmektedir. Buna gore toplam
yabanci kaynaklarin toplam varliklara oranlarinin bu gruplara gore ortalama, en

disik, en yuksek ve standart sapma istatistikleri hesaplanmistir. Sonuglar temel
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olarak yerli firma grubundaki isletmelerin toplam yabanci kaynaklarin toplam
varliklara oranlari ortalamasinin en buyuk dort denetim firmasi grubu ortalamasina
gore tum yillarda dusuk oldugu gostermektedir. Bununla birlikte her iki grubun s6z
konusu degdiskenin standart sapma degerleri arasinda ise belirgin bir farklilk
gorilmemektedir. Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oranlari
ortalamalarina goére hem yerli hem de en blyuk doért denetim firmalari tarafindan
denetlenen isletmelerin ortalama toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara
oranlarinin 1’in altinda oldugu gorulmagtur. Belirtlen yillar arasinda tum
zamanlarda en buyUk dort denetim firmasi grubunda bulunan igletmelerin daha
fazla toplam yabanci kaynak/toplam varliga sahip oldugu gorulmektedir. Toplam
yabanci kaynak/toplam varlik sayilari 2009 yili hari¢ olmak Gzere diger yillarda 1’in

altinda oldugu goérulmektedir.

Cizelge 4.13. Cari oranlar

cari_oran
Ortalama | Minimum | Maximum Standart
Sapma
Yil 2005  dfirmatur  yerli 2,39 ,36 10,41 1,90
big4 2,36 43 9,01 1,83
2006 dfirmatur  yerli 2,39 ,36 10,41 1,90
big4 2,36 43 9,01 1,83
2007 dfirmatur  yerli 2,54 27 8,39 2,03
big4 2,76 ,92 16,10 2,81
2008 dfirmatur  yerli 2,67 ,16 9,28 2,02
big4 2,58 ,48 13,65 2,50
2009 dfirmatur  yerli 2,88 17 8,73 2,27
big4 2,24 ,56 8,53 1,72
2010 dfirmatur  yerli 2,69 ,18 9,12 2,32
big4 2,13 ,33 9,09 1,54
2011 dfirmatur  yerli 2,33 ,18 9,36 1,86
big4 2,10 ,33 10,52 1,72
2012 dfirmatur  yerli 2,34 .39 10,56 1,99
big4 1,90 ,65 7,76 1,30
2013 dfirmatur  yerli 2,34 ,64 6,88 1,75
big4 1,93 44 6,10 1,08
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Cizelge 4.13.’de cari oran degiskeninin 2005 ile 2013 yillari arasinda yerli ve en
baylk dort denetim firmasi gruplamasina gore aldigi temel istatistikleri
goOrulmektedir. Buna gore cari oranlarinin bu gruplara gore ortalama, en dusuk, en
yuksek ve standart sapma istatistikleri hesaplanmistir. Bununla birlikte her iki
grubun s6z konusu degiskenin standart sapma degerleri arasinda ise belirgin bir
farkhlik gérulmemektedir. Cari oranlarin ortalamalarina gére hem yerli hem de en
blyluk dort denetim firmalari tarafindan denetlenen igletmelerin ortalama cari

oranlarinin 2 oldugu goralmustar.

Cizelge 4.14. Kurumsal Yonetim Endeksi’'nde taranma durumu

Kurendeks
Kurumsal
Yo6netim
degil Endeksinde
Count Count
Yil 2005 dfirmatur Yerli 0 0
big4 0 0
2006 dfirmatur Yerli 0 0
big4 0 0
2007 dfirmatur Yerli 0 0
big4 0 0
2008 dfirmatur Yerli 42 1
big4 52 3
2009 dfirmatur Yerli 39 1
big4 50 8
2010 dfirmatur Yerli 31 2
big4 55 10
2011 dfirmatur Yerli 30 2
big4 55 11
2012 dfirmatur Yerli 29 2
big4 55 12
2013 dfirmatur Yerli 24 5
big4 59 10

Cizelge 4.14’de Kurumsal Yonetim Endeksi’'nde taranma durumu
degiskeninin 2005 ile 2013 yillari arasinda yerli ve en buyulk doért denetim firmasi
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gruplamasina gore aldigi temel istatistikleri gorulmektedir. Kurumsal Yonetim
Endeksi 2007 yilindan sonra kuruldugundan dolayr 2008 oncesi veriler
bulunmamaktadir. 2007 yilindan sonra tum yillara bakildiginda 98 isletme
arasindan Kurumsal Yonetim Endeksi’'nde taranan igletmelerin hem yerli hem de
en buyuk doért denetim firmalari tarafindan denetlenen igletmelerin ortalama
isletme sayisi 1 ile 12 igletme arasinda degismektedir. Ayrica 2007 yilindan sonra
tum yillara bakildiginda sonuclar temel olarak yerli firma grubundaki isletmelerin
Kurumsal Yonetim Endeksi’'nde taranan isletmelerin sayisinin en buyUk dort
denetim firmasi grubu isletmelerine gére tum yillarda dusuk oldugu gorulmektedir.
Bununda sebebinin en buylk dort denetim firmalari tarafindan denetlenen
isletmelerin daha kurumsal bir yapisinin oldugunu gostermektedir. Buna karsin
2007 yilindan sonra, Kurumsal Yonetim Endeksi’nde taranmayan isletmelerin hem
yerli hem de en buylk doért denetim firmalari tarafindan denetlenen igletmelerin

ortalama igletme sayisi 24 ile 59 isletme arasinda degismektedir.

b. Korelasyon analizi:

Bagimsiz degiskenler arasindaki iligkileri belirlemek amaciyla korelasyon

analizi yapilmigtir.

Cizelge 4.15. Korelasyon matrisi

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 Hissedaroran 1
2 Yonkuruyesayisi -,108**
3 bagyonkuruyesayisi| 0,022 ,210**
4 Denkomitesi 0,059 ,188** 0,04
5 pd_dd ,102** -0,059 -0,054 0,037
6 Lntopvar ,117*107* \117** ,133** -0,042
7 Varlikdevirhizi -0,009 ,120** -0,059 0,003 0,014 -,114**
8 Aktifkarlilik -0,045 0,054 -0,026 0,015 -0,005 -0,05 ,786**
9 topyabkay_topvarlik] -0,008 0,031 -0,01 -,067* ,070* -,180* ,740* ,631**
10 cari_oran -,070* ,125* -0,021 ,120** -0,047 0,036 -,074* 0,055 -,327**

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).anlaml1%1

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).daha az anlamli%5
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. Hissedar orani ile sirasiyla yonetim kurulu Uye sayisi ve cari oran arasinda

negatif ve anlamli bir iligki bulunmaktadir(p<,01; r=-,108, p<,05; r;=-,070).
Yani firmalarin en blyuk hissedarin oranlar yukseldikge yonetim kurulu
saylisi ve cari oranlarinin azaldigi gorulmektedir. Hissedar orani ile sirasiyla
pd/dd orani ve toplam varliklarin logaritmasi arasinda pozitif ve anlamli bir
iliski bulunmaktadir(p<,01;r=,102, r=,117). Yani Firmalarin en buyUk
hissedarin oranlari yUkseldikgce pd/dd orani ve toplam varliklarin
logaritmasinin arttig1 gortulmektedir. Hissedar orani ile bagimsiz yonetim
kurulu Uye sayisi, denetim komitesi Uye sayisi, varlik devir hizi, aktif karllik
ve toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani arasinda anlamli bir
iligki bulunmamaktadir(p>,05).

. Yonetim kurulu Gye sayisi ile sirasiyla bagimsiz yonetim kurulu Gye sayisi,

denetim komitesi Uye sayisi, toplam varliklarin logaritmasi, varlik devir hizi
ve cari oran arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir(p<,01;
r=,210, r=,188, r=,107, r=,120, r=,125). Yani firmalarin yonetim kurulu Uye
sayllari yukseldikge bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi, denetim komitesi
Uye sayisi, toplam varliklarin logaritmasi, varlik devir hizi ve cari oranin
arttigr gortlmektedir. Yonetim kurulu Uye sayisi ile piyasa degeri/defter
degeri orani, aktif karlihk ve toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara
orani arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir (p>,05).

. Bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi ile toplam varliklarin logaritmasi

arasinda pozitif ve anlaml bir iligki bulunmaktadir(p<,01;r=,117). Yani
firmalarin bagimsiz yénetim kurulu Gye sayisi yukseldikge toplam varliklarin
logaritmasinin arttigi gorulmektedir. Bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi ile
denetim komitesi Uye sayisi, piyasa degeri/defter degeri orani, varlik devir
hizi, aktif karlilik, toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani ve cari
orani arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir (p>,05).

. Denetim komitesi Uye sayisi ile toplam yabanci kaynaklarin toplam

varliklara orani arasinda negatif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir(p<,05;
r=-,067). Yani firmalarin denetim komitesi Uye sayisi yukseldikge toplam
yabanci kaynaklarin toplam varliklara oraninin azaldigi gorulmektedir.
Denetim komitesi uye sayisi ile sirasiyla toplam varliklarin logaritmasi ve
cari oran arasinda pozitif ve anlamli bir iligki bulunmaktadir(p<,01; r=,133,
r=,120). Yani Firmalarin en buylk hissedarin oranlari yukseldikge toplam
varliklarin logaritmasi ve cari oranin arttigi gértlmektedir. Denetim komitesi
Uye sayisi ile piyasa degeri/defter degeri orani, varlik devir hizi ve aktif
karlihk arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir (p>,05).
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5. Piyasa degeri/defter degeri orani ile toplam yabanci kaynaklarin toplam
varliklara orani arasinda pozitif ve anlaml bir iliski bulunmaktadir(p<,05;
r=,070). Yani firmalarin piyasa degeri/defter degeri orani yUkseldik¢e
toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oraninin arttigi gértlmektedir.
Piyasa degeri/defter degeri orani ile toplam varliklarin logaritmasi, varlk
devir hizi, aktif karlihk ve cari oran arasinda anlamli bir iligki
bulunmamaktadir (p>,05).

6. Toplam varliklarin logaritmasi ile sirasiyla varlik devir hizi ve toplam
yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani arasinda negatif ve anlamli bir
iligki bulunmaktadir(p<,01; r=-,114, r;=-,180). Yani firmalarin toplam
varliklarin logaritmasi yukseldikge varlik devir hizi ve toplam yabanci
kaynaklarin toplam varliklara oraninin azaldigi goérulmektedir. Toplam
varliklarin logaritmasi ile aktif karlihk ve cari oran arasinda anlamli bir iligki
bulunmamaktadir (p>,05).

7. Varlk devir hizi orani ile cari oran arasinda negatif ve anlamli bir iligki
bulunmaktadir(p<,05; r=-,074). Yani firmalarin varlik devir hizi orani
yukseldikge cari oranin azaldigi gorilmektedir. Varlik devir hizi orani ile
siraslyla aktif karlilik ve toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani
arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir(p<,01; r=,786, r;=,740).
Yani firmalarin piyasa degeri/defter degeri orani ylkseldikge toplam
yabanci kaynaklarin toplam varliklara oraninin arttigi goértimektedir.

8. AKktif karhlik ile toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani arasinda
pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir(p<,01; r=,631). Yani firmalarin aktif
karhlig1 yukseldikge toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oraninin
arttigr gorulmektedir. Aktif karlihk ile cari oran arasinda anlamli bir iligki
bulunmamaktadir(p>,05).

9. Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani ile cari oran arasinda
negatif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir(p<,05; r=-,327). Yani firmalarin
toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani yukseldik¢e cari oranin
azaldigi gorulmektedir.

c. Lojistik reqgresyon analizi:

isletmelerin denetim firmasi tercihlerini etkileyen faktdrlerin etkisi lojistik
regresyon analizi ile incelenmistir. Lojistik regresyon analizi bagimli degiskenin
kategorik degisken oldugu durumlarda kullaniimasi bakiminda bu ¢alismada tercih

edilmigtir. Bagimli degisken olarak ilk dort blyuk denetim firmasi birinci grubu
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olugtururken diger firmalar ikinci grubu olusturmustur. Bagimli degisken lojistik
regresyonda ilk dort bayuk firmayi temsilen 1, diger firmalari temsilen de 0 degerini
almistir. Analiz 2005-2013 yillarini kapsayan 882 firma-yil gbézlem sayisinda
gerceklesmistir.

Cizelge 4.16. Kategorik bagimsiz degiskenler

Kodlama
GoOzlem (1)
Enbuyukhissedar Kurum Degil 84 1,000
Kurum 798 ,000
Ceo Farkl 807 1,000
Ayni 75 ,000

Badimsiz degiskenlerden kategorik yapida olanlar, en buylk hissedarin
kurum olup olmadigi degiskeni ile CEO’nun yo6netim kurulu baskani ile ayni olup
olmadi§i degiskenleridir. Orneklem igerisinde 84 gdzlemin en biyiik hissedarinin
bir kurum olmadigi, buna karsin 798 gozlemin ise kurum oldugu gorulmektedir.
Buna karsin 807 gézlemde CEO’nun ydnetim kurulu baskanindan farkli oldugu

gorulmektedir.

Cizelge 4.17. Model 6zeti

Adim -2 Log likelihood Cox & Snell R kare Nagelkerke R kare
1 1005,935% ,183 ,248

a. Estimation terminated at iteration number 6 because parameter estimates changed by
less than ,001.

Modele bakildiginda belirledigimiz 13 adet bagimsiz degiskenin, bagimli
dediskeni (hangi firma tarafindan denetlendigi) yaklasik %25 oraninda
belirleyebildigi gorulmektedir. Geriye kalan % 75 lik degisim ise modele

konulmayan bagska degiskenler tarafindan aciklanmaktadir.
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Cizelge 4.18. Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square

Df Sig.

1 23,789

8 ,052

Hosmer and Lemeshow Testine

modelin anlamli oldugu gorulmektedir.

Cizelge 4.19. Siniflama

bakildiginda p>,05 oldugundan kurulan

Tahminlenen
Dfirmatur Dogru tahmin
Gdzlenen yerli big4 orani
Step1 Dfirmatur  Yerli 194 155 55,6
big4 83 450 84,4
Genel oran 73,0

a. sinir orani: ,500

Siniflama ¢gizelgesine bakildiginda dogru siniflama yuzdesinin % 73 oldugu

gorulmektedir. Yani 882 firmanin 649'unun hangi firma tarafindan denetlendigi

dogru tahmin edilmigtir.
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Cizelge 4.20. Lojistik regresyon denklemindeki degiskenler

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step 1% Hissedaroran ,035 ,004( 62,122 1 ,000( 1,036
yonkuruyesayisi ,268 ,043] 38,300 1 ,000 1,307
Bagyonkuruyesayisi -,037 ,072 ,260 1 ,610 ,964
Denkomitesi 272 ,175| 2,406 1 121 1,313
pd_dd ,091 ,039( 5,527 1 ,019( 1,096
Lntopvar ,362 ,110] 10,834 1 ,001 1,437
Varlikdevirhizi ,061 ,143 ,183 1 ,669 1,063
Aktifkarhhk -,101 ,122 ,681 1 ,409 ,904
topyabkay_topvarlik ,099 331 ,089 1 , 765 1,104
cari_oran -,096 ,048( 4,026 1 ,045 ,909
ceo(1) ,814 295 7,623 1 ,006| 2,256
enbuyukhissedar(1) ,078 ,294 ,070 1 ,791( 1,081
Constant -7,393| 1,091| 45,883 1 ,000 ,001

Cizelge 4.20.'ye bakildiginda hissedar orani, yonetim kurulu Uye sayisi,
pd/dd orani, toplam varliklarin logaritmasi, cari oran ve ceo degiskenlerinin model
denkleminde kullanilabilecegdi belirlenmistir (p<,05). Bagimsiz yonetim kurulu tye
sayisi, denetim komitesi, varlik devir hizi, aktif karlilik, toplam yabanci kaynaklarin
toplam varliklara orani ve en buyuk hissedar orani model denkleminde

kullanilamayacagi gorilmektedir (p>,05).
4.4. Arastirma Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Yaptigimiz bu arastirma kapsaminda bagimli degisken olan denetgi firmasi
tirinan, bagimsiz degiskenlerle olan istatistiki verileri verilmis, degiskenler
arasinda iligski olup olmadigini belirlemek amaciyla korelasyon analizi ve bagimli
degisken Uzerinde etkisi oldugu dusunulen bagimsiz degisken yada degiskenler
arasindaki iligskiyi aciklayan lojistik regresyon analizi yapilmistir. Calisma
kapsaminda verilen tamamlayici istatistiklerde bagimli degisken olan denetgi
firmasi tarindn, bagdimsiz degiskenlerle olan istatistiki verileri ortalama, en dusuk,
en yuksek ve standart sapma degerleri ayri ayri yillar itibariyle cizelgeler

vasitasiyla verilmigtir.
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Korelasyon analizine bakildiginda, aktif karlilik ve varlik devir hizi birbiri ile
en yuksek korelasyon iligskisine sahip degiskenler oldugu gorulmektedir. En dusuk
korelasyon iligskisine sahip degiskenler ise toplam yabanci kaynaklarin toplam
varliklara orani ile bagimsiz ydnetim kurulu Gye sayisidir. Butin degiskenler
istatistiksel olarak negatif yada pozitif anlamli iligkiye sahip oldugu gortlmektedir.
Yonetim kurulu Uye sayisi ile en buylk hissedar orani, varlik devir hizi ile toplam
varliklarin logaritmasi, toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani ile
denetim komitesi ve toplam varliklarin logaritmasi, cari oran ile en blyUk hissedar
orani, varlik devir hizi ve toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani
arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z konusu iken, bagimsiz
yonetim kurulu Uye sayisi ile yonetim kurulu Gye sayisi, denetim komitesi ile
yonetim kurulu Uye sayisli, piyasa de@erinin defter dederine orani ile en blyuk
hissedar orani, toplam varliklarin logaritmasi ile en blyuk hissedar orani, yonetim
kurulu Uye sayisi, bagimsiz yonetim kurulu Uye sayisi ve denetim komitesi, varlik
devir hizi ile yonetim kurulu Uye sayisi, aktif karhlik ile varlik devir hizi, toplam
yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani ile piyasa degerinin defter degerine
orani, varlik devir hizi ve aktif karlilik, cari oran ile yonetim kurulu Uye sayisi ve
denetim komitesi arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z

konusudur.

Son olarak lojistik regresyon analizine bakildiginda, kurumsal yonetimin
bagimsiz dis denet¢i secimine etkisi Uzerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip
oldugunu gormekteyiz. Kullandigimiz bagimsiz degiskenlere baktigimizda, en
blyUk hissedarin hisse orani, yonetim kurulu Uye sayisli, piyasa degerinin defter
degerine orani, toplam varliklarin logaritmasi, cari oran ve sirketin CEQO'sunun
durumu bagimli degiskenimiz olan bagimsiz dis denetim firmasinin tlrlinu
etkilerken, denetim komitesi, varlik devir hizi, aktif karhlik, toplam yabanci
kaynaklarin toplam varliklara orani ve en buyuk hissedarin kurum yada sahis olma
durumu bagimli degiskenimizi etkilememektedir. Ayrica modele bakildiginda
belirledigimiz 13 adet bagimsiz degiskenin, bagimli degiskeni (hangi firma

tarafindan denetlendigi) yaklasik %73 oraninda dogru sinifladigi gértlmektedir.
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5. SONUG VE ONERILER

Bu c¢alismada, son yillarda dinyadaki gelismelere paralel olarak, kurumsal
yonetimin bagimsiz dis denetgi secimindeki etkisi tartigilmis ve Borsa istanbul’a
kayitl imalat sektorindeki firmalara yonelik bir arastirma ile bu etki ortaya
konulmaya c¢alisiimistir. Bununla birlikte yapilan literatir taramasinin sonrasinda
daha 6nceki calismalar degerlendirilerek, uygulama, Borsa istanbul’a kayitl ulusal

pazarda faaliyet gosteren imalat sektorindeki 98 firma Uzerinde yapilmistir.

Calismanin ilk boliminde; denetim turleri incelenmis ve bagdimsiz dis denetimin
Uzerinde durulmustur. Ayrica denetimin gerekliliginden, faydalarindan ve
amagclarindan bahsedilmistir. Bu bolimin son kisminda ise denetgi secim sekilleri

ve sureci hakkinda detayli bilgilendirme yapilimistir.

Bagdimsiz dis denet¢i secimi sureci denetim ihtiyacinin belirlenmesiyle
baslar, denetim sartlari degerlendirilir ve daha sonra genel kurul toplantisinda
gorusulerek denetgi secimi yapilarak sona erer. Bu slregte bagimsiz dis denetim
firmasi segilirken denetim firmasinin yapisi ve calisanlari da incelenmelidir.
Firmalar bu slrecte maliyet ve kalite arasinda bir tercih yapmak zorunda
kalmaktadirlar. Bu tercih, kurumsal yonetimle bagimsiz dis denetgi secgimi
arasinda bir koépri olusturup olusturmadigini  aklimiza getirmektedir. Bu
nedenlerden dolayl g¢alismanin ikinci bolumunde; kurumsal yonetimin tanimi,
amaglari ve faydalari Uzerinde durulmus, kurumsal yonetimin ilkeleri detayl bir
sekilde incelenmistir. Bu bolumiun son kisminda ise kurumsal yonetimin denetgi

secimindeki yeri ayrintili bir sekilde ele alinmistir.

Bagimsiz dis denetim, kuvvetli bir kurumsal yonetimin énemli bir parcasidir.
Denetim konusu, kurumsal yonetim anlayigi igerisinde en onemli konulardan
birisidir. Kurumsal yonetimin genel kabul goérmus ilkelerinin hayata gegirilebilmesi
ve ilgililerin gb6zlinde kurumsal itibar ve guvenin saglanmasinda denetim
faaliyetlerinin rolli blyuktir. Denetgi secimi ve kurumsal yonetim arasindaki iliski
‘ikame veya tamamlayici etkisi” ne gore degisiklik gostermektedir. Firmalar, bir
taraftan glcll bir kurumsal ydnetisim yapisi ile denetim hizmetlerinin kalitesini

ikame ederek, daha az etkili ve dusuk kalitede denetimi talep etmeyi tercih
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edebilirken, diger taraftan kurumsal yonetim yapisini tamamlamak ve desteklemek

icin yuksek kaliteli denetim de talep edebilirler.

Calismanin son bolumunde Turkiye'de imalat sektorinde faaliyet gosteren
ve hisse senetleri Borsa Istanbul’da islem goren isletmelerin kurumsal yonetiminin
bagimsiz dis denetgi secimine etkisini ortaya c¢ikaran degiskenleri bulmak
amaciyla korelasyon ve regresyon analizi yapilmistir. Analizde bagimh degiskenin
kategorik degisken olmasi sebebiyle lojistik regresyon analizi bu ¢alismada tercih
edilmigtir. Analiz sonucunda 6 adet bagimsiz degiskenimizin bagimli degiskenimizi
etkiledigi ortaya cikariimistir. Anlamli ¢ikan bagimsiz degiskenlere baktigimizda,
en buylk hissedarin hisse orani, yonetim kurulu Uye sayisi, piyasa degerinin
defter degerine orani, toplam varliklarin logaritmasi, cari oran ve sirketin
CEO'sunun durumu bagimli degiskenimiz olan badimsiz dig denetim firmasinin
turana etkilerken, denetim komitesi, varlik devir hizi, aktif karlilk, toplam yabanci
kaynaklarin toplam varliklara orani ve en buyuk hissedar orani bagimli
degiskenimizi az oranda etkiledigi yada etkilemedigi bu c¢alismada ortaya

cikarilmistir.

Uygulama kapsaminda Turkiye’de imalat sanayinde faaliyet gdsteren ve
hisse senetleri Borsa istanbul’da islem gdéren 98 adet sirket verileri kullaniimistir.
Bu igletmelere ait 2005-2013 yillari arasinda toplam 882 firma-yil verisi

toplanmistir.

Calismamiz imalat sektériindeki firmalar icin biylk énem tasimaktadir.
Kurumsal ydnetimini guclendirmek isteyen imalat sektérindeki firmalar
calismamizin sonuglarini yol haritasi olarak kullanabilirler. Bundan sonraki
calismalarda degigkenler ve yil kisiti artirilarak diger sektorler de incelenmesi,

diger sektorler ve Ulkemiz igin yararli olacaktir.
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