T.C.

ISTANBUL TiCARET UNIiVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTIiTUSU
ISLETME ANABILIM DALI
ISLETME TEZLi YUKSEK LiSANS PROGRAMI

KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARININ DENETIM
KALITESINE ETKIiSi: BORSA ISTANBUL’DA BIR ARASTIRMA

Yiiksek Lisans Tezi

Burcu URUNDU
100036383

Istanbul, 2018



T.C.

ISTANBUL TiCARET UNiVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTIiTUSU
ISLETME ANABILIM DALI
ISLETME TEZLI YUKSEK LiSANS PROGRAMI

KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARININ DENETIM
KALITESINE ETKIiSi: BORSA ISTANBUL’DA BIR ARASTIRMA

Yiiksek Lisans Tezi

Burcu URUNDU
100036383

Damsman: Dog. Dr. ilker KIYMETLI SEN

Istanbul, 2018



HEgR
|

TC.ISTANBUL TICARET ~ ISTANBUL TICARET UNIVERSITESI
philline bl SONIAL. BN E B, ENSTITUSU

YUKSEK LiSANS TEZi ONAY FORMU

............ T W VY Y- N

Lo
Yiiksek Lisans programi sgrencisi...... Buc.OA... OO AN
: » i
Moumsa). . Naehim.. Q@u\amabmmn...%e.ﬁm...l(di keslre . s i Lorsa. ) adenbul dy
i YOS ACOON oo, baghkli tez

caligmasi, Enstitiimiiz Y6netim Kurulu 900,20 X.tarih ve UAK. = fy.6.b.....say1li karartyla olusturulan jiiri
tarafindan oybirligi/oy¢oklugu ile Yiiksek Lisans Tezi olarak kabul edilmistir.

UNVANI, ADI SOYADI

TEZ DANISMANI . Do De. . eer.. .K{»_snr.\e.\fl'.. Se0.

JURI UYESI : ..b?ss..fx)ﬂ,z. LN\ .17\.\3.55. Mo 7

JURI UYESI : lﬁo < D ku\l gu. : .AM.\L.. EESEOAL.... I\A.N\/\ M

(*) Yiiksek lisans tez savunma jiirileri en az biri kurum digindan olmak iizere danisman dahil en az ii¢ 6gretim iiyesinden
olusur. Jiirinin ¢ kisiden olusmasi durumunda es danigman jiiri liyesi olamaz. Es tez danismaninin jiiri iiyesi olmasi

durumunda asil jiiri bes iiyeden olugur.

ENS.FR.Y15 06.11.2017




ICINDEKILER

Sayfa No.

ICINDEKILER .........cooooiiiieeteceeeeeeeee et X
OZET ...ttt b bttt e bt b ne s 11
AB ST RACT bbbttt v
TABLO LISTESI ...ttt \Y
SEKIL LISTEST......cocoiiiiiiiieeeceeeee ettt vi
KISALTMALAR ettt nne s Vii
L] 1 23 1PN 1
1. KURUMSAL YONETIMLE ILGILI TEMEL KAVRAMLAR VE
ACTIKLAMALAR ...ttt sttt st e st eneesneenneeneennes 3

1.1. Kurumsal Yonetim Kavrami ve ONemi .........cococvevevevereececeereieeieceieesesesesenans 4
1.1.1. Kurumsal YOnetimin Onemi..........cccoovevrueioiieicceceiseeecee e 7

1.1.2. Kurumsal Yonetimin Ortaya Cikist ve Geligimi.....cccocovvrveerieiiieesienennne 9

1.2. Kurumsal YOnetim TeOriler.......ccuviririiiiiiriiieiie e 10
1.2.1. Anglo-Sakson Kurumsal Yonetim Sistemi........cccoovrvereneieninenieenennnnn, 11

1.2.2. Kita Avrupast Modeli .......ccccooviiiiiiiiiii 11

1.2.3. Weimer ve Pape’ye Gore Kurumsal Yonetim Modelleri ....................... 12

1.3. Kurumsal Yonetimin Faydalart ...........ccocoviiiiiiiiiiiieee e 12
1.3.1. Yatirimcilar Agisindan Faydalar...........c.ccoovoiiiiiiiniincee, 13

1.3.2. Paydaslar Acgisindan Faydalar............cccooooiiiiiiiiine, 14

1.3.3. Isletmeler Agisindan Faydalar ............ccccoeevevevevcuceesreecceeeeeeeeee e 15

1.3.4. Ulke Ekonomisi Agisindan Faydalar ...............ccocceevviveicreesiiiccieenan, 17

1.3.5. Diisiik Maliyetli Finansal Kaynaklar Igin Rekabet...............cccocvuevrnnne. 18

1.3.6. Kaynaklarin Etkin Kullanimi.........cccooooiiiiiiiiiiie, 20

1.3.7. Sirket Performansinin Artmast ........ccoeveuveeiiieeniiiiesiieesiieesseee e e ssnee e 20

1.3.8. Cikar Catismalarmin Onlenmesi ve Siirdiiriilebilirlik ..............cocoevuneee.. 22

1.3.9. Birlesme ve Satin AImalar...........cccceeeiiiiiii i 26

1.4. Kurumsal YOnetim IIKEIETi .........covuevevivceceeieieieeeeeeie e 28
1.4.1. Adalet Ve ESItHK ....oooeiiiiiiiiiie e 30

1.4.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik .........cccooovriiiiiiii 31



1.4.3. Hesap VerebilirliK ..., 33

1.4.4. SOrUMIUIUK.....coooiii s 36

2. DENETIM KALITES......cocooiiiiiicieeceeeeee ettt s 39
2.1. Sirketlerde Denetim Kalitesini Etkileyen Faktorler.........ccoccvvviiiiiiiiiinnnnnnn. 39
2.1.1. Sirket KGHHIT ..ooveeieeiieieeeie e s 40
2.1.2. Denetim Sirketinin BUyUiKIIZU .....coeeverviriiiiiiiiiiecccceseee 41
2.1.3. Denetim Sirketinin Personel Kalitesi ve Tecribesi .........ccoveiveiiveerveennne. 41
2.1.4. DeEnetim SUIECT «..veeiveeiurieiiieiieesiee st e st e e siee et eere e ne e e e 42
2.1.5. Seffaflik Raporu ve Denetim Raporu ..........coccovveiiiiiiciiiiiicce, 42
2.1.6. Denetim UCTEt.....eevevrereceereiieieceete e eseesee e es st ss et sss s sesnes 44
2.1.7. Denetim Sirketinin Miisteri Isletmeyle Calisma Siiresi.............ccceuevevn... 44
2.1.8. Denetim Dis1 Hizmetler.........ccooeoiiiiiiiiiii e 45

2 e R (o D1 1151 s OO 46
2.1.10. I¢ KONIOl STSTEMI 1.vuvuvevereceveiieeeceeeeieseseesessessses st tssesessesesesssesensesesesnas 48
2.1.11. Etik Kurallart .....c.oooeiiiieiiiie e 49
2.1.12. Denetim KOMITEST .....cccoviviiiieiiiiiiiiee e 51
2.1.13. Kalite GUVENCE SISTEIMI ..vveiueieiieiiiieiiieiiiesiie sttt siee e seee e seee s 55
2.1.14. Bagimsiz Denetimde Kalite Kontrol Sistemi Tlkeleri..............c.ccevvnnne. o7
2.1.15. Yonetim Kurulunun Yapist ve Denetim Kalitesi...........ccocooviiiiiinnnn. 58
2.1.16. CEO ile Yénetim Kurulu Baskanmin Aymi Kisi Olmamas1 (Ikililik) ve
Denetim KaliteSi ........ccoviiiiiiiic e 59

2.1.17. Sermaye Yapisi ve Denetim Kalitesi.........ccooverieiiiiiiniieniniiiiencse e, 59
2.1.18. Denetim Komitesi Yapisi ve Denetim Kalitesi........cccoovvreriiiienenninnn. 61
2.2. Kurumsal Yonetim Uygulamalar1 ve Denetim Kalitesi.........ccccoceiiiiiiinnnnnn 62
2.2.1. Pay SANIPIEIT c.veeiiiiiiiie e 63
2.2.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik.........coccooiniiiiii, 63
2.2.3. Paydaslar........ccoooiiiiiiiiei 64
2.2.4. YOnetim KUrult .....coooiiiiiiiii e 64

2.3. Kurumsal Sirketlerdeki Finansal Raporlamanin Denetim Kalitesine Etkisi ... 65

3. KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARININ DENETIM KALITESINE

ETKISININ BORSA ISTANBUL’DA ARASTIRILMASI .......ccccovvvirirererinene, 68
3.1. Literatiirde Yer Alan Caligsmalar Ve Hipotezler ..., 68

TV 4 Y1 17<) o s WO TR 71



3.3. Aragtirmada Kullanila-n Degiskenlerin OzelliKIeri...........oooovevevevrrrerenrrenne, 72

3.4. Aragtirmanin KiSItIart .........oooiiiiiiiiiici e 75
BL5. VBT e 75
3.6. Arastirmanin BUIQUIAIT .........cccooiiiiii i 76
3.7. KOrelasyon ANAIZI ..........cooiiiiiiiiiiieiee e 78
3.8. Lojistik Regresyon ANAZI .........ccccuiiiiiiiieieicieeeee e 79
SONUGQC VE TARTISMA ...ttt 82

ICAYNAKCA ..o ee s e ees e e e ee s e e s e e s e st ee s es s ees e es s eeerenes 85



OZET

Bu calismada kurumsal yonetim uygulamalarinin denetim kalitesi {izerine etkisi
arastiritlmistir. Calismada kurumsal yonetim endeksinin denetim kalitesine etkisinin
Olciilebilmesi i¢in Bist Tiim igerisinde yer alan sirketler Kurumsal Yonetim Endeksine
dahil olanlar ve olmayanlar olarak iki gruba ayrilmis ve bu iki grup tlizerinden lojistik
regresyon modelleri kurularak karsilastirma  yapilmistir. Kurumsal y6netim
uygulamalarinin denetim kalitesine etkisinin Olgiilebilmesi igin sirketlerin finansal
verileri kullanilmistir. Bu modelde kurumsal yonetim notunu etkileyen faktorlerin
denetim kalitesine etkisinin arastirilmasi i¢in sirketin finansal raporlari, yonetim yapisi,
finansal tablolart ve piyasa verileri kullanilmistir. Bu veriler {izerinden lojistik
regresyon modeli olusturulmustur. Sonug itibari ile kurumsal yonetim uygulamalarinin,

denetim kalitesini pozitif yonde etkiledigi gozlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler

Kurumsal Yonetim, Denetim Kalitesi, Bagimsiz Denetim, Kurumsal Ydnetim

Uygulamalari, Yonetim Kurulu



ABSTRACT

In this study, the effect of corporate governance practices on audit quality is
investigated. In order to measure the effect of the corporate governance index on audit
quality in the study, two companies were classified as those included in the Corporate
Governance Index and the ones not included in the Bist All, and logistic regression
models were established and compared between these two groups. Companies’ financial
data is used to measure the effect of audit quality on corporate governance practices. In
this model, the company's financial reports, management structure, financial tables and
market data were used to investigate the effect of the factors affecting the corporate
governance rating on audit quality. Within the scope of the research, the data of the
companies included in the Bist All index excluding the financial sector companies were
examined. We classified this index as being included and not included. A logistic
regression model was developed based on the data we classify. As a result, it has been

observed that corporate governance practices affect the quality of audit positively.

Keywords

Corporate Governance, Audit Quality, Independent Auditing, Corporate Governance
Practices, Board of Directors



TABLO LIiSTESI

Sayfa No.
TABLO 1: BIRLESME VE SATIN ALMA OZET TABLOSU......c.coovveeieieeeerane. 28
TABLO 2: ARASTIRMADA KULLANILAN DEGISKENLER .......ccceovvvevnerann. 73
TABLO 3: DENETIM SIRKETLERI CIRO ORTALAMALARININ UZERINDE VE
ALTINDA OLMALARI DURUMLARI ....ccovviisiieeeeece et enen e s 76
TABLO 4: BIST TUM SIRKETLERININ DENETIM KALITESi DURUMU............ 77
TABLO 5: SIRKETLERE AIT FINANSAL ORANLAR ......cooiiieeeeeeeee e, 77
TABLO 6: DENETIM KALITESI REFERANS KATEGORISI.......ccccocveiiiiiiciie. 79
TABLO 7: MODEL KATSAYILARI OMNIBUS TESTLERI ......ccovvveveiieeieieeennnee, 79
TABLO 8: NAGELKERKERZ ......ooovueviieieeieeetesesssissesesiesssenesses s ses st s ssnen s 80
TABLO 9: LOJISTIK REGRESYON MODELI KATSAYILARI .....coooovvevevrcrerernen. 80
TABLO 10: DENETIM KALITESI MODELININ TAHMIN BASARISI ................... 81



SEKIL LiSTESI

Sayfa No.

Sekil 1. Finansal Muhasebe Ile Kurumsal Yonetim Arasindaki iliski................ 65

Vi



ABD
BDDK
BDS

CEO

KGK
KKS
KYDOLA
KYDOLM
OECD

ROSC
SOX
SPK
TFRS

TL

TMS
TSPAKB
TTK

KISALTMALAR

: Amerika Birlesik Devletleri

: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

: Bagimsiz Denetim Standartlar1

: Bas Yonetici (Chief Executive Officer)

: Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu

: Kalite Kontrol Standard1

: Kurumsal Yonetim Endeksine Dahil Olanlar

: Kurumsal Yonetim Endeksine Dahil Olmayanlar

: Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic
Co-operation and Development)

: Arka operasyon Destek Merkezi (Rear Operations Support Center)
: Sarbanes- Oxley

: Sermaye Piyasas1 Kurulu

: Tlirkiye Finansal Raporlama Standartlar

: Tiirk Lirast

: Turkiye Muhasebe Standard1

: Turkiye Sermaye Piyasas1 Aract Kuruluslar Birligi

: Turk Ticaret Kanunu

vii



GIRIS

Kiiresellesen diinya ile beraber yatirnmlar uluslararasi alanda genisleyerek sinirlari
asmaktadir. Uluslararas1 ticaret gelisip bliylimekte ve sermaye piyasalart iilke
siirlarinin digina ¢ikmaktadir. Bu sinir asimlarinin dogal bir neticesi olarak da
piyasalarda giivene duyulan ihtiyag artis gdstermektedir. Ihtiyag duyulan giivenin
saglanmas1 ve l{ilkelerin kendilerine 6zgii hukuksal ve ekonomik yapilarindaki
farkliliklarin ~ ortadan kalkmasi i¢in denctimde standartlasma c¢alismalarinin
gerceklestirildigi goriilmektedir. Gerek denetim g¢alismalarmin giivenirligi, gerekse de
denetim ve denet¢inin bagimsizliginin gergeklesmesi i¢in hazirlanmig olan Uluslararasi
Denetim Standartlari, denetgiler ile denetim sirketlerinin birlikte ¢alismalar: i¢in ortak

bir payda konumundadir.

Tim bu ihtiya¢ duyulan gilivenin olusturulmasi i¢in sirketlerin kurumsallagsma
caligmalar1 stliregelmektedir. Denetlenmekte olan sirketlerin daha gilivenilir ve daha
seffaf yapida olmasini gergeklestiren kurumsallasma calismalari, kiiresellesmekte olan
piyasa kosullarinda sirketlerin varliklarin1 ve prestijlerini de korumakta 6nem teskil

etmektedir.

Denetim kalitesinin artmasi i¢in yalmizca denetim standartlarina degil, kurumsal

yonetim uygulamalarina da ihtiyag¢ oldugu goriilmektedir.

Calismanin amaci kurumsal yonetim ilkeleri ile denetim kalitesinin iligkisini ve denetim

kalitesine etki eden faktorleri ortaya koymaktir, bu ¢aligma ii¢ béliimden olusmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde kurumsal yonetim ile ilgili temel kavramlara ve
aciklamalara yer verilmis olup; kurumsal yonetim kavrami ve 6nemi, kurumsal yonetim

teorileri, kurumsal yonetimin faydalar1 ve kurumsal yonetimin ilkeleri incelenmistir.

Ikinci boliimde, denetim kalitesi kavrami; sirketlerde denetim Kkalitesini etkileyen
faktorler, kurumsal yonetimin denetim kalitesine etkisi ve kurumsal yonetim
uygulamalari, bagimsiz denetim kuruluglarinda kurumsal yonetim ilkeleri ve kurumsal

sirketlerde finansal raporlamanin denetim kalitesine etkisi basliklari ile ele alinmistir.

Ugiincii  boliimde, kurumsal yonetim endeksinin denetim kalitesine etkisinin



Olciilebilmesi i¢in Bist Tiim igerisinde yer almakta olan kurumsal yonetim endeksine
dahil olan ve olmayan sirketler iizerinden kurumsal yonetim uygulamalarinin denetim
kalitesine etkisinin Olgiilebilmesi i¢in sirketlerin verilerinden faydalanmis ve

degiskenlerin analizleri i¢in lojistik regresyon modeli kullanilmistir.



1. KURUMSAL YONETIMLE IiLGiLi TEMEL KAVRAMLAR VE
ACIKLAMALAR

Kurumsal yonetimin kavramsal agidan ortaya ¢ikist 1990’11 yillara dayanmaktadir. Hizli
bir bigimde gelisen uluslararasi organizasyonlar, devletler, is hayati1 ve akademik
kisilerce benimsenmis bir yonetim algisi olmustur. Tiirkce’ye “management” olarak
cevrilen bu terim literatiire bakildiginda sozciik olarak bir yer tasimayan “governance”
seklini almistir. Bu terim Diinya Bankasi ve Birlesmis Milletlerin dnciiliiglinde 90’11
yillarin basindan bu yana “iyi devlet yonetimi” anlamim1 kazanmistir. Ardindan gelen
siiregte Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-
Operation and Development-OECD)’nin girisimleri ile “governance” terimi, 6zel sektor
icin 1yl yonetimin ifade edilebilmesine yonelik olarak “corporate governance” bi¢imini

almistir (Aktan, 2006, s. 27).

Tiirkiye’nin kurumsal yonetim ilkeleri ile tanigmasi ilk olarak 2003 yilinda Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan gergeklestirilmistir. Son yillara dek sirketlerde
goniilliiliige bagli uygulanan kurumsal yonetim anlayislari, 2012 yilina gelindiginde
yeni Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) tasarisinin hazirlanmasi ve SPK’nin yiiriirlikkte hayat
bulmasi ile goz ardi edilemeyecek bir bigimde yeni bir boyut almistir. Bir yandan
2012’nin ortalarinda yiiriirliige girmis olan 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanunu i¢in
kurumsal yonetime direk ya da dolayl bir sekilde etki eden bir¢ok konu kanun hiikmii
olacak sekilde tasarlanirken, 6te yandan 2012°nin son ¢eyreginde yiiriirliige girmis olan
6362 sayili yeni SPK tarafindan kurumsal yonetim ilkelerine ekstra bir Onem
gosterilerek, buna bagli hukuksal zemin daha hassas bir sekilde tanilandirilmistir.
Goniilliilik ilkesine bagli uyum, yerini SPK i¢in taninmis olan ilkelerin zorunlu
tutulmas1 ve bu zorunlulugun saglanmamasi durumunda yaptirim uygulanmasi da dahil
olmak {izere yeni tedbirlerin alinmasina ve yaptirimlarin uygulanmasi yetkisine
birakmustir. {lgili taraflara dahil sirketler igin seyredilecek siirec ilk defa yasada acik bir
sekilde ifade edilmistir. Bu baglamda kurumsal yonetim ilkelerini uygulayacak olan

kurumlarin da kapsamlarinda genisletilmeler yapilmistir (Hissedar, 2014, s. 6).

Kurumsal yonetim; paydaslara, yatirimcilara, ¢evre ve topluma bilgi sunmayi temel alip
kurumsal sosyal sorumluluk ¢alismalarimi uygulamak, topluma aciklamak ve

tasarlamakla miikelleftir. Bu kapsamda ekonomik yonden toplumdaki beklentiyi, kurum



calismalariyla alakali toplumdaki talebi karsilamak gerekmektedir. Ciinkii sirketler,
seffaf bicimde hesap verebilir olduklar1 6lgiide siirdiiriilebilirliklerini saglamaktadir

(Aras, 2007, s. 2).

OECD Kurumsal Yonetim Komitesi, kurumsal yonetim sirket tarafindan yonlendirildigi
ve kontroliiniin yine sirket tarafindan gergeklestirildigi bir sistem olarak ifade
etmektedir. Buna bagli olarak, kurumsal yonetim asil olarak sirket yonetimleri, yonetim
kurullari, hissedar kisileri ve diger c¢ikar gruplarinin aralarindaki etkilesimleri
icermektedir. Kurumsal yonetim ile sirketlerin hedeflerinin belirlenebildigi ve bu
hedeflere ulasmak i¢in performans izleme araglarinca belirlenen bir yap1 olarak ortaya
cikmaktadir. Bir diger ifade ile kurumsal yonetim, sirketlerin yonetimini, sistemli ve
performansa bagli olarak sirket sahipleri ve yonetim arasindaki iliskilerin timidiir

(Giirbiiz ve Ergincan, 2004, s. 5-6).
1.1. Kurumsal Yonetim Kavrami ve Onemi

Kurumsal yonetim kavrami dar anlamda ve genis anlamda olmak {izere iki sekilde

incelenebilmektedir.

Dar anlamda kurumsal yonetim kavrami, sirket yonetimleri ile hissedarlar arasinda yer
alan iligkilerin yapilandirildig: kurallardir. Diger bir tanim ile bir sirket i¢in hissedarlar
da dahil olmak {izere sirketin yiiriitmekte oldugu caligmalar ile dolayli yoldan ya da
direkt olarak ilgili olmakta olan biitiin ¢ikar sahiplerinin haklarinin korunmasi ve sirket
yonetiminde sorumluluk ilkesinin amaglandigi bir yonetim anlayisidir (Gilirbiiz ve

Ergincan, 2004, s. 5-6).

OECD, kurumsal yonetimi su sekilde tanimlamaktadir: “Kurumsal yonetim, bir sirketin
yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlari ve diger c¢ikar sahipleri arasindaki bir dizi
iliskiyi kapsar. Kurumsal yonetim, makroekonomik politikalardan, iiriin ve faktor
pivasalarindaki rekabet diizeyine kadar firmalarin faaliyetlerini bigimlendiren bir dizi
unsurdan olusan daha genig bir ekonomik ¢ercevenin iginde yer almaktadir. Kurumsal
yonetimin ¢ergevesi, ayni zamanda yasal, diizenleyici ve kurumsal faktorlere dayanir”

(OECD, Corporate Governance Principles, 2004).



Kurumsal yonetim anlayisinda kilit kavramlardan birisi “paydaslar” (stakeholders) dir.

Paydaglar, kurumlarin amaglarina ulasmalarina etki eden ve amaca ulagmalarindan
etkilenmekte olan taraflardir. Bir diger deyisle sirketlerden c¢ikar saglayarak sirket

iistiinde baski olusturabilen kurumlar ve kisilerdir (Bati, 2006, s. 26).

Sirket iliskileri ve paydaslar1 zamanla degisimlere ve genislemeye gitmistir. Oncesinde
sirketlerin kapal1 sistem iiretimi bakimindan incelendiginden dikkatler yalnizca pazar ve
iiriin ¢ercevesinde odaklanmustir. Uriiniin pazarlara miimkiin oldugunca etkin ve hizh
bir bicimde ulagmasi en mithim gaye olmustur. Boylece paydaslar sinirli kalmus;
yalnizca hissedarlar, personel ve miisteriler temsil edilmistir. Bu donemde sirketlerin
paydasi olan gruplar sirketle maddi iligkileri bulunan, sirketten kazang elde eden ve

sirketin kazan¢ sundugu gruplar olarak goriilmiislerdir (Bati, 2006, s. 3).

Her ne kadar kurumsal yonetim (corporate governance) kavrami ilk kez OECD
tarafindan kullanilmis, ilk ve Oncii ¢alismalar bu kurum tarafindan gelistirilmisse de
konunun bilimsel temelleri daha 6nce mubhtelif bilimsel ¢alismalara konu olmustur.
Ornegin, Adolf Berle ve Gardiner Means'nin 1932 yilinda yayinladigi Modern Sirket ve
Ozel Miilkiyet (The Modern Corporation and Private Property) bashigini tasiyan
kitabinda sirketlerde miilkiyet (sahiplik) ile kontrol (denetim) fonksiyonlarinin ayni elde
bulunmasinin tehlikelerine dikkat c¢ekilmis ve bu iki fonksiyonun birbirinden

ayrilmasinin geregi iizerinde durmustur (Bati, 2006, s. 3).

Genis anlamda kurumsal yonetim kavrami, sirketlerin iyi bir sekilde yonetilebilmesi
adma gerekli olan formal ve informal kurallardan olusan bir biitlinii temsil etmektedir.
Daha net bir ifade ile kurumsal ydnetim “iyi sirket yonetimi’dir. lyi sirket yonetiminde
gerekli olanlar yalnizca sirkete ait iist yonetimlerin ve yonetim kurullarinin goérevlerini
ve sorumluluklarini yerine getirmesi demek degildir. Ayn1 zamanda sirket i¢i ve sirket
dis1 paydaslarin haklarinin 6nceden belirlenmesi ve bunlarin yasal bir prosediir igcinde

gerceklestirmektir.

Dar anlamda ve genis anlamda kurumsal yonetim karsilastirildiginda; dar anlamda
seffaflik, adalet, hesap verebilirlik seklinde kurallardan meydana gelirken; genis
anlamda ise, iyi sirket yoOnetimi i¢in dar anlami da kapsayan modern yonetim

stratejilerinin hayata gegirilmesidir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004, s. 5-6).



Kurumsal yonetim uygulamalarinda, iilke ic¢inde gegerliligi devam eden sermaye
piyasast diizenlemeleri, muhasebe ve denetim prosediirleri, sirketler hukuku, yasal
diizenlemeler ve sirketlerin diger sirketlerce ele gecirilme uygulamalarmin varhigi
tarafindan desteklenen bir durumda ve bunlara bagh sekilde belirlenmektedir. Artik
neredeyse her {ilke, mevzuatlarini kurumsal yonetim uygulamalar1 kapsaminda
diizenlemektedir. Gelismis ekonomilere sahip iilkelerde basta olmak {izere bircok iilke,

var olan diizenlemelerini taramis ya da taramaya devam etmektedir.

Yonetisim kavrami yonetim kavramindan farkli bir sekilde iletisim ile etkilesimin
yonetime dahil olmasi ile ortaya ¢ikan bir anlam i¢ermektedir (Ankara Ticaret Odasi,
2007, s. 54). Isletmeler kar edebilmek icin olusabilecek sirketin iliskili oldugu gruplar:
negatif yonde etkileyebilecek hesaplar1 ortadan kaldirmak igin yonetisim kavramina
bagvurmaktadir. Kurumsal yonetisim, sirket ile ¢ikar gruplarinin arasindaki iligskiye
yoneliktir. Bu yiizden kurumsal yonetisim, sirketlerde yonetim yapisina ve performansa
etki eden bir¢cok kazan¢ grubu arasindaki iliskiyi belirtmektedir. Bu kazang gruplari
sirket ici ve sirket dis1 olarak iki sinifta incelenmektedir. Sirket i¢ine yonetici, hissedar,
denetim ve yonetim kurulu dahil iken; sirket disina miisteri, tedarikgi, rakip sirket,
devlet ve toplum dahil olmaktadir (Senturan, 2006, s. 40).

Kurumsal yonetisimde oncelikli hedefler su sekilde siralanabilir (Aktan, 2006, s. 7-8):

o Sirket {ist yoneticilerinin ellerindeki giicli keyfi ve kotiiye kullanmasina engel

olunmasi,
e Yatirimcilarin haklarinin korunmasi,
o Sirket hissedarlarina adaletli bir tutum sergilenmesi,

o Sirket ile direkt olarak iliskide olan ¢ikar sahiplerinin sahip olduklar1 haklarin

giivence altinda tutulmasi,

o Sirketin ¢aligmalar1 ve ekonomik yapisiyla ilgili sekilde halkin bilgilendirilmesi

ve sirket seffafliginin gergeklestirilmesi,

e Yonetim kurulunun gorevlerinin net sekilde ifade edilmesi,



e Sirket yonetiminin aldig1 kararlarda hissedar ve paydaslara hesap vermesi,
e Vekalet licretlerinin azaltilmasi,

e Sirketin kazanglarinin pay sahiplerine ve daha genel hali ile tim ¢ikar

sahiplerine haklar1 kadar verilmesi,

e Hisse acisindan biiyiik oranlara sahip hissedarlarin daha kiigiik oranlara sahip

hissedarlarin haklarina el koyma durumunun ortadan kaldirilmast,

e Riske giren yatirimcilar ile karar yetkisi olan profesyonellerin ¢ikar kaygilarinin

kurallar ¢ercevesinde kontrol altina alinmasi seklindedir.

Onceden belirlenmis ortak bir hedefin saglanabilmesi i¢in, merkeze baglh hiyerarsik bir
is boliimii ile araglar arasi gercekgiligin 6n planda oldugu, iretici, buna bagli olarak
kaynaklarimi ve yetkilerini kendi i¢inde toplayabilen yonetimden, daha dnce belirlenmis
bir yonden ziyade insan haklarina yonelik bir yoniin tayin edilmesi, yonetisim anlayisini

basite indirgeyen bir tanim olacaktir (Ozer, 2006, s. 60).
1.1.1. Kurumsal Yonetimin Onemi

Kurumsal yonetim biiyiikk oranda 90’larda giindem konusu olan finansal Krizler ve
ozellikle sirket skandallar1 sebebiyle ortaya ¢ikmistir. Kurumsal yonetimin, modern
yonetim bilimince savunulan prensiplerin zaman igerisinde kendiliginden hayata
gecirilmesinden daha ¢ok, ortaya ¢ikan sirket skandallar1 ve finansal krizlere bir ¢6ziim

olarak zorunlu bigimde giindeme geldigi ifade edilebilmektedir.

Yukarida 6zetlenen kurumsal yonetimin hedefleri, bu yonetim felsefesinin gerekliligini
ve onemini de agik sekilde ortaya koymaktadir. Kurumsal yonetimin nasil ortaya ¢iktigi
ve neden onem kazandigi sorularinin cevaplari kismen yukarida bulunan agiklamalarda
bulunabilmektedir. Konunun biraz daha genis bir gergeveden incelenmesi ve ele
alinmasinda fayda bulunmaktadir. Kurumsal yonetimin énemli bir hal almasinin nedeni
olan faktorler birka¢ ana bashigin altinda ozetlenebilir. Bu basliklardan ilki, sirket
skandallaridir. Ozellikle 90’larda pes pese meydana gelen sirket skandallar1 nedeniyle
kurumsal yonetime gereksinim duyulusunu arttirmistir. ABD’de WorldCom ve Enron,

Hollanda’da Ahold, Cin’de Yanguangxia ve italya’da Parmalat skandallarindan sonra



tim dikkatler aniden sirket denetim ve yonetimlerine donmiistiir. Finansal krizler,
finans piyasalariin entegrasyonu dolayisiyla olusan global ekonomik krizler pek ¢ok
sirketi ve iilkeyi etkileyebilmektedir. Kreditorlerin ¢ogalmasi ya da hisselerin yayilmasi
neticesiyle denetim gereksinimi olugsmakta ve kurumsal yoOnetim anlayisinin
uygulanmasina zorlamaktadir. Kriz donemlerinde bu gereksinim artmis bicimde ortaya
cikmaktadir. Ozetlenecek olursa, kurumsal yonetim, ekonomik krizlere karsi daha

direngli bir sirket yapis1 ongérmektedir (Ozer, 2006, s. 60).

Uluslararast sermaye hareketlerinin  hizlanmasiyla birlikte yatirimeilar, yatirim
yapacaklar sirkette ve yatirnm yaptiklar {ilkede daha fazla istikrar ve giiven aramaya
baslamislardir. Gliniimiizde yatirimcilar hisse senedine yatirim yaparken yalnizca kendi
iilkelerinde bulunan sirketlerle sinirli kalmamakta ve diinyanin her yerindeki yatirim
araglartyla ilgilenmektedir. Bu durumun gelisen piyasalara etkisi; gelirin, yatirimlarin,
ithracatin ve verimliligin artmast ile gelisen piyasalara olan uluslararasi sermaye akisinin
hizlanmasi, finans piyasalarinin derinlesmesi olmaktadir. Ote yandan uluslararasi
ekonomik bagimliligin artis1, gelismekte olan piyasalarin portfoy yatirimlart ve
uluslararas1 fon kaynaklari ile piyasalardaki dalgalanmalara karsi direngsizlesmesine
neden olmaktadir. Bu nedenle sirketler, yatirnminin karsiligini almak icin c¢aba
gostermekte olan ve uzun vadeli sermayeyi kendilerine ¢ekebilmek igin genel kabul
gormiis ve giivenilir kurumsal yonetim ayarlamalari yapmak zorundadir. Ayrica
denizasir1 tlkelerde bulunan sirketlere uzun vadeli yatirimlar yapmak amaciyla
yatirimeilar, giiven unsuruna onem vermekte, “oyunun kurallarini”yatirimi yapmadan
once anlamak istemektedir. Bu durum, kurumsal yonetimin 6nemli bir hal almasina

sebep olan faktorlerin baginda gelmektedir (Sehirli, 1999).

Kurumsal yonetimin 6nem kazanmasinda 1980’lerden baglayarak tiim diinyada
yayginlagan 6zellestirme uygulamalar1 dolayl bir etki yapmigtir. Kamu miilkiyetindeki
kamu tesebbiislerinin 6zel miilkiyete gectikten sonra sermaye tedariki igin sirket
evliliklerine ve finans piyasalarina yonelmeleri neticesiyle kurumsal yonetim ilkeleri
onem kazanmistir. Yonetim kurullari kurumsal yonetimi sirdiiriilebilir ve siirekli
durumda tutmalidir. Sirketlerin yonetiminde siirdiiriilebilirlik kavraminin 6nemli bir
nokta haline gelisinin sebebi, sirketlerin sirket faaliyetlerinin topluma etkisi, ulastigi
yonetsel ve finansal biiyiiklilk veya uluslararasi seviyelere ulasmasidir. Bu sebeple

sirketlerin stirdiiriilebilir bir karliligi amacglamasi toplumsal bir konu olarak ifade



edilebilmektedir. Yonetim kurullar1 bu kapsamda sirkete olan yasal sorumluluklarin

kurumsal ydnetim yontemleriyle yerine getirmelidir (Ozer, 2006, s. 60).

Giliniimiiz kosularinda sirketlerin miisterilerle i¢ ice yasamalari, hizmetinde onlar1 birer
paydas olarak gormeleri ve topluma karsi sorumluluklarinin artmasi kag¢iilmazdir.
Sirket sorumluluklarinin paylagilmasinda yonetim kurulu iiyelerinin; kurumsal yonetim,
idari, finansal, teknik veya sektorel konularda egitime gereksinimleri olabilir. Siirekli

arastirma ve gelisme, her yoneticinin temel gorevidir.
1.1.2. Kurumsal Yoénetimin Ortaya Cikisi ve Gelisimi

Gelisen teknoloji kitalari, toplumlari, toplumsal sistemleri ve insanlar1 birbirine
yaklagtirmistir. Grilesmis diinyanin énemli bir boliimiinde koyu renkle ¢izilmis sinirlar
ekonomik ve sosyal hayati biitiinlestirmistir. Ticari hayatin 6nemli bir unsuru olan
sirketler icin diinya, kiiresellesmeyle birlikte bir oyun sahasi bicimine gelmistir. Bu
durum neticesinde de iilke bazli rekabet anlayisindansa uluslararasi rekabet Oonem

kazanmustir (Ozer, 2006, s. 60).

Sirketler, finansal bir meydan okumaya maruz kalmiglardir; pazar bulma gereksiniminin
yani sira insan kaynaklarimi da yanlarima g¢ekmek ve en oOnemlisi de sermaye
gereksinimlerini giderecek finansal kaynaklari cezp etmek mecburiyetindedir. Ticaret
ve rekabetin uluslararasi hal almasiyla birlikte baz1 problemler acia ¢ikmistir. Bunlar;
kotii yonetim sebebiyle yasanan finansal problemler, muhasebe prensiplerine dayanan
sirket iflaslar1 ve sirket skandallaridir. Kanun koyucular bu durum neticesinde belirli
tedbirler almiglardir. Bu acidan ortakliklarda risk yonetimi ve karar alma
mekanizmalarinda Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde yiiriirliige giren Sarbanes-
Oxley Kanunu gibi baz1 diizenlemeler 6nemli bir hal almistir. Yine buna benzer bigimde
borsalarda yasanan ¢okiis tizerine Hampel Raporu, Cadbury Raporu yayimlamistir.
Tiirkiye’de de bunun yansimalart hissedilmis ve 2000°li yillarin basinda kanun
koyucular kurumsal yonetim prensipleri kapsaminda c¢esitli diizenlemeler yapmislardir.
Yatirnmcilarin =~ giivenilir bir liman aramalari neticesinde kurumsal yOnetimin
stirdiiriilmesi, korunmasi ve gelistirilmesi adina gesitli indeksleme ve derecelendirme

sistemleri kurulmustur (Kula, 2006, s. 12).



Kurumsal yonetim, hak sahiplerinin ve kamunun g¢ikarlarini gézetmek neticesiyle
finansal kaynaklar1 kullanarak uzun vadede istikrar, deger, kazang olusturmak amaciyla
gereklilik ve ihtiyag olarak goriilmeye baslanmistir. Bu durum kanun koyucularca da
fark edilmis ve 6102 sayili TTK teskil edilmistir (Eminoglu, 2014, s. 4-7).

1.2. Kurumsal Yonetim Teorileri

Insanlik topluluk halinde yasamaya basladig1 ilk zamanlardan bu yana daha etkili ve
verimli kalabaliklar haline gelebilmenin yontemlerini aramistir ve bu konuda farkl

yonetim kuramlar1 gelismistir. Bu baglamda gelisen yonetim teorisi su ilkelere baghdir

(Aktan, 2006, s.10):

e Yonetim, disiplin altindaki bilgidir,

e Yonetim, kararlara rehberlik eder,

o Sirket goriistini sekillendirir,

e isletme cevrelerine iliskin farkindalig artirir,

e Yeni fikirler i¢in kaynaktir.

Kiiresellesmeye bagli olarak rekabet kapsaminda bir¢cok degisim yasanmistir. Pazarlarin
icinde daha ¢ok rakip ortaya ¢ikmis, sirketler i¢in geleneksel calisma bi¢imleri iizerinde
yapict  degisiklikler yasanmistir. Yasanan bu degisimlerin  belirlenmesinde
kurumsallasma teorisi 6nem teskil eden bir yapidir. Ozii itibari ile kurumsallasma
teorisi; sirketleri yapisal agidan, g¢alisma sekilleri ve siirecleri agisindan gidilen
degisiklikler ve yapilanmalar ile yeni siireclere dontisebilmesini kapsaminda
incelemektedir. Kurumsallasma teorisi, yasanan bu degisimlerde yapilmasi

gerekenlerden ziyade yapilmamasi gerekenleri belirtmektedir (Aktan, 2006, s.10).

Kurumsal ¢evre denen olguyu meydana getiren iki esas unsurdan birisi devlet iken bir
digeri de sirketlerdir. Iki esas unsura ilave olarak saticilar, miisteriler, rakipler,
tedarik¢iler ve sirket etkilesimde olmalidir. Kurumsallagsma teorisi, kurumsal gevre ile
sosyal cevre faaliyetlerini ve davranis 6zelliklerini géz oniinde bulundurmalidir (Kiilli,
2016, s.40).

Kurumsal yonetim teorileri iice ayrilmaktadir. Bunlar;

¢ Anglo-Sakson Modeli,
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e Kita Avrupas1 Modeli,
e Weimer ve Pape (1999)’ye Gore Kurumsal Yonetim Modelleridir (Kiilli, 2016,
s.40).

1.2.1. Anglo-Sakson Kurumsal Yonetim Sistemi

Amerika ve Ingiltere gibi iilkelerde sirletlerin varliklarmin sebebini ve kimlere hizmet
ettiklerini pay sahipleri yaklasimiyla inceleyen iilkelerin uyguladigi Anglo-Sakson
Kurumsal Yonetim Sistemi Modeli ile sirketler pay sahiplerinin ¢ikarlarina hizmet
etmektedir. Boylece kurumsal yonetim modelinin meydana gelmesinde, {iriin ve faktor
etkin bir rol oynamaktadir. Bu sayede yoneticilerde bu piyasalarin baskisi
gerceklesmektedir. Model ile piyasa ve rekabet sistemi, sirketlerin pay sahiplerinin
cikarlar1 yoniinde hareket etmesini gerektirmektedir. Anglo-Sakson Kurumsal Yonetim
Sistemi Modeli, pazara bagl kurumsal bir yonetim modelidir (Ulgen ve Mirze, 2004, s.
435).

1.2.2. Kita Avrupasi1 Modeli

Sirket grubu esasina dayali bir model olan Kita Avrupast Modeli, Alman sistemi olarak
da bilinmektedir. Bu modelde banka hakimiyetinden bahsedilmektedir. Kita Avrupasi
Modeli ile bankalar tarafindan sirketlere fon takviyesinde bulunularak fon saglanan
sirkete ortak olunmaktadir. Kita Avrupasi Modelinde, sirket yonetimi dahilinde sirketin
hissedarlarinin yani sira diger gruplardan gelen talepler de gbz 6niindedir. Bu yiizden bu
anlayisa “kurumsal yonetimin paylasimci modeli” de denilmektedir. Bu sistem ayni

zamanda Japonya’da da gegerli bir sistemdir (Kurumsal Yo6netim, 2016, s. 5).

Kurumsal yonetimde 6nem teskil eden bir diger unsur ise paydaslardir ve paydaslar
sirketin faaliyetleri ile direkt olarak ya da dolayl sekilde bir etkilesim icinde olabilirler.
Paydaslar ayn1 zamanda sirket icinde yasanan faaliyetlerden olumlu yonde veya
olumsuz yonde etkilenebilir. Paydaslarin barindirdigi gruplar, sirket sahipleri ve
yoneticiler, hissedar kisiler, sirketin calisanlari, tedarik¢i ve miisterileri pazar rakipleri
ve devlettir. Ozetle paydaslar sirketin calismalari itibariyle bu ¢alismalardan fayda veya
zarar gorebilen tiim kisiler ve kurumlardir (Aktan, 2010, s. 3).

Kita Avrupast Modeli, yonetim bakimindan anonim ortaklarin elinde ve ¢alismalarinda
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kazang elde edebilme ve bu kazanci sirketdeki pay sahiplerine dagitabilme hedefinin
yani sira, hissedarlar1 ve yoneticileri kapsami altina almaktadir. Bu kapsam itibari ile
sirketde yer alan paydaslarin haklar1 korunarak talepleri ve beklentileri karsilanmalidir
(Millstein, 1998, s. 27). Kita Avrupasi Modeli ile sirkete bagli sekilde toplum gikarlarini
gozetmek, kurumsal yonetim anlayisinin ana fikrini meydana getirmektedir. Bu
yaklagim ile kisa vadede sirketin caligmalarindan paydaslarin  ¢ikarlarinin
korunmasindan ziyade, uzun donemde sirketin stratejilerinin gergeklestirilmesi daha

onemli bir durumdur (Tuzcu, 2003, s. 5).
1.2.3. Weimer ve Pape’ye Gore Kurumsal Yonetim Modelleri

Weimer ve Pape tarafindan yapilan kurumsal yonetim modelleri siniflandirilmasi, diger
smiflandirilmalara kiyasla daha net olmakla birlikte uygulamalar ile daha ¢ok
ortiismektedir. Weimer ve Pape’nin tanimlamalarina gore kurumsal yonetim modelleri;
Anglo- Sakson, Alman, Latin ve Japon modelleri olmak {izere dort grupta
incelenebilmektedir. Bu tanimlamalar kurumsal yonetim modellerinde dokuz ortak

unsur bulunmaktadir (Oztiirk ve Demirgiines, 2008, s. 19). Bunlar;

e Piyasanin yonelimi,

e Sirket kavrami,

e Yonetim kurulunun yapisi,

e Yonetim kararlari lizerinde etkili olan 6nemli ¢ikar gruplari,

e Menkul kiymet borsalarinin ekonomi igerisindeki 6nemi,

e Isletmeleri kontrol eden digsal bir mekanizmanin varligi/yoklugu ve etkinligi,
e Sahiplik yogunlugu,

e Performansa dayali 6diillendirme diizeyi ve ekonomik iliskilerin siiresi
olarak siralamaktadir (Oztiirk ve Demirgiines, 2008, s. 19).
1.3. Kurumsal Yonetimin Faydalari

Kurumsal yonetim, her alanda saglamis oldugu faydalar ile glinliimiiz is hayatinin temel
konularindan birisi durumundadir. Kurumsal yonetim uygulamalarinda baslangig, sirket
diizeyi olup sermaye piyasalar1 i¢inde yayilarak ilerleyen ve bdylece ekonomileri

olumlu sekilde etkileyen dinamik bir olgudur.
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Finansal alanda verimliligin artmasindaki anahtar noktalardan biri, sirketlerin
yonetimleri, yonetim kurullari, hissedar kisileri ve direkt olarak ¢ikar sahibi olan kisiler
ile aralarindaki iliskiler dizinidir. Ayn1 zamanda sirket amaglarinin ortaya koyuldugu bir
yapiya sahip olan kurumsal yonetim, bu yapisi itibariyle performans denetim araglarini

da beraberinde tasimaktadir (OECD, 2004, s. 11).

Kurumsal yonetim ile yalnizca bahsi gecen yoOnetim ilkelerini uygulamakta olan
sirketlerden ziyade, sirket ile etkilesim iginde olan tiim paydaslar da kazang

saglamaktadir.

Kurumsal yonetim ilkeleri, halka agik olan sirketlerin yaninda halka agilmay1
hedefleyen, yabanci yatirimci ve ortak arayan, birlesmeyi ve biiyiimeyi hedefleyen

sirketler i¢in 6nemli bir avantaji beraberinde getirir (Giireli, 2011, s. 7-8).
1.3.1. Yatirnmcilar Acisindan Faydalar

Gilinlimiiz sartlar1 altinda kurumsal yonetim, sirketler agisindan gercgeklestirdigi faydalar
kapsaminda sosyal kimlik olusturabilme, rekabet iistiinliigii saglama, sirket i¢i baglilik,
itibar ve marka imaj1 gibi konularda fayda saglamaktadir. Bu anlayisin en fazla fayda
sagladigr kesimlerden birisi de yatirimecilardir. Bunun sebebi kurumsal yonetimde
hissedarlarin haklar1 etkin bir bicimde korunma altindadir. Azinlik ya da yabanci
hissedarlarin da katildig1 hissedar gruplarinda adaletli bir ortamin olmasi giivence

altindadir. Hissedarlarin haklari su sekildedir (Gor, 2016, s. 4):

e Hisse kayitlarinin giivenceye alinmasi,

e Hisselerin agiklanmasi ya da transfer edilebilmesi,

e Sirket hakkinda zamaninda ve diizenli olarak gereken bilginin edinilmesi,
¢ Genel kurullara katilim ve oy kullanilmast,

e Yonetim kurulu tiyelerinin segilmesi,

e Sirket karlarindan pay alinmasi.

Kurumsal yonetim kapsaminda sirketler, hissedarlarin1 temsil edebilen yetkilere
sahiptir. Ancak, kurumsal yonetim ile boliinmeler ve biiyiik boyutta mal varligmin

satilmasi veya alinmasi, kiralanmasi seklindeki 6nemli kararlar genel kurul tarafindan
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alinmaktadir. Bu sayede hissedarlar 6nemli karar asamalarinda gelisen bir etkiye sahip

olurlar.
1.3.2. Paydaslar Agisindan Faydalar

Kurumsal yonetim kapsamindaki en ¢ok nem teskil eden, ¢ikar gruplarinin ellerindeki
birim ile sirkete sermaye saglayabilen hissedar kisilerdir. Hissedarlarda sirkete
ortakliktan gelen bazi haklar, sirkete yaptiklar1 yatirim ile sinirlandirilmis bir
sorumlulugu beraberinde tasimaktadir (Giiler, 2010, s.45). Bu g¢ergevede, cikar
sahiplerine ait haklar kanunlarla ya da karsilikli anlagmalarla belirtilerek korunmali ve

ifade edilmelidir.

Oy haklarinin etkinliginin artirllmasinda oy imtiyazlarina yonelik bir sinirlandirilma
olmalidir. Payin serbestce dolasimi i¢in 6niinde yer alan engeller giderilmeli ve buna
yonelik prensipler belirlenmelidir. Tiim bunlara ilaveten, en sonunda da pay sahipligine
iliskin kayitlar giivenli bir bi¢imde tutularak donemsel olarak gilincellenmelidir. Bu

prensipler su sekilde siralanabilir (OECD, 2004, s.45):

e Paydaslarin kanunlar veya ikili anlagmalarla olusturulmus olan haklarina saygi
gosterilmelidir.

e Paydaglar, c¢ikarlar1 yasalarla korundugu durumlarda, haklarinin ihlali
dolayisiyla yeterli telafi ya da tazminat elde etme imkéanina sahip olmalidir.

e Sirket calisanlarinin yonetime katilabilmeleri kapsaminda performanslarim
gelistirici sistemler hayata gegmelidir.

e Paydaglarin kurumsal yonetime dahil olmalar1 halinde gerektigi zamanda ve
diizenli bir sekilde konuyla ilgili olarak talep ettikleri bilgilere ulasmalari
gereklidir.

e Calisanlar1 ve onlar1 temsil eden organlarinda dahil edilmesi tizerine paydaslar,
yasalara uymayan ve etik agidan uygunsuz olan uygulamalar konusunda
endiselerini yonetim kuruluna bildirebilmeli ve bodyle bir tutumdan dolayi
haklarinda herhangi bir tehlike olmamalidir.

e Kurumsal yonetim kapsaminda, etkili ve etkin bir iflas kapsam1 ve alacaklilarin

haklarinin etkili bicimde icraya dahil edilmesi ile tamamlanmalidir.
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o Sirketler, islemlerinde ve c¢alismalarinda c¢ikar sahibi kisilerin haklarini
koruyabilmelidir. Cikar sahipleri haklarinin mevzuat kapsaminda ve ikili
anlagsmalarla korunamadigi noktalarda, bu haklar sirket imkanlarinca
korumalidir.

e Cikar sahipleri, sirketteki haklari ve bunlarin korunumu konusunda yeterli

miktarda bilgilendirilmelidir.

1.3.3. Isletmeler Agisindan Faydalar

Kurumsal yonetim ilkelerini uygulamaya koyan kuruluslarin sahip oldugu borsa
basarimlari, bu ilkeleri uygulamayan kuruluslarla mukayese edildiginde daha yiiksek
verimlilige sahiptir. Ote yandan kurumsal ydnetim ilkelerinin maksimum seviyede ve
diizeyde tatbikatin1 gergeklestiren sirketlerin kar seviyelerinin de yiiksek oldugu
kaydedilmektedir. Kamuya agiklik orani yiiksek olan sirketler buna paralel olarak
kurumsal yonetim ilkelerini yiiksek diizeyde kullanmaktadir. Kurumsallagsma stireglerini
basar1 ile tamamlayan sirketler dis finans desteklerinden yiiksek oranda

faydalanabilmek amaciyla kreditorlere giiven saglamaktadir (Giirbiiz, 2005, s. 49).

Ote yandan kurumsal ydnetimin sagladigi faydalar arasinda, sermaye pazarlarindan fon
akisinin kolaylikla gerceklestirilmesi, sermaye {icretinin azalmasi, mevcut varliklarin
daha fazla degerlenmesi ve daha fazla prestij elde edilmesi unsurlar1 da bulunmaktadir.

(Alp ve Kilig, 2014, s. 229).

Kurumsal yonetim uygulamalarinin sirkeler i¢in sagladigi faydalar su sekilde

siralanabilmektedir (Aktan, 2010, s. 27):

e Sirketlerin finans piyasalarina kiyasla daha rahat bir finans temin edebilme
zemini hazirlar ve sirketlerin sermaye maliyetleri yonetimlerinin ne denli iyi
oldugu ile ilgili bir durumdur. Bu yilizden kurumsal yonetimin sirketlere
saglayabilecegi en onemli fayda, sermaye maliyetlerinin azaltilabilmesidir.

e Nakit para sikintis1 olan sirketlere nakit girisi saglanir.

e Uzun vadede sermaye giriglerinin hizlanabilmesi icin yabanci ve yerli
yatirimeilarin giiveni kazanilir.

e Ekonomik krizlerden daha kolay ¢ikilabilmesine zemin hazirlar.

o Sirkete ait varliklarin degerlerinde yiikselis yasanir.
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e Olas1 yolsuzluklar 6nlenir. Bu 6nlenme durumunda ise sirket ici seffaflik ve
hesap verebilirlik rol oynamaktadir.

o Sirkette hak sahibi biitiin paydaslarin fayda gorebileceginden dolay1 sirket ve
paydaslar arasindaki etkilesim artar.

o Sirketin ¢caligmalarinda uzun solukta istikrar saglanir.

e Rekabet ortaminda sirket daha giiclii bir konum alir.

e Kar ve kazang bakimindan sirket olumlu yonde etkiler goriir.

Kurumsal yonetimin sirketler acisindan diger faydalar1 ise su sekilde siralanabilir

(Giireli, 2011, s. 65):

e Yatirimeilarin Goriisii: Yabanci yatirimceilar yatirnmlarini gergeklestirecekleri,
ortaklik kuracaklar1 sirketlere yonelik beklentilerinin saglanabilmesi igin bu
sirketlerde “Kurumsal Yonetim” ilkelerini goz onilinde bulundururlar. Bunun en
onemli sebebi, kurumsal yonetim ilkelerinin biitlin diinyada uygulanabilir
olmasidir. Boylece yatirimcilarda sirkete karsi giiven ve kazang Ongdriileri
olusur.

e Hisse Degerleri: Kurumsal yonetim uygulamalarinda halka arz ve ortaklik
caligmalarindaki bir diger etkiyse, sirkete ait hisselerin gercek degerleri ile satisa
cikarilmasidir. Yonetimi i1yi olan bir sirket, yOnetim yapisinin sistemi
kapsaminda meydana getirilmis ve verimli bir ¢alisma sistemine sahip bir sirket
demektir. Yatirimlar yapilmadan 6nce ekonomik yapiy1 garanti eden unsurlardan
en Onemlisi yonetimdir.

e Risklerin Azalmasi: lyi bir yonetime sahip olan sirketlerde risklere karsi
dayaniklilik artar ve bu sirketler krizlerden daha az boyutta etkilenir.

e Diisiik ve Kolay Maliyet Iceren Ekonomik Kaynak: Iyi bir yénetim, ekonomik
kaynak temini gerceklestiren kurumlarin en ¢ok Onem vermekte oldugu
kriterlerden birisidir.

e Is¢i Verimliligi ve Sirket Performansi: Kurumsal yonetim ile sirketlerde
verimliligi  arttirabilecek yapilanmalar kurulur ve c¢alisma sartlarinin
iyilestirilmesi gergeklestirilir. Buna bagli olarak da sirket performansinda artis

yasanir.
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e Rekabet Giiciinde Artis: Kurumsal yonetim ilkelerine uyumu saglamis olan
sirketler, rakiplerine kiyaslandiginda daha giiglii bir konuma sahiptir.
Giivenilirlikleri ise onlarin tercih edilmelerinde ve bu sayede pazarlarinda 6n
olanda olmalarma 6nemli bir katk: saglar.

e lyi Sirket imaji: Iyi bir sirket imaj1, paydaslar ve kamuoyu tarafinda sirkete olan
giiveni arttirir.

o Seffaflik: Kurumsal yonetim uygulamalarinda sirketler icerisindeki seffaf
yapilarin varlig1 paydaslarin ve c¢alisanlarin sirkete ve birbirine olan giivenini

arttirmaktadir.
1.3.4. Ulke Ekonomisi A¢isindan Faydalar

Ekonominin ve yasanilan toplumun bir pargasi olarak sirketler, iilkeler agisindan biiyiik
onem arz etmektedir. Sirket biinyesinde kurumsal yonetimin iist diizeyde
uygulanmasinin ardindan sirketlerin elde ettigi kazanimlar dogrudan olarak aymni

diizeyde iilkenin ekonomisine ve toplumsal hayata da etki etmektedir.

Ayrica faaliyetlerini gerceklestiren sirketler kurumsal yonetim anlayisini benimsemisler
ise salt sirket ¢ikarini degil ayn1 zamanda ortaklar ile birlikte yasadiklart toplumunda
cikarlarmi gozettikleri igin sosyal yiikiimlilikklerinin, toplumsal ¢evrelerinin ve
degerlerinin ¢ok daha fazla farkinda olmak durumundadir. Bu baglam cergevesinde
basarili bir kurumsal yonetimin iilke ekonomisine ve iilke toplumuna sundugu faydalar

sOyle siralanabilmektedir (Alp ve Kilig, 2014, 235-236):

o Ulkenin cazibesini ve goriintiisiinii yiikseltmek,

e Ulkeye yeni fonlarm girisini saglayarak bunlarin iilke disma ¢ikisinmn
engellenmesini saglamak,

e Ulkenin diger rakip iilkelerine karsi rekabet avantaji elde etmesini saglayarak,
yasanilabilecek krizler karsisinda giiclenmesine olanak vermek,

e Finansal sistemlerin ve sermaye piyasalarmin gelistirilerek derinlestirmek,
yatirimc1  kapasitesinin - artirmak, ekipman tiirlerini  genisletmek, riskleri
minimuma indirmek,

o Ulke icerisinde tasarruf oranlarini yiikseltmek,
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e Kolaylikla elde edilebilen diisiik maliyetli fon kaynaklar1 vasitasiyla yatirim
olanaklarmi artirmak, faaliyetleri gerceklestiren toplum bireylerine istihdam ve
genis is olanaklar1 saglamasi sebebi ile lilkenin kalkinmasinin 6niinii agmak,

e Kurumsal sosyal yiikiimliliikler c¢er¢evesinde toplum agisindan faydalh
projelerin gelistirilmesine destek vermek ve bunlarin siirdiiriilebilirlik ilkesi
benimsenerek nesiller boyunca aktarimini saglamak,

o Seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri benimsenerek is edebinin ve etik
degerlerin toplum tarafindan benimsenmesine katki saglamak,

e Kanunsuzluklar1 ve kayit dis1 gergeklestirilen istihdamlart engellemeye destek

vermek.

Kurumsal yonetim uygulamalarin tilke ve toplum igin getirdigi diger faydalar su

sekilde siralanabilir (Aktan, 2010, s. 27):

e Ulkenin rekabet giicii artar,

e FEkonomik krizler daha kolay atlatilir,

¢ Finansal derinlikte artis yasanir,

e Ulkede sermaye piyasalar1 gelisir,

e Yurtici tasarruflar artar ve sirketler halka agik bir hal alir,

e Makroekonomik alanda performans artisi yasanir.
1.3.5. Diisiik Maliyetli Finansal Kaynaklar I¢in Rekabet

Hedeflerine yonelik ¢aligmalarina devam eden sirket yoneticilerinin sirket icerisindeki
baslica islevi, sirketlerin farkli gerekgeler dogrultusunda farkli zamanlar g¢ergevesinde
gereksinim duydugu kaynaklar1 optimum sartlar igerisinde saglayarak sirketlerin
caligmalar1 neticesinde ortaya cikardiklar1 fon fazlaligini optimum alanlara yonlendirip
bu alanlarda kullanilmasini saglamaktir. Sirketlerin ve finansal yoneticilerin bu islevleri

her zaman baslica faaliyetleri konumundadir (Alp ve Kilig, 2014, s. 235-236).

Sirketlerin ~ karliligt  ve fon fazlaliZimin  bulunmasi olaylar1 her zaman
gerceklesmemektedir. Bu olaylar her zaman farkli diizeyler kapsaminda meydana
gelmektedir. Bir sirket bazen fon fazlasina sahip olabilecegi gibi bazen de satis
faaliyetlerini gergeklestiremedigi i¢cin ya da gelecek nakitlerini tahsil edemediginden

dolay1 nakit agisindan sikinti yasayabilmektedir. Bununla birlikte bazi siireclerde ise
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sirketlerin planladiklar1 yatirnmlar1 gergeklestirmek icin fonlar1 yetersiz kalabilmektedir.
Tiim bu etkenler ¢aligma yasaminin dogal siiregleri olarak degerlendirilmektedir (Sayim

ve Orug, 2010, s. 23).

Sirketlerin farkli sebeplerle ihtiyag duyacagi para destegi, sirketin gereksinimine gore
kaynaklarin degerlendirilecegi alanlar1 ve degerlendirme vakitleri dogrultusunda kisa
vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli olarak donemlere ayrilmaktadir (Sayim ve Orug,

2010, s. 23):

1- Kisa Donemli Finansman, sirketin imalatta kullandiklar1 islenmemis, yardimci ve
yart mamul maddelerin alimini gergeklestirmek ya da mevcut para sikisikligini
karsilamak amaciyla gereksinim hissettikleri kaynaklardir. Bu kaynaklar bir yi1ldan daha
az kullanim siiresine sahiptir. Kisa vadeli bu finansman tiirii ayn1 zamanda ¢alisma i¢in

para destegi olarak da tanimlanmaktadir.

2- Orta Dénemli Finansman; iilkelerin kendilerine has 6zel uygulamalarina gore siiresi
degisim gosteren, bazen 1-3 yil olmakla birlikte bazen de 1-5 yil arasindaki bir donemi
kapsamaktadir. Bu finansman, genel olarak sirket gereksinimleri baglaminda degisim
gostermektedir. Orta vadeli finansman gereksinimi sirketlerin ana kaynaklarindan
ziyade dis kaynaklardan temin edilmektedir. Bu finansman tiirlinde mevcut iirlinlerden
cok yeni {lriinlerin gelistirilmesi, bina gereksinimini karsilama, yeni pazarlara ulasip
iiretim yelpazesini arttirma, yeni ekipman temin etme gibi orta vadeli ve nispeten orta

olgekli yatirnmlarda gereksinim duyulan finansman destegidir.

3- Uzun Doénemli Finansman,; tesiri, kullanim vadesi ve dis kaynaklardan elde edilme
olanagi ¢ercevesinde diger finansman tiirlerine gére daha uzun stireli olarak belirlenen
finansmandir. Uretim kapasitesini artirmak amaciyla ihtiya¢ duyulan finansman tiiriidiir.
Ayn1 zamanda sermaye yatirimlari i¢in nakit destegi olarak da tanimlanabilmektedir.
Sirketlerin uzun vadeli hedeflerine ulasabilmesi bakimindan stratejik finansman olarak
da ifade edilmektedir. Bu hedef kapsaminda verilen para destegi kararlar1 da stratejik

finansman olarak ya da diger adiyla sermaye biitgelemesi olarak tanimlanabilmektedir.

Sirketlerin gereksinim duyduklar1 sermaye artiglarinin  pay satarak giderilmesi
neticesinde ekonomi igerisindeki ortaklarin sayist da hizla ¢gogalmaktadir. Girisimciler,

yapmis olduklari birikimleri aktaracaklar1 kurumun finansal raporlarini ve ne kadar iyi
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yonetildigini de degerlendirmektedir. Kurumsal yonetim uygulamalarinin etkin olmas,
sermaye piyasasi araglari ile biiyiik oranda yatirimci potansiyelinden faydalanma imkan
sunan milletleraras1 sermaye hareketlerinden uzun siireli fon elde etmeyi amaglayan

tilkeler agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir (Alp ve Kilig, 2014, s. 235-236).
1.3.6. Kaynaklarin Etkin Kullanimi

Iktisadi sistemlerin diizgiin isletilmesi amacinin gergeklestirilmesi igin var olan
kaynaklar ve sermayelerin kullanimimni saglamak igin yonlendirilecek sirketlerin, bu
kaynaklar1 en verimli yatirnmlarda degerlendirme kapasitesine sahip olan sirketler
olmasi biiyiik olglide 6nem tasimaktadir. Bu baglamda, kurumsal yonetimin amaci kit
kaynaklarin emniyetini ve gelismesini saglamakla birlikte, toplumsal gereksinimlerin

karsilanmasini da saglamaktir (Kurumsal Yonetim Serisi, 2012, s.6).

Kurumsal yOnetimin amaglar1  arasinda, kaynaklarin  verimli  kullanimim
gerceklestirebilecek potansiyele sahip olmayan ve faaliyetlerinde sahsi c¢ikarlarini
gozeten yoneticilerin degisimi gergeklestirerek, kaynaklarin en etkin bigimlerde
degerlendirilmesi bulunmaktadir. Diger taraftan kurumsal yonetim mekanizmasinin
sirketler blinyesindeki kaynaklarin daha verimli kullanimina olanak veren baslica ilkesi,
sirket yararina faaliyetlerde bulunan yoneticilerin tesvik edilmesi olmaktadir. Sirketler,
sermayedarlarinin ve ortaklarinin ¢ikarlarim1 gozetebilmelerine paralel olarak basari
performanslarii da ayni 6lgiide siirdiirebilmektedir. Ote yandan kurumsal ydnetim
yapist deger olusturma giiciiniin gercegi yansitamamasi sebebiyle yetersiz olan her
kuruma iktisadi kalkinma ve biliylime bakimindan biiyiik ol¢iide zayiat yaratmaktadir

(Kurumsal Yonetim Serisi, 2012, s.6).
1.3.7. Sirket Performansinin Artmasi

Hesap verebilirlik ilkesinin zorunlu kilinmasi baglaminda kurumsal yodnetimin
performans artisini  saglamak i¢in yOnetim basarilarinin nesnel bir bigimde
gozlenebilecegi mekanizmalarin meydana gelmesi gerekmektedir. Ciinkii kurumsal
yonetimin etkinlik Olgiitii; sirketin hedefinin ne olduguna bakilmaksizin girket
yoneticilerin ve yonetim kurulunun bu hedeflerine yonelik c¢alismalar yapmasina
Ozendiren sistemlerin olusturulmasidir. Bu baglamda ornek olarak yonetim kurulu

performans degerlendirmesi verilebilmektedir (Giirbiiz, 2005, s. 49).
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Uyelerin bireysel ve toplu olarak yiikiimliiliiklerinin belirlenmesi ve y&netime bu
yiikiimliiliiklerde nasil bir performans sergilediklerine iliskin geri bildirimlerde
bulunmak, performans degerlendirmesi ile gergeklestirilebilmektedir. Bu uygulamanin
gerceklesmesinin ardindan yonetim Kurulunun sirkete yaptigi katkilarinin artirilmasi
miimkiin olmaktadir. Benzer bigimde, yonetimin basarilar1 da kurum amaclarini isaret
eden hedeflere yaklasma derecesine bagli olarak degerlendirmesi yonetim kurulu
tarafindan yapilmaktadir. Bu sistem ile birlikte sirket yonetiminin hedeflerinin
gercekei, acik ve Olgiilebilir diizeyde olmasi saglanirken, performanslarin
gozlemlenmesini ve denetiminin siirekliligini gerekli kilmaktadir. Kurumsallagsma
stirecini tamamlamis sirketlerde performans yonetimi diizenli olarak etkin bir sekilde
uygulanmaktadir. Bu dogrultuda kurulusun 6lg¢iilebilir, diiriist ve nesnel 6l¢iitlerle yillik
olarak tespit edilen hedefleri, kurumda istthdam edilenlere sahsi hedef
olarak yalinlastiriarak Onerilen donem igerisinde ¢alisanlarin performans Ol¢timleri
yapilmaktadir. Bugilin kurumsal sirketler degerlendirmeyi otomasyon {izerinde
stirdirmek ic¢in performans yoOnetim sistemi programlarini kullanmaktadir. Bu
yazilimlarin kullanildigr kurumlarda performans yonetiminde yoneticiler kendi sahsi
kistaslarina gore ayrimcilik ve belirli bir ekipten yana olmalarinin oniline gegmek

amaciyla yalnizca objektif kistaslar géz oniinde bulundurulmalidir (iseri, 2015, s. 20).

Kurumsallasma siirecini tamamlamis ve yoneticileri sirket sahipleri olan sirketlerde
performans yoOnetiminin yapilmas: sirketin kar oranlarma gore gercgeklestirilmektedir.
Personelin ise katkilarini sahsi kanaat ve izlenimleri dogrultusunda belirleyen sirket
sahibi, 6diil mekanizmasini takdir eder. Bu takdir 6znel dlgiitlere gore gergeklestirilmesi
bakimindan sakli olarak yapilmaktadir. Bu baglamda eger sirket sahibi kimi calisanlari
odiillendirmeyi isterse bu uygulamay: sakli olarak el altindan gergeklestirerek odiil
verilmeyen ¢alisanlarin ayrimcilifa ve haksizliga maruz kaldiklarmi diistinmelerini
engellemeyi amaglamaktadir. Ote yandan, sirketin tiim departmanlar1 dzellikle de insan
kaynaklari departmaninin sirketin en st yoneticileri ile birlikte Oncelikli olarak
kurumsal yonetim hedefine odaklanmalar1 kurumsal yonetim uygulamalarmin saglam
bir sekilde yapilmasini bakimindan biiyilk 6nem arz etmektedir. Bu mekanizmalarin
uygulanmasinda rastlanan, yoneticilerin 6l¢iit belirlerken kendilerine 6znel Olgiitlere
dayali takdir hakki notu vermek istemeleri durumu, en biiylikk korku olarak

tanimlanmaktadir (Iseri, 2015, s. 20).
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Yoneticiler tarafindan dile getirilen bu istekler dogrultusundaki amag, istihdam
edilenlerin prim, terfi, maas gibi karar siireclerinde eskiden oldugu gibi sadece
kendilerini gérmek istemeleridir. Nitekim performans yOnetimi sistemi bu tutumlara
engel olarak yoneticiyi ¢alisanlar1 degerlendirirken hakkaniyetli tutumlar sergilemesini
saglamaktadir. Sirket acisindan performansin gelistirilmesinin yaninda personelin

kisisel performanslarinin da gelistirilmesi saglanmalidir.
1.3.8. Cikar Catismalariin Onlenmesi ve Siirdiiriilebilirlik

Basariya ulasan sirketlerin performanslarini  stirdiirmeleri i¢in sermayedarlarin
¢ikarlarmin uyusmasmin saglanmasi baglica unsurdur. Bunun saglanamamasi
durumunda sermayedarlar ile sirketin ¢ikarlarinin gatismasi, sirket verimliligini olumsuz
yonde etkileyecektir. Bu baglamda 6rnek olarak, yonetimin sermayedarin ¢ikarlarini
g6z Oniinde bulundurmamasi sonucunda ihtiya¢ duydugu finansal kaynaklari elde
edemeyecek olmasi durumunda sirket maliyeti yiiksek olan bir finansmani kabul etmek
mecburiyetinde kalacaktir. (Kidil, 2008, s. 19).

Kurumsal yonetim kurallart dogrultusunda karar kapsaminda c¢ikar gozetenlerin
c¢ikarlarmin g6z 6niinde bulundurulmasi mecburi kilinmakla birlikte, bunun i¢in gereken
vasitalar1 ifade ederek farkli cikarlarin bir uyum igerisinde sirket politikalarina
yansitilmas1 amaglanmaktadir. Bu ilke, sirketlerin basarili bir performans sergilemeleri
adina istihdam edilenler arasinda zorunlu olarak bulunmasi gereken amac¢ birligi
kuralinin, diger ¢ikar gruplarini da icine alarak sinirlarinin genisletilmesi olarak sirkete
yansitilmaktadir. Bununla birlikte, birlesme algis1 sirketler icin 6énem arz eden giliven

duygusuna pozitif dogrultuda tesir etmektedir (OECD, 2004, s.45).

OECD iilkeleri hizla artmakta olan potansiyel ¢ikar catismalarini ifade etmek, Oniinii
kesmek ve idare etmek i¢in kurallar meydana getirme amaci dogrultusunda c¢ikar
catigmas1 ile alakali hiikiimler ve yonetim kurallart onama durumundadir. Diinya
kapsaminda baslica li¢ tiir ¢ikar ¢atismasi imtiyazi mevcuttur. Bunlar; tertipleme,
yiikiimliilik ve uygulama mekanizmalarina baglh olarak kisitlayici, 1limli ve yumusak
yaklagim olmaktadir. Diinyadaki biitiin kuruluslarda genel gecer bir ¢ikar catismasi
hiikmiini kabul eden iilke sayisi yok denecek kadar azdir. Bu baglamda cikar
catismasina iliskin milletleraras1 Ol¢iitler olarak kodlar, standartlar, ilkeler ve

kurallardan olusan bir yap1 bulunmaktadir (OECD, 2004, s.50).
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Bu ilkeler ve kurallar, su sekildedir (OECD, 2004, s.50):

e Bildirim stratejileri ile birlikte bir kamu makamina sahip olan potansiyel ¢ikar
catigmalar1 ve geriye kalan ¢ikarlarini kayit altina almast arzu edilen bir ¢ikarlar
sicili. Bu noktada, seffaflik sartlari, detayli rapor hazirlama zorunlulugu ve
spesifik kosullar degisiklik gosterebilmektedir.

e Gozleme ve tatbikat sistemleri. Bu noktada etik problemler ¢ergevesinde Oneri
sunacak veya sirket biinyesinde meydana gelen ¢ikar catismasinin ilerleyisini
takip edecek ve denetleyecek ahlaki heyetleri ile ahlaki komisyonlarin rolleri ve
kaynaklarina yonelik biiyiik oranda degisiklikler bulunmaktadir. Ote yandan
ahlak dis1 tutumlara dair uygulanan yaptirimlar ile alakali da biiyiik farkliliklar
mevcuttur.

e Egitim ve 6gretim ihtiyaglari. Kamu idaresinde meydana gelen potansiyel ¢ikar
catigmast husularinin igerigi ve tabiatinin bir geregi olan ¢atigmalar1 nlemek,

yasaklamak ve ortadan kaldirmak asla miimkiin degildir.

Yukaridaki maddelerde ifade edilen ¢ikar gatismasi cesitlerini dikkate alarak tatbikati
yapilabilen bir c¢ikar catigmasi diizenlemesinin amaglar1 sdyle siralanmaktadir

(Gengkaya, 2009, s. 10-11):

e Meydana gelebilecek ¢ikar ¢atismasi durumlarina engel olmak,
e (Cikar catismalariin hangi konumda meydana gelebilecegine dair ilkeler
belirleyerek devlet gorevlilerine rehberlik etmek ve kendilerini boyle vakalar

karsisinda koruma imkani1 sunmak.

Cikar ¢atismasi yaratabilecek faaliyetler, aile bireyleri, istihdam edilenler, tiiketiciler ve
tedarikciler asla tigiincii kisilerle ¢ikar imkani sunan is iliskisi kurmamalidir. Bu
baglamda istisna olabilen durumlar ydnetim kurulunun bilgisi ve kabuliine dayanir. Ote
yandan sirket personelinin ailesindeki diger bireylerinin rakip sirket biinyesinde
istihdam edilmesi sonucunda ortaya ¢ikabilecek ¢ikar ¢atismalarina yonelik de dikkatli
hareket edilmelidir (Gengkaya, 2009, s. 10-11).

Bu ¢ikar ¢atismalar: asagidaki gibi siralanabilmektedir (Gengkaya, 2009, s. 10-11):

o Sirket personeli, tacir ve esnaf konumunda olamaz, rakip sirketde ya da sirketin
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is baglantist kurdugu diger sirketlerde gorevlendirilemez ve mesai saatleri
icerisinde bagka bir kisi ya da kurum i¢in herhangi bir c¢ikar karsiliginda
istihndam edilemez.

Sirketin yonetim kurulu onayi ile personel mesai saatleri disinda bir baska kisi
sirket icin ticret gibi bir ¢ikar goz ederek calismalar1 ve yine baska bir sirketde
yonetim kurulu iiyesi ya da denetgisi olabilirler.

Calisanlar sahip oldugu yetkileri kendisinin ya da tanidiklarinin ¢ikar
dogrultusunda kullanarak sirketi olumsuz yonde etkilemesi kabul edilemez bir
tutumdur.

Calisanlar sirketin faaliyetleri dogrultusunda baglanti kurdugu kisi veya
kuruluslardan sahsi amaglarla herhangi bir bor¢ alamaz ve borg veremez.

Sirket personelinin nesnelligine, karar alma siireclerine ve eylemlerine tesir
edebilecek etkileyebilecek hediyeler kabul edilemez ve i¢ilincii sahis ya da
kuruslara benzer etkileri olabilecek hediye ya da herhangi bir ¢ikar amaci giiden
tutumda bulunulamaz.

Sirket personeli riisvet igeren ve riisvet konumunda olabilecek veya konu
bakimindan sug sayilabilecek bir edimin icerisinde bulunamaz.

Sirket personeli rekabet ve haksiz rekabete yonelik kanunlara uyum saglamakla
birlikte, gérev aninda rakiplerin faaliyetlerine dair negatif veya pozitif bir fikir
ileri siiremez.

Ise alim siirecinde karar yetkisi olan yoneticiler, esleri ile birinci veya ikinci
derece hisimlarini ve bunlarin da yakin oldugu bireyleri ise alamaz.

Sirket personeli, sahsi ve isteyerek mesai saatleri disinda sirket biinyesindeki
gorevleri ile c¢ikar catigmasi olusturmamak, sirket adim1 ve bulunduklar
pozisyonu, unvanini ve sirket kaynaklarmi kullanmamak, is arkadaslarinin
vaktini c¢almamali ve sirket disinda olmak sartiyla siyasi faaliyetlerde
bulunabilmektedir. ~ Ancak personelin  herhangi  bir siyasi partide
gorevlendirilmesi yalnizca yonetim kurulunun onayi ile olabilmektedir.
Calisanlarin sirket hakkinda konusma yaparak ve profesyonel yazi yazarak sirket
faaliyetlerini dile getirmeleri igin yonetim kurulunun onay1 gerekmektedir.
Calisanlar yonetim kurulu onay1 olmadan bir yayin organina beyanat veremez,
miilakat yapamaz, seminer gibi faaliyetlerde konusmact olamaz ve bunlardan

sahsi gelir kazanamaz.
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Calisanlar, sirketin kaynaklarini ¢ikarlarina goére ya da politik faaliyetler igin
hicbir sekilde kullanamaz.

Calisanlar, sirketin varliklarini usulsiiz bir sekilde kullanarak hile yolu ile haksiz
bir gelir elde edemez.

Sirket yonetimi, ¢alisanlarin sirket faaliyetlerini kara para aklama gibi hukuka
aykirt ¢aligmalarda kullanmalarina ve bu tiir faaliyetlere destek vermesine onay
veremez.

Sirketin olanaklari, calisanlari ve kaynaklari sirket disinda
degerlendirilememekle birlikte, yoneticiler de kisisel isleri dogrultusunda
personeli ve sirket araglarini kullanamaz.

Calisanlar, gorevleri kapsaminda edindikleri bilgileri sirketin ve mevcut
miisterilerinin zarara ugramasina yol acarak sirketin aleyhine sahsi tanidiklarina
ya da iiclincli sahislara usulsiiz kazang saglamalarina olanak verecek bicimde
kullanamaz.

Calisanlar ¢ikar amaciyla olarak ya da olmayarak hizmet sézlesmesi ve gizlilik
taahhiitnamesinde belirtilen sakli bilgiler dogrultusunda uymast gereken

kurallara aykir1 bir tutum sergileyemez.

Cikar catismasi ihlallerine karsi 6énlemler su sekilde siralanabilmektedir (Duran, 2013,

5.30):

Diizenleme yapist ve gorevlendirme tanimlarinda olusabilecek hatalarin,
noksanliklari, usulsiizliiklerin meydana getirebilecegi risk faktorlerinin en aza
inidirilebilmesi igin finansal kararlar, islem onaylari, tatbikat ve denetimler
farkl: siiregler olarak belirlenmelidir.

Uyum siirecince bilgilendirilen her diizeydeki personelin c¢alisma esnasinda
olusabilecek biitlin ¢ikar ¢atismalarindan haberdar olmasi ve sahsi sorumluluklar
kapsaminda meydana gelebilecek potansiyel catigmalari incelemekle
yiikiimlidiir.

Tiim personel ¢ikar ¢aligmalarina dair belirledikleri her tiir vakay1 rapor etmek
zorundadir. Bunun nedeni, tespit edildigi halde raporlanmayan ya da sessiz
kalmman ihlaller, c¢ikar ¢atismas1 ilkesinin ihlal edilmesi kapsaminda

degerlendirilmektedir.
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e Bir ¢alisanin catismaya ortam olusuturacak faaliyetlerde bulunmasi ve ahlaki
ilkeleri yok saymasi durumunda “Cikar Catismasi” ile ilgili birimlere bilgi
verilmesi gerekmektedir.

e Calisanlar islerini yaparken yasal mevzuata uygun olmayan, sirket strateji ve
ilkelerine uymayan, idareyi nasil saglayacaklari konusunda karar vermedikleri
catisma olusturabilecek bir vaka ile karsilastiklarinda biinyesinde bulunduklari
Yonetim Kurulu Denetim Komitesi ile irtibata gegmelidir.

e Personel, mevcudiyetinden emin olmadiklar1 bir ¢ikar catismasindan ve
catismayr nasil  degerlendirecekleri konusunda kararsizlik  yasadiklari
zamanlarda olay aninda zaman kaybetmeden {ist idarecilere bilgi verme
yikiimliiliigindedir. Eger bu belirsizlik siireci uzarsa iist yoneticiler bu durumu
Yonetim Kurulu Denetim Komitesi’ne bildirmekle yiikiimliidiir.

e Personel, sirket bilinyesindeki ¢alisanlardan olusan ¢ikar ¢atismasi durumlarini
kanitlayarak kayit altina alma zorunlulugundadir. Istendigi takdirde bu
calismalara iliskin hazirlanmis olan evraklarin sunulabilmesi icin el birligi ile

calisilmalidir.
1.3.9. Birlesme ve Satin Almalar

Giincel kosullar itibari ile artan rekabet sartlarinda kurumsal yonetimin 6nemini artiran
faktorlerden biri de birlesme ve satin almalardir. Hizla artarak ¢alisma hayatina dahil
olan sirket birlestirme ve satin alma faaliyetleri ¢alisma kiiltiirinde zorunlu olarak

yasanacak degisimleri de beraberinde getirmektedir (Duran, 2013, s.30).

Yonetim kurulu ve iist yonetim seviyelerinde daha ¢ok bigimsel siireglere hakim olan
sirketlerin ig kiiltiirli, sirketlerin birlestirilmesinin ardindan yeni olan sirkete da biiyiik
oranda tesir etmektedir. Birlesmeden Once sirket biinyesinde uzun siireli kurulan
baglarin gliven olusturmasi sebebi ile ortaklara net olarak izah edilmemis pek ¢cok husus
vardir. Ortaklar arasindaki seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerinin uygulanmasi ile
birlikte ortaklarin daha saglikli iliskiler siirdiirebilmesi amaci dogrultusunda, daha
sekilsel metotlar kullanilarak ortaklarin birbirlerine karsi olan sorumluluklar1 agik
olarak ortaya konmalidir. Ornegin; olarak yonetim Kurulu iiyelerinin belirlenmesi,
gorevlendirmelerinin  yapilmasi, yillik is planinin  belirlenmesi, performans

degerlendirme metotlarinin gelistirilmesi ve yonetim kurulu toplantilarinin giindemleri
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g6z onilinde bulundurularak tertipli bir bigimde siirdiiriilmesi.

Nas’a gore Tirk sirketlerinin birlesmesi esnasinda ortaya ¢ikan engeller soyle

siralanmaktadir (Akgobek, 2011, $.23):

e [s adamlarmin vergi vermeyi reddetmeleri,

e Ortak olacak taraflarin hisse senetleri degerlerini yiiksek belirlemeleri,

e Ortaklik kiiltliriiniin ve benzer gorevde olmasi algisinin yerlesmemis olmasi,

e Kurucularin sirketlerine olan sadakatlerinden oOtiirii en zor kosullarda bile
sirketlerini satmak istememeleri,

e Patron kuruluslarinda kurumsallagsma siirecinin tamamlanmamis olmasi,

o Kiiresellesme ifadesinin ¢alisma hayatina sonradan girmesi.

Bazi zorunlu durumlarda ve iflas gibi istenmeyen durumlarda tek ¢6ziim yolu olarak
birlesme olabilmektedir. Ote yandan sirket birlesmelerini negatif yonde etkileyen sirket
dis1 etkenler de vardir. Bu etkenler baslica sunlardir (Akgobek, 2011, s. 23):

e FEkonomik sartlarin elverissizligi, ekonomik dengesizlik,
e Pazarin belirli bir bliylime hizina ulasamamasi,
o Nakit darlig1 ve nakit elde etmede olusabilecek zorluklar,

e Vasifli ve yeteri kadar is giiclinlin saglanmasinin zorluklari.

Sirket birlestirme ve satin alma faaliyetlerinde Tiirkiye’de son bes yillik trendler
incelenecek olursa, yatirimci sayisinin hizla artmasina ragmen toplam islem hacmi
oranlarmin azalmaya meyilli oldugu, hatta 2014’den 2015 yilina kadar, %41°lik bir
azalmanin tespit edildigi goriilmektedir. Ortalama islem hacmi 77,6 milyon dolar
diizeylerinde seyretmektedir. Yatirimcilarin en fazla ilgilendikleri sektorler enerji,
finans ve ulastirma olarak belirlenmistir. Agirlikli olarak orta olcekli sirketlerin
bulundugu ve sirket degeri 50 milyon dolardan daha az olan sirketlerde yapilan islemler
incelendiginde 2015 yili itibariyle toplam 534 milyon dolarlik 190 adet islem yapildig1
tespit edilmistir (Ekonomi Bakanligi, 2016, s.9). Tablo 1’de birlesme ve satin almalarin

Ozeti bir sonraki sayfada yer almaktadir:
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Tablo 1: Birlesme ve Satin Alma Ozet Tablosu

Birlesme ve Satin Alma Islemleri Ozet Tablosu

2011 2012 2013 2014 2015
Perakende, y . Enerji,
Enerji, 3 Insaat, .
Saglik, ] Enerji, B Finans,
Finans, Eneryji,
Agirlikli Sektorler | Ulastirma, Ulastirma, ) Bilisim,
. Saglik, ) . Finans,
Insaat, Finans, Imalat Ulastirma,
. Ulastirma Perakende | .
Imalat Iletisim
Tiirk Yatirimen
) 145 184 222 123 196
Adedi
Yabanci Yatirimei
) 119 131 114 113 123
Adedi
Toplam iglem
Biiyiikligli (milyar 15 22 17,5 18,2 10,7
dolar)
Ortalama Islem
Biiyiikliigli (milyon 63 87 81 89 68
dolar)

Kaynak; Yazici, M., (2016), “Diinyada ve Tiirkiye’de Sirket Birlesme ve Satin
Almalar1”, Turcomoney Dergisi, Temmuz 2016, www.turcomoney.com/.dunyada-ve-
tirkiyede-sirket-birlesme-ve-satin-almalar.html.

1.4. Kurumsal Yonetim ilkeleri

27-28 Nisan 1998 tarihlerinde Bakanlar Konseyi; OECD Konseyi, milli devletler, ilgili
diger milletleraras1 kurumlar ve 6zel sektdr ile beraber, OECD’den kurumsal yonetim
ile alakali pek ¢ok standart ve rehberlik edici kurallar gelistirmesini istemistir. Bu amag
dogrultusunda OECD, iiye devletlerin bu hususla alakali diislincelerinden yola ¢ikarak
konu ile ilgili ilkeleri gelistirmek icin Kurumsal Yonetim Gegici Ozel Calisma
Grubu'nu (Ad-Hoc Task Force on Corporate Governance) olusturarak bu kapsamda
gorevlendirilmistir. Ilkeler, iiye iilkelerdeki milli tesebbiis tecriibeleri ve OECD
Kurumsal Yénetim ile alakali is Diinyas1 Danismanlik Grubu’nu da kapsayarak, OECD

blinyesinde yapilan gegmis ¢aligsmalar lizerine insa edilmistir.
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Bu ilkeler olusturulurken Mali Piyasalar Komitesi, Uluslararast Yatirim ve Cok Uluslu
Isletmeler Komitesi, Sanayi Komitesi ve Cevre Politikalar1 Komitesi gibi pek ¢ok
OECD kurulusu yer almistir. Ote yandan, OECD’ye iiye olmayan devletler olarak
Diinya Bankasi, Uluslararas1 Para Fonu (IMF), c¢alisma hayati, sermayedarlar,
sendikalar gibi pek c¢ok tarafin da katkisindan biiyiik olgiide faydalanilmistir (Aktan,
2013, s. 160).

Kurumsal yonetim ilkelerinin iyi yonetim, kontrol ve izleme kurallar1 olmasina dair
genel kabul goren ogretiler kapsaminda bu kurallarin milletler aras1 genel kabul gérmiis
bir takim baslica 6geler ¢ergevesinde siniflandirildigr goriillmektedir (Eminoglu, 2014, s.

4-7).

Kurumsal yonetim ilkeleri her gegen giin daha fazla 6nem kazanmakla birlikte bu
kurallart benimseyen sirketler degerini artirmaktadir. Ozellikle gelismekte olan
tilkelerin piyasalarinda kurumsal yonetim hususunda basar1 gosteren sirketlerin hisseleri
%20-30 kadar daha fazla degerli goriilmektedir. Kurumsal yonetim algisi igin adalet ve
esitlik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve kamuyu aydinlatma ve seffaflik ilkeleri diinya

capinda kurumsal yonetim ilkeleri olarak kabul gormiistiir (Argiiden, 2003, s.11).

Kurumsal yonetimin bahsedilen baslica dort ilkesi, sirket basarilarinin dlgiilmesinin ve
gelistirilmesinin saglanmasi amaciyla birbirleriyle baglantili olmaktadir. Ote yandan,
kurumsal yonetimin gergeklestirilmesi ile birlikte hissedarlara deger katmasi ve
toplumsal degerlere de saygili olunmasi beklenmektedir. Tiirkiye’de aile sirketlerinin
yogunlukta olmas1 sebebi ile yonetim kurullarinin aile fertlerinden olugmasi biiytik ¢ikar
gruplarinin aile veya ortaklar olmasi, iilke ekonomisi iginde menkul kiymet borsasinin
giivenilirliginin farkina varilmamasi, ortaklik yogunlugunun fazla olmasi ve ortaklarin
haklarinin emniyet diizeyinin az olmasi, kurumsal yonetim diizeyinin diistikligiiniin

temel belirtileri arasindadir (Argiiden, 2003, s.11).

Kiiresellesmenin neticelerinden biri olarak sermaye hareketlerinin artmasi ile birlikte
rekabet avantaji saglamanin zorunlu hale gelmesini daha fazla hisseden Tiirk
sirketlerinde ge¢cmisle mukayese edildiginde; kurumsal yonetim daha fazla giivenilirlik
vermeye baslamigtir.  Bu dogrultuda kurumsallasma ve entelektiiel sermaye gibi
kurumsal yonetim seviyesi ile dogrudan iliskili etkenler {izerinde daha yogun ¢alismalar

yapilmaktadir. Ote yandan, entelektiiel sermaye ve kurumsal ydnetim arasindaki giiclii
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iliskiye baglh olarak, Tirkiye’de; devletin etkin rol oynamasi, yasalari istiinliigli, hesap
verebilirlik, dejenerasyonun denetimi gibi konularda devlet yonetimi kapsaminda
Anglo-Sakson iilkelerindeki ideal vaziyetlere ulasilmazsa ideal kurumsal yOnetim

mekanizmalarinin tek basina uygulanmasi yetersiz kalacaktir (Giigld, s. 44).
1.4.1. Adalet ve Esitlik

Adalet ve esitlik ilkesi, yonetim tarafindan yapilan tiim faaliyetlerde ortaklara ve ¢ikar
gruplarina adil davranilmasini ifade etmektedir. Bu ilke, sirket ortaklarina hakkaniyetli
ve esit davranilmasimi istemektedir. Adalet ve esitlik ilkesiyle; azinlik ortaklar ve
yabanci ortaklart da kapsayarak tiim ortaklarin haklarinin emniyeti ve ortaklik
kapsaminda yapilan anlagsmalara ihlal edilmeden wuyulmasi hedeflenmektedir
(Tanriverdi, 2006, s. 7).

Kurumsal yonetim ilkelerinden adalet ve esitlik, kurallar baglaminda azinlik ve yabanci
ortaklar da dahil olarak tiim ortaklara esit sekilde davranilmasi gerektigini ifade
etmektedir. Bu kapsamda; her tiirdeki tiim ortaklar ayni oy hakkina sahip olmali ve ayni
tirden olan ortaklara esit davranilmalidir. Oy ile alakali yapilacak her tiir degisiklik,
ortaklarin oylamas ile saglanmalidir. Ote yandan genel kurul toplantisinin formalite ve
usulleri ile birlikte tiim ortaklara adaletli davranilmasi saglanmalidir. Bu baglamda bilgi
ticareti ve bu igerikte manipiilatif faaliyetler kesin olarak yasaklanmalidir (Tanriverdi,
2006, s. 7).

Adalet ve esitlik ilkesi ile amaglananlar sunlardir (Tanriverdi, 2006, s. 7):

e (Cikar gruplarimin karsilikli olarak hak ve yiikiimliiliiklerinin tespit edilmesi,

e Sirket yonetiminde saydamligin saglanmasi,

e Sirket yonetiminde gliven duygusunun artirilmasi,

e Sirket performans diizeyini yiikseltmekle birlikte dengeli biiylimenin ve karlilik

maksimizasyonunun saglanmasi.
Ortaklarin belirli haklarinin kabulii adalet ve esitlik ilkesi dogrultusunda olmaktadir.
Ortaklarin baslica haklar1 soyle siralanmaktadir (Apak, Bal ve Sen, 2013, s. 1-48):

1. Temel Ortaklik Haklar1
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Genel kurula katilma ve oy kullanma hakki,

Azmlik haklarmi kullanabilme hakki,

Kazanilan kardan hisse alma hakki,

Ortaklik hakkinda diizenli ve yerinde bilgi edinme hakki,
Ortaklarin bilgilerinin saglikli olarak kaydedilmesi,

Ortak paylarinin bir sinirlamaya tabi tutulmaksizin devredilebilmesi.

. Bilgi Alma Hakk1

Bilgilendirme stratejisi dogrultusunda halkin aydinlatilmasi,

Ortaklar arasinda ayrimeilik yapilmamasi,

Hisse senetlerinin degerine etki eden bilgilerin halka duyurulmast,
Aciklamalarin uygun zamanda diisiik maliyetle kolay erisim sunularak dogru
bilgiler kapsaminda anlasilabilir ve esit bir sekilde halkin kullanimina arz

edilmesi.

Temel Yatirimc1 Haklari

Diizenli olarak ve uygun zamanlarda sirkete dair agiklayici bilgiler edinme,
Genel Kurul toplantilarina katilim ve oy kullanma,

Yoénetim Kurulu Uyelerinin se¢imin siirecinde etkinlik (birikimli oy, vb.),

Sirket karindan hisse alma,

Sirket biinyesinde yapilacak onemli degisikliklere dair karar alinma siirecine

katilma ve yeteri kadar bilgi edinme.

1.4.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Kurumsal yonetimin baslica ilkelerinden biri de kamuyu aydmlatma ve seffafliktir.

Kurumsal yonetim anlayisi; finansal durum, finansal performans, sirketle alakali tiim

finansal konularda yerinde ve dogru bilgilendirme yapilmasimin gilivenilirligini ve

gerekliligini kapsamaktadir. Kamunun dogru zamanda aydinlatilmasi, izah edilen

bilgilerin tam, giivenilir, net ve yorumlamaya agik olmasi ile birlikte s6z konusu

bilgilere kolay ve ucuz maliyetlerle ulagsmak biiyiikk onem tasimaktadir (Sermaye
Piyasasi, 2017, 5.98).
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Ortaklar ile sermayedarlari alakadar eden sirket faaliyetleri ile ilgili bilgilerin kamuoyu
ile duyurulmasi talep edilmektedir. Gizlilik kapsaminda ticari sir 6zelligine sahip olan
bilgilerin disinda kalan bilgilerin uygun zamanda, tam, dogru ve net bir bigimde halka

aciklanmasi1 gerekmektedir.

SPK, kurumsal yonetim kurallarinda halkin aydinlatilmasina ve seffaflik ilkesine
yonelik olarak “Kamuyu Aydinlatma Esaslar1 ve Araglari”, “Internet Sitesi” ve

“Faaliyet Raporu” temel maddeleri kapsaminda kisaca asagidaki ilkeleri getirmistir

(Aktas, 2005, s. 8-9):

e Halka duyurulacak bilgiler, a¢iklamadan fayda saglayacak kisi ve kurumlarin
karar alma siireclerine fayda saglamak amaci giidiilerek uygun zamanda, dogru,
hatasiz, anlasilabilir, analize agik ve maliyeti diisiik olacak, ayn1 zamanda kolay
ulasilabilmesi icin sirkete ait internet sitesinde halka sunulur.

o Gelecege dair bilgilerin halka duyurulmas: siirecinde, kuramlar ve kuramlarin
dayanag olan veriler de izah edilir. Bu bilgiler, bir veriye dayanmadan, abartil
tahminler iceremez ve yanlis olamaz. Ote yandan kuramlar sirketin finansal
durumu ve faaliyet neticeleri dogrultusunda uyum tagimalidir.

e Halki aydinlatmak i¢in agiklanan gelecege dair bilgiler kapsaminda yer alan
ongoriilerin ve dayanaklarin gergeklesmemesi ya da gerceklesmeyecek bilgiler
olmasi fark edildiginde sirket yeniden giincel bilgilerini gerekgeleri ile birlikte
halka duyurur.

e Bilgilendirme stratejisinde, gelecek siireclere yonelik bilgilerin  halka
aciklanmasina dair esaslar mevcuttur.

e Sirketin internet sitedeki bilgiler halki yanlis bilgilendirmemek i¢in her zaman
giincel olmali, sirketin internet sitesi aktif olarak kullanilmali ve bu bilgiler
ikilem yaratmayacak sekilde eksiksiz ve kamuoyuna yapilan agiklamalar ile ayn1
olmalidir.

o Sirketin internet sitesinde agiklanmasi zorunlu olunan bilgilerle birlikte; ticaret
sicili bilgileri, ortaklik ve yonetim yapisi, ayricalikli hisseler ile alakali ayrintili
bilgi, degisikliklerin yer aldigi ticaret sicili gazetelerinin tarih ve sayisi ile
beraber sirket s6zlesmesinin gilincel hali, 6zel vaziyet izahlari, finansal raporlar,
caligma raporlari, agiklamalar yer almalidir. Bunlarin yani sira kamuoyuna arz

bildirileri, toplant1 giindemleri, katilan {iyelerin bildirimi, toplant1 tutanaklari,
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vekaleten oy kullanim belgesi, ¢agri araciligi ile hisse senedi veya vekalet
toplanirken diizenlenen zorunlu bilgi formlar1 da yer almak zorundadir. Ayrica,
eger mevcutsa sirketin kendi hisselerinin geri alinmasina dair stratejisi, kari
boliistiirme stratejisi, bilgi verme stratejisi, sirketin ahlaki kurallar1 ve sikca
sorulan sualler baslig1 altinda sirkete bildirilen bilgi istekleri, sual ve sikayetler
ile tiim bunlara sirket tarafindan verilen cevaplar da bulunmalidir. Bu baglamda,
minimum olarak son bes yillik bilgiler internet sitesinde giincel olarak halka
sunulur.

o Sirket ortakliginin yapisi; anlasilir olarak yalnizea gercek kisi olan hissedarlarin
adlar1, hisse oran1 ve miktar1 ile sahip olduklar1 ayricalik tiiriinii y-ansitacak
bigcimde izah edilmelidir.

e Sirketin internet sitesinde bulunan bilgiler, uluslararasi sermayedarlarin da
faydalanabilmesi icin Ingilizce olarak diizenlenir.

e Yonetim kurulu calisma raporunu, kamuoyunu tam ve dogru bilgilendirmek
amact dogrultusunda diizenlenmesi ile birlikte kurulun bu faaliyet raporunun

kapsami da bu kurallara gore diizenlenmelidir.

Bahsedilen aciklamalar kapsaminda kamuoyuna agiklanacak bilgilerde bulunmasi

gereken nitelikler sunlardir (Aktan, 2010, s.3):

¢ Bilgi acik ve net olmaldir,

e Bilgi dogru olmalidur,

e Bilginin objektif olarak arz edilmesi ve bu bilgilere ihtiya¢c duyanlari
etkilememelidir,

e Bilgi tam ve eksiksiz sunulmalidir,

¢ Bilgi analize acik olmalidur,

¢ Bilgiye ulagsmak i¢in yliksek maliyet gerekmemelidir,

e Bilgi kolaylikla erisilebilir olmalidir,

e Bilgiye zamaninda ulasim olanagi sunulmalidir.

1.4.3. Hesap Verebilirlik

Hesap verme yikimliligi kurumsal yonetim ilkelerinden biridir. Hesap verme

yikiimliliigii bir kimsenin yaptifi eylemlerden otiirii baska bir otoriteye agiklama
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yapmast olarak ozetlenebilmektedir. Hesap verme yiikiimliligi, “kendilerine kaynak
tahsis edilenlerin ya da yetki verilenlerin bu kaynaklari ve yetkileri ne kadar iyi

kullandiklarini sergileme sorumlulugu olarak ifade edilmektedir.” (Giilen, 1999, s.40).

Saglikli bir sirket yonetiminde yonetim, sirketin yatirimcilarina ve ortaklarina karsi
hesap verme yiikiimliiliigii tasimaktadir. Oncelikle sirkete ortak olan yatirimcilarin
sitkete sagladiklar1 fon kaynaklarmin nasil degerlendirildigini takip etme ve kontrol
etme hakki vardir. Her yatinmcinin teker teker sahsi haklarin1 emniyete almalarindan
ziyade, sirket yonetim kurallarinin yikiimliliigiini birtakim kurallara baglamak daha
ihtiyathidir.  Yonetim Kkurulunun, tepe yonetimin basarilarma bagimli olmadan
gozlemlemesi ve tepedeki yoneticilerin yatirimcilara karst hesap verebilirliginin
saglanmas1 gerekir. Bu baglamda hesap verebilirlik ilkesinin biiyiik 6nem arz etmesinin
sebebi ise sirketin st diizey yoneticilerinin yatirimcilara karst olan sorumluluklarini

kapsamasidir (Samsun, 2002, s.18).

Hesap verebilirlik ilkesi, gliniimiizde yonetimin kuram ve uygulamalarinda Kilit kavram
olma o6zelligi tasimaktadir. Bu kavram yoneticilere baz1 gorevleri yerine getirmeleri ve
durumlariyla alakali kural ve Olgiitlere uyum saglayabilmeleri amaciyla sorumluluklar
yiiklemek olarak da tanimlanmaktadir. Bu sebeple yoneticinin ¢alismalariyla ilgili hesap
vermekle yiikiimlii oldugu kisi veya organ net olarak tespit edilir. Bu baglamda yonetici
1yl performans sergilerse Odiillendirilirken, performansi yetersiz oldugunda neticeleri
kabullenmis olur. Bir birimi yOneten yonetici personelinin faaliyetleri i¢in hesap
vermekle yiikiimlii olabilmektedir. Diger bir anlatimla hesap verebilirlik, yonetimdeki
kisilerin toplum bireylerine hizmet sunma ve cevap verebilme zorunlulugudur. Ote
yandan devlet, toplum ve sektdrler arasindaki iliski ne kadar saglikli ise hesap verme
kavrami da o kadar saglikli ve gii¢lii olmaktadir. Bu giic dengesi ihtiyact devlet
kurumlart ile yasama, yiirlitme ve yargi baglari bakimindan da gecgerli ve Onemli
sayillmaktadir. Optimum seviyede yapilan hesap verebilirlik, kurumsal yonetimin ve
tiim ortaklarinin ¢ikarlarini emniyete alacak bicimde gerceklestirilmesini saglamaktadir

(Samsun, 2002, s.18).

Kurumsal yonetim kapsaminda hesap verebilirlik asagida belirtilen araglarla

gerceklestirilmektedir (Samsun, 2002, s.19):

e [¢ denetim sisteminin siirdiiriilmesi ve bir diizen ¢ercevesinde incelenmesi,
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e ¢ kontrol yoluyla diizenli takip edilmesi,
e Diizenli araliklarla saydam ve agik bir finansal raporlama ve degerlendirme,

e Bagimsiz bir denetim kurulu tarafindan denetimin saglanmasi.

Kiiresel Kalkinma Arastirma Merkezi’nin, “Hesap Verebilirlik Kavrami: Kentsel
Yonetisim ve Yonetim” konulu arastirmasi kapsaminda hesap verilebilirligin dort temel

kuralindan bahsedilmistir (Samsun, 2002, s.19):

e Yiikiimliiliik ve yetkilerin belirlenmesi,
e Kilavuzluk ve dayanak saglanmasi,
e Sorumluluk ve yetkinin gézlenmesi, incelenmesi,

e Uygun bir hareket yapma.
Hesap verilebilirligin tiirlerini su sekilde siralamak miimkiindiir (Samsun, 2002, s.20):

1. Politik hesap verebilirlik; siyasi partilerin ve bu partileri temsil eden kisilerin
secim araciligi ile hesap verilebilirligi olarak tanimlanmaktadir. Politik hesap
verebilirlik, secilmis devlet gorevlilerinin segmenlere mevzuata ve kanunlarin
iistiinliigiine, secildikleri kuruma, secim heyeti ve temsil ettikleri kuruma kars1
hesap verilebilir durumda olma zorunlulugu anlami tagimaktadir. Politik hesap

verilebilirligin gostergeleri sdyle siralanabilir:

e Secimler ve se¢imlerle alakali yenilikler,

e Kamusal bilgilere ulagma ve bilgi bagimsizligi,
o Yerli bireylerin katilima,

o Giiglii ve canli sivil toplum,

e Siirdiriilebilir politik irade.

2. Idari hesap verebilirlik; devlet kurumlarinda kurum i¢i ve kurumlar arasinda
dikey ve vyatay hesap verebilirlik durumudur. Idari hesap verilebilirligin
indikatorleri kamu hizmetlerinin ve planlarinin;

e Resmi gelisme ve yenilik faaliyetlerini siirdiirmek,

e Sikayet prosediirleri, yiiriitme yasasi, basar1 ol¢iitleri gibi yonetimsel kilavuzlar

meydana getirmek,
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e Saglikli uygulamalar1 paylagsmak aracilifiyla yonetim igin bir ortam

olusturmaktir.

3. Hukuki hesap verebilirlik; yargi organlar1 ve devletin tiim tinitelerinin karar ve
edimlerine kars1 yargilamanin agik olmasidir. Mahalli stratejilerde, yargisal ya
da benzer yollar takip edilmesi ile hukuki hesap verilebilirlige sikca
rastlanmaktadir. Bu siirecler araciligi ile kurumlar davali duruma gelebilir ya da
para cezasina maruz kalabilir. Ayrica demokratik devletlerdeki idari yasalar
sayesinde yasalar1 yiriirlige koyan kurumlarin hiyerarsik olarak altinda
bulunanlar kanuni olusumlara bagvurarak degisiklik isteme hakkina sahiptir.
Kararnameleri uygulayan devlet gorevlileri de uygulamalart nasil yaptiklar
konusunda yargilayabilmektedir. Ote yandan bir idari kurumun yaptig: isin
dayanagi anayasanin kesin ve net olmasina paralel olarak bu mevzuati kilavuz
amactyla degerlendirmek de o derece kolay olmaktadir. Mevzuatin belirsizligi

arttikca, hesap verebilirlik araci olarak kullanilmasi da gittik¢e zorlagsmaktadir.
1.4.4. Sorumluluk

Sirketin hukuki kisiliginin, sirket yonetim kurulunun ve yiikiimliiliklerinin ilgili
mevzuata, toplumsal ve ahlaki degerlere uyum siirecinin tamamlanmasi, sorumluluk
olarak tanimlanmaktadir. Sirketin calismalariyla birlikte karar ve secimlerinde de
oncelikle yonetim kurulu sorumlu olur. Bu acidan, sirketin iyi yonetilebilmesi i¢in ilk
olarak yonetim kurulunun yonetim sorumluluklarinin dogru bigimde saptanmasi dnem

arz etmektedir (TUSIAD, 2010, s.15).

Sirketin kendi biinyesine ve disariya yonelik olan yiikiimliiliikklerinin tespit edilmesi
istenmektedir. Bu amag¢ dogrultusunda, sirketin ortaklari i¢in art1 degerler olustururken,
toplumsal degerleri gosteren yasa ve hukuki diizenlemelerle uyum saglayarak
faaliyetlerini gergeklestirmeleri gerekmektedir. Bunlarin yanmi sira sirket biinyesinde
uygun gorev dagilimlari saglanarak, sirket birimlerinin yiikiimliiliiklerinin tespit
edilmesi ve bu birimlerin sirketin yonetim kurulu ile iliskilerinin sinirlarinin
belirlenmesi, bagimsiz ve verimli olarak sirket yararina ¢aligabilecek bagimsiz yonetim
kurulu dyelerinin yonetim kurulunda gorevlendirilmesi gerekmektedir. Sirket

yonetiminin sirket adina yaptigi calismalarin tiiziige, asil sozlesmeye, sirket igi
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teskilatlandirmalara uyumunun kontrol edilmesidir (TKYD ve OECD, 2004, s. 19).

Kurumsal yonetim, sirketin politika kilavuzlugunu, yonetim kurulunun yonetimi verimli
bir sekilde denetlemesini ve yonetim kurulunun sirkete ve yatirimcilarina yonelik hesap
verme sorumlulugu tasimasini saglamak olarak ifade edilmektedir. Yo6netim kurulu
tiyeleri, nesnel bir tutum cergevesinde iyi niyetle, gereken dikkat ve itinay1 gostererek,
sitketin ve yatirnmcilarinin ¢ikarma yonelik yonetim uygulamalarini  yapmak
zorundadir. Bahsedilen tiim ilkelerin birlestigi ortak noktalar ise adalet ve esitlik,
kamuyu aydinlatma ve seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk olmaktadir. Sirketin
degerini artirmak ic¢in, bu dogrultuda mekanizmalar olusturulmakla birlikte, yonetim
anlamimda da bu ilkelere paralel olarak faaliyetlerde bulunulmalidir. Bu ilkeleri
benimseyen sirketler sosyal sorumlulugunu da yerine getiren sirketler olmaktadir.
Sirketlerin sosyal yiikiimliiliikklerini yerine getirmesi yatirimecilar bakimindan tercih
nedeni olarak goriilmekte ve sirketin degerine deger katmaktadir. Kurumsal yonetim
kurallarinin uygulama standartlar1 SPK tarafindan belirlenmektedir. SPK’nin belirledigi
bu diizenlemeler kapsaminda, derecelendirme kurumlar sirketin kurallarini yerine
getirme vaziyetlerini tespit etmesi sonucunda bir deger atamaktadir. Sirketin kurumsal
yonetim gostergelerine dahil olup olamayacagini bu deger belirlemektedir (TKYD ve
OECD, 2004, s. 19).

Sorumluluk ilkesi, sirket yonetiminin sirket adina yaptigi caligmalarin tiiziige, asil
sozlesmeye ve sirket ici teskilatlandirmalara uyumunu ve bunun kontrol edilmesini
ifade etmektedir. Bu ilke, yetkili sahislarin yetkilerini kullanarak yaptiklar1 ya da
yapmak istemedikleri edimlerin neticelerinden sorumlu olmalari anlamini tagimaktadir.
Yonetim kurulu, sirket ¢alismalarindan, karar siireglerinden ve tercihlerinden baslica
sorumlu olan kuruldur.  Yonetim kurulunun yiikiimliliklerinin dogru olarak

saptanmasi, sirketin en iyi sekilde yonetilebilmesi i¢in biiyilk 6nem arz etmektedir
(Aktan, 2013, s. 160).

Y o6netim kurulunun temel yiikiimliilikleri sunlardir (Aktan, 2013, s. 160):

o Sirketin kisa siireli ve uzun siireli hedeflerini tespit etmek,
e Hedefleri dogrultusunda belirledikleri stratejileri inceleyerek eksik yanlariin
gelistirilmesine destek vermek ve uygulanmasini saglamak,

e Sirketin politik ve finansal basarilarini inceleyerek bu dogrultuda diriltici
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tedbirler almak,

Yonetim kurulu baskanina karar vererek bazi basari Olgiitleri dogrultusunda
degerlendirmesini ve iicretlendirmesini yaparak tepe yoneticileri i¢in yonetim
kurulu baskaninin tavsiyelerini incelemek ve kabuliinii gergeklestirmek,

Sirketin idari ve finansal kontrollerini saglamak,

Yonetim kurulunun alt kurullarinin ve tepe yoneticilerin dinamik ve verimli
faaliyetlerde bulunmalarmi saglayacak isleyis ve olusumda olmalarini
saglamakla birlikte performans kistaslarini saptamak,

Sirketin ortaklarina ve digs makamlara kars1 iletisim ve iliski tutumunu saptamak,
Sirket ve personel igin is etigi ilkeleri tespit etmek ve gerceklestirilmesini
saglamak,

Sirket tasarruflarinin, ¢alisma ve eylemlerinin ilgili tliziikklere uygunlugunu

saglamak.
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2. DENETIM KALITESI

Kalite; en temel anlatimi ile miisterinin gereksinimlerinin giderilmesi, beklentilere
uygunluk, faaliyet performansinin iyilestirilmesi, maliyetlerin diisiiriilmesi ve normlarin
yiikseltilmesidir (Kapicigil, 2007, s. 206). Bu yonden bakildiginda denetim kalitesi de
denet¢inin ve denetim sirketinin igerisindeki i¢ asamalarin standart bir kalite
seviyesinde, istenen neticeyi verecek ve bunu gilivence altina alacak bir diizende
olmasidir (Ceylan, 2007, s. 220; Acar, 2011, s. 275). Bu anlamda denetimin kalitesini
etkileyen etmenler, bagska mesleki hizmetlerin kalitesini etkileyen etmenlerden farkli

olmalidir.

Denetim, iki sebepten dolay1 bagka mesleki hizmetlerden ayrilmaktadir. Bu sebeplerden
ilki, denet¢iyi miisteri sirketin kiralanmasina hatta {icretin de miisteri sirket tarafindan
odenmesine ragmen denetim hizmetinden iigiincii kisilerin yararlanmasidir. Oteki
sebepse denetim hizmetinin niteligi hakkinda ne miisteri ile yapilan denetim sézlesmesi
oncesi ne de denetim asamasi bittikten sonra izlenebilecek direkt bir Olgiitiin var
olmamasidir. Miisteri sirket yalnizca denetim raporlarinin normlarina uygun olup
olmadigini inceleyebilmektedir (Zerni, 2009, s. 17). Bagimsiz Denetim Standartlari
(BDS) 220 Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Kalite Kontrol Standardinda yer

aldig1 gibi sorumlu denet¢i, gérevlendirildigi her denetimin kalitesinden de sorumludur.

Denetim sirketi kalite kontrol sistemi araciligiyla veya bagka bir sekilde denetim ekibi
tiyelerinin ilgili etik hiikiimlere uygun davranmadiklarin1 gosteren hususlarin dikkatini
¢cekmesi durumunda sorumlu denet¢i, denetim sirketindeki diger kisilerle istisare ederek

atilacak adimlara karar verir.
2.1. Sirketlerde Denetim Kalitesini Etkileyen Faktorler

Mubhasebe isi, denetim kalitesinin gelistirilmesi i¢in gitgide daha ¢ok baski altinda
kalmaktadir. Bu sebeple kalitenin gdzlenmesi i¢in tarafsiz kriterlerin olusturulmasi
gerekmis ve bu nedenle de bazi Slgiitler yaratilmistir (Ismail, 2008, s. 4). Literatiirde
denetim hizmeti kalitesini degerlendirmeye dair bagvurulan degerler ikiye ayrilmaktadir

(Kavut, 2001, s. 4):
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e Denetim asamasinin niteligine dair oSlgiitler: Bu Olgiitler, denetim asamasinda
yapilan ¢alismalarin giivenilir ve nitelikli olmasini saglamak i¢in hem denetim
kurumlart hem de denetgiler i¢in derlenmis olan mesleki normlar ve

calismalardir.

e Denetimin neticeleri ile alakali 6l¢iit: Bu 6lgiit, finansal tablo kullanicilarinin

denet¢i raporuna olan giiven seviyesidir.

Tarafsiz denetimin kalitesini etkileyen pek c¢ok faktdr vardir. Literatiirde bagimsiz
denetimde kalite konusuna dair olarak pek cok sayida calisma bulunmaktadir. Literatiir
taramas1 kisminda yer alan bu arastirmalarda, gerek denetim sirketleri ve denetgiler,
gerek de denetim hizmeti neticelerinden faydalanan taraflarin bakis acgisindan, tarafsiz
denetimin niteligini etkileyen etkenler ve bu etkenlerin denetim kalitesi iistiindeki 6nem
seviyesi anlatilmistir. Bu bolimiin alt basliklarinda denetim kalitesini etkileyen

etmenler agiklanmaktadir.
2.1.1. Kurum Kiiltiirii

Sirket yonetimi sahasinda son yillarda en sik ele alinan konularin basinda sirket kiiltiiri,
kurumsal kimlik, kiiltlir, kiltiirel degisim gibi konular gelmektedir. Her sirket
organizasyonu, toplumun bir parcasi olup kii¢lik bir toplumu ifade etmektedir. Yani bu
kiiciik toplulugun da bir “paylasilan degerler seti”, kisaca kiiltlirii olacaktir. Kurum
kiltiirti, farkli yonetim ve organizasyon yoOntemlerinin kullanma ve basarili olma
olanaklarin1 etkilemektedir. Her sirketin Kkiltiri de, o sirketin kullandigi idari

yontemleri yansitmaktadir (Kogel, 2000, s. 31).

Kurum kiltiirti, sirketin kullandigr biitiin yonetim 6gelerini etkiledigi igin, denetim
kalitesini de etkilemektedir. Denetim kurumlarinda ve de miisteri sirketlerde
yonlendirici ve Odiillendirici bir yapiya sahip kurum kiiltiirlerinin olmasi denetim
niteligini yiikseltmektedir. Bunlara art1 olarak denetim kurumlardaki kiiltiir geregince
denet¢iye, devlete yarar saglayacak dogrultusunda iyi seyler yapmasi vurgulaniyorsa,
denetim sirketindeki miisteri kabulii ve devamlilig1 i¢in saglam bir diizen varsa, denetim
sirketinin kiltiirli, denetim kalitesinin artmasinda etkili olmaktadir (Senal, 2010, s. 23-
24). Bu sebeple kurum kiiltiiri, denetim Kkalitesi bakimindan o6nemli bir etken

olmaktadir.
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2.1.2. Denetim Sirketinin Biiyiikliigii

Denetim alan yazininda dort biiyiikk denetim sirketleri olarak “Big Four” adi ile anilan
Price Waterhouse Coopers, Ernst&Young, Deloitte Touche Tohmatsu ve KPMG (Pear
Marwick International (PMI) & Klynveld Main Groder (KMG)) adli dort sirket 6n
plana ¢ikmaktadir. Bu sirketlerin Tiirkiye’de de farkli piyasalardaki organizasyonlari
goze ¢arpmaktadir (Dogruer, 2009, s. 7). Yapilan arastirmalarda denetim kalitesi ile dort
biiylik denetim sirketleri arasinda dogrudan bir baglant1 oldugunu gosteren arastirmalar
bulunmaktadir. Ciinkii bagimsiz denetim sirketinin biyikligli, bagimsiz denetim

kalitesi i¢in kaynaklarda dnemli bir role sahiptir.

Biiyiik bir sirket olmanin beraberinde getirdigi degerler, tarafsiz denetim kalitesini de
etkilemektedir (Geiger ve Rama, 2006, s. 15). Dort biiyiik denetim sirketlerinin genis
miisteri yelpazesine sahip olmasi, miisteri kaybetme endiselerinin olmamast ve
sektordeki sahip olduklari konumu fazlalagtirma arzulari, bagimsiz denetim Kkalitesini

pozitif sekilde etkilemektedir.

Dort bityiik denetim sirkertinin tek bir miisteriden sagladigi gelirin toplam gelir i¢indeki
goreceli hissesinin az olmasi, denetim raporlarinin icerigi hakkinda yapilacak baskilara

karst durma direnglerini arttirmaktadir (Akisik, 2005, 5.94).

Dort biiyiik denetim sirketinde etkin i¢ kontrol sisteminin olmasi ile denetgilerin sayisi,
egitimi ve denetim eylemlerinin gergeklestirilmesinde kiiciik sirketlere oranla kaynak
bakimindan ¢ok daha iyi olanaklara sahip olmasi denetim kalitesini pozitif sekilde
etkileyen baska unsurlardir. Netice itibariyle denetim sirketinin biiyiikliigli denetim

kalitesini etkileyen onemli faktorlerden bir tanesidir (Oktay, 2013, s. 53-54).
2.1.3. Denetim Sirketinin Personel Kalitesi ve Tecriibesi

Denetimin kalitesi, denet¢inin eylemlerini kaliteli bir bigcimde yapmasina, deneyimine
ve denet¢inin tarafsizligina bagli olmaktadir (Arrunada, 2000, s. 2). Denetim sirketi,
kanunlara ve mesleki normlara uygun anlagmalar1 yapmak icin yeterlilige, ylikiimliiliige
ve izne sahip olmalidir. Denetim sirketinin makul giivence saglayabilmesi igin,
paydaslarinin sartlarina uygun sekilde calisarak politika ve metotlar olusturmasi
gerekmektedir. Bunun yaninda denetim sirket, gerekli becerilere ve yeterliliklere sahip

41



uygun bireyleri, mesleki normlara, kanunlara ve diizenleyici kurallara uygun bir

bi¢imde anlagmalar1 yapmasi gerekmektedir (Comert vd, 2013, s. 6).

Denetgiler, mesleki deneyimleri ile de denetim kalitesine pozitif katki
saglayabilmektedir. Denetgiler, mesleki deneyimlerine dayanarak dis kaynaklardan
sagladiklar1 kanitlarla yonetime sagladiklari kanitlar1 derleyerek sonugta daha dogru
bilgiye ulasabilmektedir. Ulagilan bilgiye gore de kararlarmi belirlemektedir. Ote
yandan denetcilerin mesleki deneyimleri dogrultusunda gereken kanitlarin elde

edilmesinde kolaylik saglayabilecek metotlar ortaya ¢ikabilmektedir (Urton, 2004, s. 1).
2.1.4. Denetim Siireci

Denetim siireci, denetim iginin alinmasindan 6nce denetim sirketinin yaptig1 teklifin
incelenmesi, raporun verilmesinden sonra miisteri sirketinin genel kuruluna katilmasi ve
finansal tablolarin yaymlanmasi gibi siireclerden olusmaktadir. Denetim siireci, teklifin
alinip incelenmesi ile baslar, planlama ve program iyilestirme i¢in hazirlik programlari
yapilip denetim plani olusturularak yapilmasidir. Son sathada ise denetim siireci
bitirilerek, raporlama siirecine ge¢ilmektedir (Kaval, 2003, s. 65). Bu anlamda denetim
asamasina denetim eylemlerinin kaliteli bir bi¢imde ger¢eklesmesini saglamak i¢in BDS
220 Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetiminde Kalite Kontrol Standardi 4 Kasim 2013
tarihli 28821 Sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir. Yayimlanan bu standartta denetim

asamasinda denetim kalitesinin olusmasi i¢in neler yapilmas gerektigi anlatilmistir.
2.1.5. Seffaflik Raporu ve Denetim Raporu

Denetim kalitesi i¢in gereken unsurlardan bir tanesi de denetim sirketleri hakkinda
seffaf bilginin olusturulmasidir. Avrupa Birligi tarafindan hazirlanan 8. YoOnergeye
gore, 2008 yillimin Haziran ayindan itibaren gegerli olmak iizere Avrupa Birligi
cergevesinde yillik raporlar seffaf olarak sunulmaktadir. Bu sistemle denetim sirketleri,
faaliyet politikalarin1 ve yontemlerini, licret bilgisi gibi ayrintili verileri yaymlamalari

zorunludur (Pott vd, 2008, s. 112).

BDS 700 Finansal Tablolara iliskin Gériis Olusturma ve Raporlama Standardina gore
denet¢inin denetim raporuna baslamadan 6nce, denetlenen sirketinin finansal tablolar

bir biitiin seklinde incelenmesini istemektedir. Finansal tablolarin, finansal raporlama
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standartlart uyarinca gergegi biitiin kisimlari ile diirist bir bigimde yansitip
yansitmadigina dair fikir vermesi asamasinda, finansal tablolarin bu standartlarin islem
cesitleri, hesap bakiyeleri ya da dipnotlara dair 6zel hiikiimlerine gore uygun sekilde

olusturulup olusturulmadigi degerlendirilmektedir (Usul, 2013, s. 192).

Tiirkiye’de de seffafligin olusmasi i¢in Bagimsiz Denetim YoOnetmeligi’nde bir takim
derlemeler yapilmistir. 26/12/2012 tarihli ve 28509 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’nin 36. maddesi geregince bir takvim yilinda devlete
finansal tablolarini agiklama zorunlulugu olan sirketlerin denetimini yapan sirketlerin
kararda belirtilen siire icerisinde yillik seffaflik raporunu KGK’ya iletmeleri ve kendi
internet sitelerinde yayimlamalar1 gerekmektedir. Bu raporun denetim sirketinin
yonetim Kurulu bagkani tarafindan imzalanmasi ve asgari sekilde asagidaki bilgileri

kapsamasi gerekmektedir (http://www.kgk.gov.tr):

e icinde bulunulan denetim aginin hukuki ve yapisal nitelikleri,
e Hukuki yap1 ve ortaklar,
e Kilit yoneticiler ve sorumlu denetgiler,
e Organizasyon yapist,
o Kalite giivence diizeni degerlendirmeleri,
e Denetim hizmetleri veren kamu yararmu ilgilendiren kuruluslar,
e Siirekli egitim politikasi,
e Bagimsizlik ilkesine uyum,
e Gelirin esit dagilima,
e Iliskili denetim sirketleri ve baska sirketler ile bu iliskilerin dnemi,
e Sorumlu denetcilerin iicretlendirme prensipleri,
e Kalite denetim diizenegi,
e Diger konular.
Kanunlar ve standartlar ile seffafligin olusturulmasi, denetimin kalitesini yiikseltmeyi

saglamaktadir. Bunun yaninda seffaflasma, muhasebe mesleginin 6nemini de artirmigtir

(Uzay, 2008, s. 15).
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2.1.6. Denetim Ucreti

Bagimsiz denetim ficreti, denetim hizmeti karsiliginda verilen ticret olup, miisteri
sirketin denetimi i¢in gereken zamanin saat basina belirlenmis ticret tutarinin ¢arpilmasi
ile hesaplanmaktadir (Yahyaoglu, 1991, s.30). Ucret tutar1, yapilan seyahat giderleri,
cepten yapilan 0demeler ve olaganiistii hallerde meydana gelen giderler sebebi ile
artabilmektedir. Olusabilecek giderlerden kimin yilikiimli olacagt ve ne sekilde
Odenecegi, sonrasinda olusabilecek sorunlara engel olmak icin anlasma mektubunun
hazirlanmasi esnasinda belirlenmelidir. Bagimsiz denetim ficreti, sunulacak hizmete
gore memnun edici bir derecede degilse o noktada denetim niteliginin azalmasi
beklenmektedir (Ergen, 2003, s.20). Sunulacak hizmetin karsiligi saglanamiyorsa o
hizmetten istenen seviyede kalite de beklenmemelidir (Hayes ve digerleri, 2005, $.315-
316). Sonug olarak denetim iicreti, denetim niteliklerini etkileyen 6nemli faktorlerden

bir tanesidir (Oktay, 2013, s. 64-65).

Denetim iicreti iki nedenden dolay: denetim Kalitesini etkilemektedir. Ik olarak miisteri
sirkette ticreti fazla olan denetim sirketlerinin, daha nitelikli bir denetim hizmeti
sunacagma dair bir beklenti olusabilmektedir. ikinci olarak ise denetim dis1 iicretlerin
fazla tutulmasi, denetim gelirleri iginde denetim harici hizmet gelirlerinin ¢ok yiiksek
bir kisma sahip olmasina yani miisteri sirkete finansal bagimliligin ¢ok olmasina sebep

olabilmektedir (Acar vd, 2011, s. 301).
2.1.7. Denetim Sirketinin Miisteri Isletmeyle Calisma Siiresi

Miisteri sirket ile uzun vade ¢alisilmasi halinde denet¢inin tarafsizliginin zarar gorecegi
diisiiniilmektedir. Denetim sirketleri, miisterileri ile ¢alisma zamanlarinin uzamasindan
kaynaklanan negatiflikleri gidermek igin, rotasyona tabi tutulmuslardir (Marianne,
2007, s. 7-8).

Denetimde rotasyon diizenlemesiyle denetci ile denetlenen miisteri sirket arasindaki
baglantilarin, bir ¢ikar iliskisinin kurulmasimi saglayacak 0Ozellie doniismesini
engellemek amaglanmaktadir. Denetci ile miisteri baglantis1 zaman igerisinde; yonetime
yakinlik, kérelme ve 6nemsememe ve miisteriyi mutlu etme istegi (Kilig, 2007, s. 2-3),

dostluk veya arkadasliklara dontisebilmektedir.
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Sarbanes Oxley (SOX) Yasasi, denetci tarafsizliginin saglanmasi igin bir denetim
sirketinde sorumlu ortak bas denet¢i {invani ile c¢alisan denet¢inin ve/veya denetim
raporunu gozden gegirerek onaylayan ikinci sorumlu denetginin ayni sirkete Kesinti
yapilmadan bes yildan fazla denetim hizmeti sunamayacagini karara baglamistir (SOX
Yasast md 203). Bu bicimde kural konulmasi, rotasyonun tarafsizligini saglamadaki
yeterliligi, ilgili ilkenin gelismislik diizeyi ve belirlenmis baska bazi sartlar ve

yukimlilikler ile alakalidir (Arslan, 2010, s. 206-207).

Denet¢i rotasyonu, TTK’da da denet¢inin tarafsizliginin ve denetimin nitelikli bir
bicimde gerceklestirilmesinin saglanmasi i¢in yapilmaktadir. Bu sistem ile uzun yillar
ayn1 sirket ile calismis denetcinin bagimsiz ve objektif denetim yapamamasi durumunu
ortadan Kkaldirilmas:1 hedeflenmektedir (Toroslu, 2012, s. 407). TTK’nin 400.
maddesinin 2. Fikrasinda bu konu ile ilgili “Bir tarafsiz denetim sirketinin, bir sirketin
denetlenmesi i¢in gorevlendirdigi denet¢i yedi yil iist iiste o sirket i¢cin denetleme raporu
vermisse, o denet¢i en az ti¢ yil icin degistirilir” climlesi yer almaktadir. Boylece
denetim anlagmasinda yer alan denetim ekibi iiyesi, ayni sirketin yedi yildan fazla

denetimini yapamamaktadir.
2.1.8. Denetim Dis1 Hizmetler

Denetim dis1 hizmetler; denet¢i tarafindan miisteriye verilen denetim disindaki biitlin
hizmetleri igermektedir. Denetim dis1 hizmetler; anlasmadan dogan hizmetler, pek cok
sirketin verdigi hizmetler ve sirket bilgisine sahip olmasindan dolayr denetcilerin daha
iyl hizmet verecegi hizmetler olmak iizere li¢ kisma ayrilmaktadir (Marianne, 2007, s.

6-7).

Denetim sirketleri cogunlukla bagimsiz denetim haricinde tasdik isleri, vergi denetimi,
bilgi teknolojileri denetimi gibi hususlarda da hizmet vermektedir. Baz1 kosullarda
bagimsiz denetim hizmeti ile beraber denetim dis1 hizmetler sunulmasi, denet¢inin
objektifligine zarar verebilmektedir (Oktay, 2013, S. 68). Bu sebeple bagimsiz denetimi
yapilan miisteri sirketlere denetim dis1 hizmetlerin verilmemesi denetim Kkalitesi

bakimindan 6nemli olmaktadir.
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2.1.9. i¢ Denetim

I¢c denetim, i¢ kontrol sisteminin yaratilmasi ile olusmaktadir. I¢c denetim, sirket,
yonetim ve c¢alisanlar tarafindan hayata gegirilen, belli amaglara ulasmak ve hedefi
gerceklestirmesi i¢in bir glivence saglamak tizere yaratilmis ve sirketin ¢ogunlugunu

etkileyen biitiin bir asamadir (http://www.maliye.gov.tr).

I¢c denetim, i¢ kontrol sisteminin iyilestirilmesinde ve degerlendirilmesinde finansal
etkinligi fazlalastirarak, giiclii denetimlerin gerceklestirilmesini saglayarak yonetime
destek vermektedir (Uzay, 2007, s. 7). Bunun yaninda i¢ denetim; sirket hisselerinin
giivende olmasini, muhasebe verilerinin giivenilir ve dogrulugunun kontroliinii,
organizasyonlarin gelistirilmesini ve konulan sirket politikalarina uygunlugun
desteklemesi konusunda kabul edilen biitin metot ve tedbirleri kapsamaktadir
(TSPAKB, 2007, s. 154). Ek olarak i¢ denetim, bir etkinlige hizmet etmek igin
etkinligin igerisinde yapilandirilan ve etkinligin eylemlerini degerlendiren tarafsiz bir

inceleme unsurudur (Moeller, 2009, s. 3).

Sirketlerde  muhasebe iglemleri nedeniyle ile sistemsizlik ve  yanlighk
yasanabilmektedir. I¢ denetim yapisi icinde bu yanls ve sistemsizlik durumlarinin

Oniine gecebilmek i¢in etkili bir i¢ denetim olusturulmasindaki amaglar sunlardir
(TSPAKB, 2011, s. 178):

e Kayda gecen islemlerin var olup olmadig,

e Islemlerin verilen izne gére yapilip yapilmadigi,

e Yapilan islemlerin kayitlara girilip girilmedigi,

e Islemlerin uygun bir sekilde incelenip incelenmedigi,
e Islemlerin dogru yerlere kaydedilip kaydedilmedigi,
e Islemlerin vaktinde kayit altina alinip alimadig,

e Islemlerin rapor ve tablolara gereken sekilde yansitilip yansitilmadig.

Yukaridaki ayrintilara bagli olarak i¢ denetim etkinligi, sirkete farkli yararlar
saglamaktadir. Bu yararlar; sirketlerdeki kontrol sisteminin verimli sekilde anlagilmasi
icin ve bundan dolay1 olusabilecek operasyonel tehditlerin, hilenin ve olusabilecek gelir
kayiplarinin oniine gegerek sirketin verimliliginin artmasina destek olmaktadir (Uyar,

2005, s. 1).
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Sirket kiiciikse ve i¢ denetim departmani bulunmuyorsa, denetim kalitesini dlgmek icin
oncelikle sirkette sirket kiiltiirliniin yerlesmesi gerekmektedir. Bu sayede c¢alisanlarin
kurumsal hedefleri ve bunlarin gergeklesebilmesi ile kurumsal bagliliga katki saglanir.
Saglikli bir isleyise sahip kurumsal yap1 sadece kendiliginden olusabilen ve ¢alisanlarin
degerlerine bagl kiiltiir ile miimkiin olabilmektedir. Sirket kiiltiirinlin kurucu lider ve
list yonetimde yani kurumsal yOnetim tarafinca ortaya konmasi halinde calisanlar
arasinda bir kiiltiirel degisim yasanir ve i¢ denetim departmani yer almayan kiigiik

sirketlerde de bu durum yapilandirilabilir (Uyar, 2005, s. 1).

Kurumsal yonetim, sirketlerin kurucular1 ve yoneticileri tarafindan ortaya koyulur. Bu
yonetim ile sirket i¢inde olusturulan kiiltiirel 6gelere ¢alisanlarin da bagli olabilmesi
icin ¢alisanlarin da kendilerine 6zgii degerlerine ve normlarina dayali bir kurum kiiltiirii
olusturulmalidir. Bu da sirket i¢inde ortak degerler ve inanglar kapsaminda yapilabilir.
Kurum kiltliriiniin olugturulmasi kadar diger énemli bir konu da, kiiltiiriin kurumun
yeni iyelerine aktarilmasi veya kazandirilmasidir. Sirketlerdeki insan kaynaklari
uygulamalari ve oryantasyon faaliyetleri, kiiltlirin hem gelistirilmesinde, hem de
pekistirilmesinde biiyiik onem tasir. Calisanlarin secilmesi, is tanimlarina uygun
gorevlere yerlestirilmesi, performanslarinin degerlendirmesi, ddiillendirme uygulamasi,
sirekli egitim ve mesleki gelistirme etkinlikleri, terfi islemleri gibi tiim kurumsal
sireglerde, kurumsal kiltlirlin olusumuna katki saglayacak calismalarin yapilmasi

gerekir (Ozeren ve Aybar, 2004, s. 5).

Kurumsal yonetim kurallarinin eksiksiz ve etkin bir sekilde yerine getirilmesi amaciyla
i¢ kontrol ile bagimsiz denetim faaliyetlerinin sinerji olusturmalar1 gerekmektedir.
Bahsi gegen sinerji gerceklestigi anda saglanacak yararlar sdyle siralanmaktadir (Ozeren

ve Aybar, 2004, s. 5):

e Her departmanin kendi kontrol gorevini ve gereksinimini daha iyi bir sekilde
anlamasina istinaden daha etkili kontrol,

e Denetlenenin cografi konum olarak dagimikligini yok edecek bir bigimde
minimum diizeye indirilen denetim is yiikii,

e Denetim ugrasmma ve yonetime daha faydali Oneriler sunmaya daha cok
yogunlasacak bir sekilde diizenlemenin maruz kaldig1 tehlikelerin bilincinde

olan bir diyalog,
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e Hissedar programlama ve gereksinimleri aktarma temeline dayanan es giidiimii
daha iyi yapilmis i¢ ve bagimsiz denetim ¢alismasi,

e Her iki ekibin gelecek donemlere dair sahsi planlar1 ve programlar1 ve diger
ekibin faaliyetlerinin yarattig1 neticelerle alakali daha iyi veri saglamasi,

e i¢ ve bagimsiz denetcilerin digerlerinin ¢alismalarindan da faydalanabilecegi
cok boyutlu kontrol alant,

e Zengin ve esnek yapida bir yetenekler setinden iki muhatabin da faydalanma

imkani.

Bahsi gegen bu yararlar denetimin etkinligini derinlestirmekte ve kurumsal yonetim

kurallarinin yiiksek nitelikte uygulanmasi icin tepe yonetimine yardim sunmaktadir.

Bu yapi igerisinde denetim komitesi sorumluluklarini yerine getirirken ihtiya¢ duyacagi
ve destek alacagi en dnemli unsurlardan biri olarak I¢ Denetim Fonksiyonu &n plana
¢ikmaktadir. Denetim komitesinin i¢ denetim biriminden beklentilerini asagidaki

basliklarda toplanmaktadir (Ozeren ve Aybar, 2004, s. 5):

e ¢ denetimin bagimsizlig,

e QGiicli liderlik ve 1y1 yonetim,

e Yapici yaklagim ve iletisim becerisi,

e Risk degerlemenin uygulanmasi,

e Uygulama yoneticileri gibi diisiince yetisi,

e Getirecegi Oneriler ile yonetime katma deger yaratmak,

e Profesyonellik, milkemmellik ve tarafsizlik.
2.1.10. i¢c Kontrol Sistemi

I¢ kontrol sistemi; idari politikalara uymak da icinde olmak iizere islerin sistemli ve
verimli sekilde yiiriitiilmesi, hisselerin glivende olmasi, yanlis, riya ve usuliine uygun
olmayan islemlerin Oniine gecilmesi, hesap kayitlarinin hatasiz ve dogru olmasi ve
finansal verilerin tam sekilde vaktinde toplanmasi igin sirkette uygulanan etkinligin
plan1 ve bunlara dair biitiin metotlar1 icermektedir (Usul, 2013, s. 94). Ayrica i¢ kontrol,

sirketlerin;

e Organizasyonlarin verimli ve etkili olmasini,
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e Finansal raporlarin dogru olmasini,
e Yasa ve kanunlara uygun bir bi¢imde ydnetimini saglayan, bir sirketin yonetim
kurulunun, st yonetimin ve diger personelin de etkilendigi bir asamadir

(Darman, 2006, s. 27).

I¢ kontrol ii¢ temelden olusmaktadir. Bunlar; dnleyici kontroller, ortaya cikaricikon
kontroller ve koruyucu kontrollerdir. Bunlardan en verimli olan kontrol, onleyici
kontrollerdir. En basit onleyici kontrol ise gelecekteki i¢ kontrol uygulamalari ve

paylasilan bir misyonu yerine getirmeye dair yapilardir (Selimoglu, 2008, s. 94).

Verimli g¢alisan i¢ kontrol sistemi, nitelikli bir bagimsiz denetimin gerg¢eklesmesine de
destek olmaktadir. Etkili bir i¢ kontrol sistemi, degerlendirilmeye alinmamis islemler ve
kayitlarda yanlis ya da eksiklik olma durumunu ortadan kaldirmak i¢in denetimin
artmasina destek olmaktadir. Bir diger anlamda, i¢ kontrol sistemi organizasyonunun
arttig1 seviyede denetim tehdidi azalmaktadir (Akisik, 2005, s. 94). i¢ kontrol diizeninin
verimli oldugu sirketlerde hata/yanlishik olasihigr diisiik olmaktadir. Aksi halde
sirketlerde yanlis ya da riya olasilig1 artmaktadir. Boyle bir durumda denetimin verimli

bir bicimde islemesi i¢in ek tedbirlerin alinmas1 gerekmektedir.

Beklentilerin yani sira denetim komitesinin i¢ kontrol sistmine saglamasi gereken

destek unsurlar asagidaki gibidir (Akisik, 2005, s. 94):

e I¢ kontrol sisteminin bagimsizliginin korunmast,
e Ust diizey toplantilar ile iletisim olanaklarinin saglanmast,

e I¢ kontrol sisteminin kalite giivencesinin saglanmasi.
2.1.11. Etik Kurallan

Etik, kisilerin olusturdugu toplumsal ve kisisel baglarin temelini meydana getiren
degerleri ve kurallar1 ahlaki bakimdan inceleyen bir felsefe disiplinidir. Meslek etigi ise
etik disiplininin bir alt dalidir. Meslek hayatinin da kendine gore yasalar1 ve bir etik

anlayis1 bulunmaktadir (Isgiiden, 2006, s. 60).

Etik tanimi, is hayatindaki tutumlar1 yonlendiren ve neyin yapilip, neyin yapilmayacagi
gibi konularda danigmanlik eden etik prensipler ve standartlarin hepsini ifade
etmektedir (Isgiiden, 2006, s. 60).
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Tiirkiye’de denetcinin tarafsizligini saglamak i¢in 21 Mayis 2015 tarihli ve 29362 sayil

Resmi Gazete’de yayimlanan Bagimsiz Denetciler Igin Etik Kurallar Hakkinda Teblig,

Tiirkiye Denetim Standartlar1 Tebligi No: 44 ile Bagimsiz Denetgiler I¢in Etik Kurallar

yiiriirliige girmistir. 1ki kistmdan olusan kurallarm ilk kisminda etik kurallarin genel

hatlarindan s6z edilmektedir. Bunlar asagidaki gibidir (isgiiden, 2006, s. 60):

Giris ve Temel Ilkeler: Denetg¢ilik isinin ayirt edici unsurlarindan biri, devletin
faydasi i¢in eylemde bulunma yiikiimliigiinii kabul etmektir. Bu nedenle, bir
denetcinin yiikiimliiliigli sadece bir miisterinin ya da calisanin gereksinimlerini
karsilamak degildir. Denet¢i, devletin faydasi i¢in calisirken etik kurallar1 goz
oniinde bulundurup bu kurallara uymalidir. Bu kurallarin belli kisimlarina
uymasimin yasa tarafindan yasaklandigi hallerde denet¢i, kurallarin diger

kisimlaria uymalidir. Denetci, asagidaki ana prensiplere uymalidir:

o Diiriistliik: Tiim mesleki baglarda ve is baglarinda net ve diiriist olmak.

Tarafsizlik: Onyargilarin, cikar catismalarinin ya da baskalarinin
vasiflarii kotiiye kullanilmasinin, mesleki ya da isle alakali muhakeme

ve kararlar1 etkilemesine izin vermemek.

Mesleki Yeterlik ve Ozen: Bir miisterinin ya da ¢aliganin, teknik, yasal
ve uygulama alanlarindaki giincel olaylara dair yeterli mesleki hizmetleri
alabilmesini saglamak i¢in mesleki bilgi ve yetenegi gereken diizeyde
tutmak ve uygulamadaki teknik ve mesleki normlara uygun bi¢imde

davranmak.

Sir Saklama (Gizlilik): Mesleki baglar ve is baglar1 neticesinde olusan
verilerin gizli kalmasina Ozen gostermek; bahsi gegen bilgilerin
aciklanmasina dair kanunen ya da mesleki bir hak ya da isin olmasi
halinde sakli olmak kosulu ile uygun ve belli bir izin olmadan bu tip
verileri ticlincli taraflara agiklamamak ve kendisinin ya da {igiinci

taraflarin faydalari i¢in kullanmamak.

Meslege Uygun Davranis: Meslege uygun davranig prensibi, biitiin

denetgilere, alakali yoOnergeye uygunluk saglama sorumlulugunu ve
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meslegin giivenini etkileyecegini bildikleri ya da bilmeleri gereken her
cesit eylemden kaginma sorumlulugunu getirmektedir. Bu eylemler;
denet¢inin igerisinde oldugu biitiin 6zel kosul ve halleri degerlendiren
mantikli ve konuyla alakali bilgisi olan igilincii tarafin, meslegin
giivenini  kotli  sekilde etkileyecegi neticesine varabilecegi biitiin

eylemleri kapsar.

e Ikinci kisimdaysa Bagimsiz Denetciler ana baghiginin altinda; giris, denetginin
gorevlendirilmesi, ¢ikar catigsmalari, ikinci fikirler, ticretler ve sunulan baska
cikarlar, mesleki hizmetlerin sunulmasi, ddiiller ve agirlanma, emanet olarak
saklanan miisteri varliklari, objektiflik ve bagimsizlik alt bashklan

bulunmaktadir.

Denetim meslegi etik prensiplerine gore; maddi cikarlar, aile baglari, denetlenenle
onceden bulunan tanisiklik, denetlenenle bor¢ ya da alacak bagi, denetlenenle ortaklik
ya da is iliskisi, denetlenenlere denetim haricinde O6deme karsiliginda birtakim
hizmetlerin saglanmasi, denetlenenle davali ve davaci halinde olunmasi, denetlenen
yerde kilit roldeki kimselerle iliskinin olmasi durumlarn tarafsizlia zarar verici
durumlardir. Denet¢inin etrafindaki dis faktorler de ahlaki algilama iizerine etkide
bulunmaktadir. Sonu¢ olarak ahlaki tutum veya ahlak dis1 tutumda bulunma

muhasebecinin yapacag: bir tercihtir (Unsal, 2008, s. 11).
2.1.12. Denetim Komitesi

Tiirkiye’de bagimsiz dis denetimin yapilmasina iligkin zorunluluk ilk defa 1987 yilinda
bankalarin denetimi ile getirilmis ancak denetleme ilke ve kurallar ise, ilk kez Sermaye
Piyasast Kurulunun 1988 yilinda yaynladigi tebligler ile yasal nitelik kazanmistir.
Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Standartlar1 Hakkinda Teblig Seri: X, No:
22°de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig No: 28, Madde 5’e gore denetim komitesi
topluma agik sirketler kurulmasi mecbur olup, en az iki kisiden olugmaktadir.
Komitenin iki tiyeden olugmasi durumunda her ikisinin, ikiden fazla {iyesinin olmasi
durumunda iiye ¢ogunlugunun, genel miidiir ya da icra komitesi iiyesi gibi direkt icra
islevini yonetmeyen ve idari hususlarda aracilik vasfi bulunmayan yonetim kurulu
tiyelerinden olugmast mecburidir. Hisse senetleri borsada islem goérmeyen ortakliklar

da; istege gore, bu maddede olusturulan prensipler dogrultusunda denetimden yiikiimlii
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komite olusturabilirler ve bu konu halka yaptiklar1 agiklamalarda yer verebilirler.
Denetimle yiikiimlii komite; ortakligin muhasebe diizeni, finansal verilerin kamuya
sunulmasi, tarafsiz denetimi ve ortaklifin i¢ kontrol sisteminin ylriitiilmesi ve
faaliyetlerin denetimini yapmaktadir. Bagimsiz denetim sirketinin tercihi, bagimsiz
denetim anlagmalar1 hazirlayarak bagimsiz denetim asamasinin baglatilmasi ve bagimsiz
denetim sirketinin her siirecindeki uygulamalart denetimden yilikiimli komitenin

denetiminde yapmaktir (Arslan, 2010, s. 8).

Kurumsal yonetim uygulamalarinin bir getirisi olarak kurumlarda bulunan denetim
komitesinin hedefi; sirketin i¢ kontrol sisteminin igleyiginin ve faaliyetlerin denetimini
saglamaktir (Usul, 2013, s. 106). Denetim komitesinin bunu yaparken sagladig: faydalar
sunlardir (Ergin, 2008, s. 4-5):

e Denetim komitesinin finansal raporlama asamasini, i¢ denetimi ve bagimsiz
denetimi detaylar1 ile incelemesi, yonetim kurulunun islerini yapmasi i¢in destek
vermektir.

e Bagimsiz denetciler ve yonetim kurulu arasindaki dogrudan iletisim azdir.
Denetim komitesi, denetim konularmi ele almak icin sirket miidiirleriyle
bagimsiz denetcilerin iletisimini saglayabilmektedir. Bdylece denetcilerin
yonetimden bagimsizligini ve yoneticilerin denetim islevini daha iyi yapmalari
ve de yoneticilerin denetimde olusan sorunlar hakkinda fikir sahibi olmalarini
saglamaktadir.

e Denetim komitesi, i¢ denetim plan ve raporlarini denetleyerek ve tiim risk
alanlarinda gereken bi¢imde ¢alisan i¢ denetimin 6znel olmasma imkan
taniyarak i¢ denetcilerin bagimsizligin1 kuvvetlendirmektir.

e I¢ denetim ve bagimsiz denetim sorunlari ve finansal raporlama kararlar:
konusunda soru sorabilen ve bunlar1 denetimden gecirebilen denetim komitesi,
i¢c denetgilere ve bagimsiz denetcilere gorevlerini biitiinii ile, yeterli ve verimli
olarak yapmalarini garanti etmektedir.

e Ic denetgiler ve bagimsiz denetgilerin ydnetimden bagimsizligini giiclendirmenin

haricinde, islevlerini birlestirmektedir.

Kurulumu zorunlu olan denetim komitelerinin temel fonksiyonlari; finansal raporlarin

net, saydam ve giivenilir olmasinin saglanmasi, risk yonetim asamalarinin takibi, i¢
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denetimlerin incelenmesi, i¢ denetimin etkin kullanimi, bagimsiz denetimin izlenmesi
ve bagimsiz denetim sirketinin secilmesi i¢in Oneride bulunulmasi olmak iizere bes
temel baslik cercevesinde kisaca ifade edilmektedir. Hisse ve ortaklar acisindan bahsi
gegen fonksiyonlarindan dolay1 denetim komitesi tiyelerinin serbestligi, finansal bilgisi
ve uzmanlasmasi etkin bir faaliyet yiiriitiilmesi i¢in gereklidir. Tiirkiye’de kamuya agik

sirketlerde ve bankalarda denetim komitesi faaliyetleri soyledir (Uzun, 2014, s. 1):

e SPK organizasyonlari ile Tiirkiye’de ilk kez uygulamasi bankalar disindaki pay
senetleri borsada muamele goren paydasliklar tarafindan yapilan denetim
komitesi, ardindan yapilan Bankacilik Kanunu ve Bankacilik Diizenleme Ve
Denetleme Kurulu (BDDK)’nun organizasyonlari ile bankacilik sektoriinde de
bu uygulama zorunlu kilinmistir.

e SPK - Seri X, No. 22 ile yapilan diizenlemeler kapsaminda, hisse senetleri
borsada islem goren ortakliklar kapsaminda yapilandiriimast mecburi olan
denetim komitesi; finansal verileri halka aciklar, bagimsiz denetim ve ortakligin
i¢ denetim mekanizmasinin ¢aligsmasini ve etkinligini korur.

e SPK — Seri X, No. 28 ile gerceklestirilen organizasyonlarda hisseleri borsada
islem goren ortakliklar, kurumsal yonetim kurallar1 kapsaminda, en az iki iyesi
olan denetimden sorumlu bir kurul olusturmak zorundadir.

e 5411 sayili Bankacilik Kanunu ve BDDK tarafindan yayinlanan bankalardaki
mevcut i¢ mekanizmalarina dair yonetmeligin ilgili maddelerine gore bankalar

kapsaminda denetim komitesi zorunlu olmaktadir.

Denetim komitesinin gdzetim rolleri; finansal raporlamanin, bagimsiz denetimin, i¢
denetimin ve i¢ denetimin takip edilmesi olarak dort temel bashk altinda

diizenlenmektedir (Dagli, 2000, s. 30-31).

Kurumsal yonetimle i¢ denetim arasindaki iliskiye bakildiginda; diinya capinda
manipiilasyonlar ve suiistimaller sonucunda ortaya ¢ikan olaylar ve finansal krizler
nedeniyle kurumsal yonetim faaliyetlerinin garanti altina alinmasi amaciyla ABD’de
yeni hukuki organizasyonlar gerceklestirilmistir. SOX Yasast ile i¢ denetim

mekanizmasiyla i¢ kontrol fonksiyonunun énemi hizla artmistir (Dagli, 2000, s. 30-31).
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Kurumsal yonetimle ilgili olarak ¢ikarilan SOX Yasasi ile hedeflenen, halka agik
sitketlerin ~ denetimi,  denet¢i  bagimsizhigimin  kuvvetlendirilmesi,  sirket
yiikiimliiliklerinin  genisletilmesi ve halka acik sirketlerin finansal raporlama
asamasindaki nitelik ve seffafligin artirilmasi olmaktadir. Bahsi gecen kanun
kapsaminda ilk amag, bagimsiz denetim yapanlarin sahiden bagimsiz olmalarina imkan
sunan sartlarin meydana gelmesini saglamak olmakla birlikte, denetim sirketlerinin
miisterilerine denetim calismalar1 haricinde kalan danmismanlik servisi sunmalaridir

(Dagl1, 2000, s. 30-31).

Bu kanundan bilhassa yonetim kurulu, tepe yonetimi, bagimsiz denetgiler, i¢ denetgiler,
kurumsal sermayedarlar, kisisel sermayedarlar ve avukatlar olmak {izere biitiin
muhataplar etkilenmistir. Sirket tepe yonetimi, bagimsiz denetgi ve denetim komitesinin
yiikiimliillik alanin1 genisletmistir. Kanunun kapsami incelendiginde var olan
hiikkiimlerin  6nemli bir kismmnin kamunun aydinlatilmasi ve sorumluluklarinin
genisletilmesi hususu c¢ergevesinde organize edildigi gozlemektedir. SOX Yasasi

sistemik agidan 11 temel basliktan olusmaktadir.
Bu temel basliklar sdyle siralanmaktadir (Aksoy, 2007, s. 166-167):

e Kamuya Agik Sirketler Muhasebe ve Denetim Gozetim Komitesi,

e Denetci Serbestligi,

e Kurumsal Sorumluluk,

e Halki Aydilatmaya Dair Mali Izahlarin Genisletilmesi ya da Artirilmast,

e Menkul Kiymet Tahlili Yapan Uzman ve Céziimleyicilere Iliskin Cikar
Catigsmalari,

e Kurulun Kaynaklar1 ve Yetki Alani,

e Degerlendirmeler ve Raporlar,

e Kanunsuzlara Dair Kurumsal ve Cezai Sorumluluk,

e Beyaz Yakalilar Tarafindan Islenen Suglara Dair Cezai Yaptirimlar,

e Kurumsal Vergilerin Geri Odemeleri,

e Kanunsuzlara iliskin Kurumsal Sorumluluk.

I¢ denetim, bir sirketin ydnetim, denetim ve kurumsal yonetim asamalarinin etkinliginin

incelemesi ve ilerletilmesi hedefine dair diizenli ve intizamli bir yaklasim getirerek
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sirketin hedeflerini gergeklestirmesine destek sunmaktadir. Bir sirketin i¢ denetim
mekanizmasi gii¢siiz olursa hedeflerine ulagsamaz, kredibilitesini yitirir, itibar1 yaralanir,
finansal kayiplar olusur, soygun, kanunsuzluk, zaman kaybi yasanir ve mevzuatla
karsitlik olusur. I¢ denetim, hedef ve amaglarinin gergeklestirilmesi hususunda, denetim
ve kurumsal yonetimi kuvvetlendirme noktasinda tepe yonetim ve yoOnetim komitesi
acisindan kiymetli bir kaynak konumundadir. Kurumsal yonetim iginde i¢ denetimin

gorevi;

e Asamalarin iyilestirilmesi,

e Insan kaynagmin gelistirilmesi,

e Kurumsal basari ve tliretkenlik yonetimi,
e ¢ komiinikasyon,

e Basarili uygulamalarin dagitilmast,

e Katma deger olusturulmasidir (Aksoy, 2007, s. 166-167).
2.1.13. Kalite Giivence Sistemi

Kalite, miisteri gereksinimlerini gidermek, taleplere uygunluk, etkinlik performansinin
gelistirilmesi, ticretlerin diistiriilmesi ve kosullarin yiikseltilmesinde kullanilan stratejik
bir yonetim unsuru olarak agiklanmaktadir. Kalite giivencesi bir mal ya da hizmetin
kalite hakkinda belirtilmis gereksinimleri karsilamasi, yeterli gliveni saglamak igin
uygulanan planli ve diizenli organizasyonlarin tamami olarak ifade edilmektedir

(Ceylan, 2007, s. 220).

Kalite giivencesi felsefesiyle yiirliyen diizene de kalite giivence sistemi denilmektedir.
Bu diizende hedef, miisterilerin ihtiyaglarini inceleyerek, miisterilerin kabul edecegi
seviyede mali gelistirme asamalarint diizenlemek ve bu asamalari da denetim altina
almak i¢in tesvik etmektir. Bu alanda onemli arastirmalar1 olan Josep Yuran, kalite
giivence felsefesini anlatirken; kalite planlama, kalite denetleme, kalite gelistirme olarak
isimlendirdigi ii¢ ana eylemden séz etmektedir. Bu ii¢ eylemin bir araya geldigi
asamada bir kalite glivence sisteminden soz edilebilmektedir. Kalite planlama, malin ne
olacagina dair fikirleri kapsamaktadir. Kalite kontrol eyleminde, planda belirlenen

normlara ve niteliklere ne seviyede uygun oldugu degerlendirilmektedir. Kalite
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gelistirme eyleminde ise daha iyisi nasil saglanabilir devamli gelistirme nasil

saglanabilir konusuna dair fikirler incelenmektedir (Kapicigil, 2007, s. 206).

Muhasebe denetiminde kalite giivence iki gesit yolla gerceklestirilebilmektedir (Uzay,
2009, s. 9):

e Denetim sirketi seviyesinde kalite giivence sistemi (i¢ gozetim sistemi): Her
denetim sirketi kendi i¢inde kalite giivence diizenini kurmalidir. Denetim
sirketleri kendi i¢ kalite denetleme yontemlerini olusturmalidir.

e Ulusal diizeyde kalite giivence sistemi (dis gozetim Sistemi): Ulusal diizeyde
denetim eyleminin kalitesini saglamak ve denetim sirketi veya yasal denetgi

tarafindan yapilan isi incelemek i¢in yaratilan bir dig diizendir.

Tiirkiye’de denetim sirketleri i¢in yapilan kalite giivencesi ¢alismalari su sekilde
gerceklesmistir (ROSC, 2007, s. 21):

e TURMOB odalari, iiyelerine karsi toplumdan ya da diizenleyicilerden &zel
sikayet geldiginde olaya miidahale etmektedir. Miidahale sonucunda bir durum
tespit edilirse, dosya odanmn Disiplin Kurulu’na génderilmektedir. Uyeler oda
kararlarin1 bir ay igerisinde TURMOB Disiplin Kuruluna temyiz edebilmektedir.
Nihai kararlar Maliye Bakanligi’na gonderilerek, o da detaylar1 Resmi Gazetede
yayinlamaktadir.

e SPK, SPK’ya bagl sirketlerin denetimini yapmasina izin verdikleri sirketlerinin
kalite kontroliinii yapmaktadir. Sirket, AB Sekizinci Direktifine gore kalite
giivencesinin li¢ yilda bir yapilmasi gerektigini bilmekte, bu nedenle bu

zorunlulugu yerine getirmek i¢in aragtirma seviyesini artirmaya ¢alismaktadir.

BDDK, denetimi yapmaya yetkili sirketleri sahada belirli olarak arastirmamakta ama bu
izne sahip bulunmaktadir. Daha ¢ok denetim sirketlerinin kendi i¢ kalite kontroliine
giivenmekte ve denetim fikirlerini analiz etmektedir. BDDK’nin listesinde yer alan
denetim sirketleri ile SPK’nin listesindeki denetim sirketlerinin biiylik bir boliimiiniin
ayn1 olmasi sebebi iki kurulusun beraber ¢aligsmasi uygun bulunmustur (Kapicigil, 2007,

. 206).
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KGK, 660 sayili Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname ile
kurulmustur. KGK; bagimsiz denetciler ve bagimsiz denetim sirketlerinin kurulus
kosullar1 ve ¢alisma ilkelerini olusturmaktadir. Gereken kosullar1 saglayan sirketleri ve
bagimsiz denetim yapacak meslek tiyelerine izin vererek listeler seklinde ilan
etmektedir. Gozetim faaliyetleri kapsaminda, bu islemleri yapacaklari resmi sicile
kaydederek kurulusun internet sitesinde halkin ulagabilecegi bir yerde devamli olarak

acik tutmaktadir (Yilanci, 2013, s. 14).
2.1.14. Bagimsiz Denetimde Kalite Kontrol Sistemi Ilkeleri

Kalite kontrol standartlari, 2003 yilinda Amerika Denetim Standartlar1 Kurulu
tarafindan gelistirilmistir. Bu standartlarda; denetim kuruluslarinin, stirekli mesleki
egitim ve diger mesleki gelisim asamalarini, yeni mesleki bildirileri, miisteri kabul ve
stireklilik yontemlerini, bagimsizligini, objektif ve dogrulugun olusumu i¢in gecilen
asamalari, iletisim eksikligini ve bunun ic¢in alinan Onlemleri gozden gecirmeleri
zorunlulugu agiklanmaktadir. Kalite Kontrol Denetim Standardi sayesinde denetim

sirketlerinin risk gézetiminde etkin olmalar1 mecburi hale getirilmistir (Bedard, 2008, s.
188).

Tiirkiye’de 2.10.2013 tarthli 28783 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal
Tablolarin Bagimsiz Denetim ve Smirhi Bagimsiz Denetimleri ile Diger Giivence
Denetimleri ve Ilgili Hizmetleri Yiiriiten Bagimsiz Denetim Kuruluslari ve Bagimsiz
Denetgiler Igin Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS 1) Hakkinda Teblig ile KKS 1
yiirtirliige konulmustur. Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS1), denetim sirketleri ve
denetgilerin, finansal tablolarin bagimsiz denetimi, analizleri ve diger giivence
denetimleri ile alakali hizmetlere dair kalite kontrol diizenleri ile ilgili yiikiimliilikleri
diizenlenmektedir. KKS 1, denetim sirketlerinin; finansal tablolarin bagimsiz denetim
ve sinirli bagimsiz denetimleri, diger giivence denetimleri, ilgili hizmetlere dair kalite
kontrol diizenleri, ilgili yiikiimliliikleri diizenler. KKS 1, ilgili etik yiikiimlerle beraber
dikkate almir. KKS 1, denetim sirketlerinin yiiriittiigii finansal tablolarin bagimsiz
denetim ve smirl bagimsiz denetimleri ile diger giivence denetimleri ve ilgili hizmetler

icin de gecerlidir.
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Denetim sirketi kaliteyi, denetimlerin yiiriitiilmesinde vazgecilmez bir unsur olarak
kabul eden bir kurumsal kiiltiirii tesvik etmek i¢in politika ve prosediirler olusturur. S6z
konusu politika ve prosediirler, denetim sirketinin genel miidiiriiniin (veya es degerinin)
veya -uygun hallerde- yonetim kurulunun (veya es degerinin), kalite kontrol sistemine
iliskin nihai sorumlulugu iistlenmesini zorunlu kilar. Denetim sirketi, genel miidiiriin
veya yonetim kurulunun kalite kontrol sisteminin isleyisinden sorumlu olarak
gorevlendirdigi kisi veya kisilerin, bu sorumlulugu iistlenmek igin yeterli ve uygun
deneyime, beceriye ve yetkiye sahip olmalarini saglayacak politika ve prosediirler

olusturur. (Bedard, 2008, s. 187).
2.1.15. Yonetim Kurulunun Yapisi ve Denetim Kalitesi

Yonetim kurulunun kurumsal yonetim s6z konusu oldugunda 6nemli bir yere sahiptir.
Yonetim kurulu, yonetim faaliyetlerinin gbézetimi ve denetimi bakimindan en etkili
kontrol merkezidir. Kurumsal yonetim ile sirket aitliginin ayrilmasindan 6tiirii yonetim
kurulu ortaklarinin ¢ikarlart gézetilmektedir (Soliman ve Elsalam, 2012, s. 1293). Bu
sebeple yonetim kurulunun yapisi ile denetim faaliyetlerinin nitelikleri arasinda bir
iliski bulunmaktadir. Bu iligki, ortaklarin ¢ikarlarinin korunmasi i¢in yonetim kurulu

tarafindan bagimsiz denetcinin secilmesidir (Adeyemi ve Fagbemi, 2010, s. 172).

Yonetim kurulunun yapist ile denetim kalitesi arasindaki iliski, yonetim kurulundaki
bagimsiz liyelerine baghdir. Vekalet teorisine gore sirket sahibi ile yoneticiler arasinda
olusabilecek anlagsmazlik halinde 6nemli rol oynayabilecek olan iiyeler, bagimsiz iiyeler
olacaktir. SPK’nin Kurumsal Yoénetim ilkeleri’nde yonetim kurulunun en az bes kisiden
olugmas1 istenerek ve yoOnetimde icrada yer alan ve almayan iiyelerin olacagi
belirtilmektedir. Yine ayni sistemde, yonetim kurulunun biiylik bir kisminin icrada
bulunmayan iiyelerden olugmasi gerektigi ifade edilmektedir. Bunun haricinde icrada
yer almayan iiyeler arasinda da bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin bulunmasi
gerekmekte ve bunlarin da toplam {iiye sayisinin iigte birinden az olmamasi
gerekmektedir. Bagimsiz ya da sirket harici gelen yonetim kurulu iiyeleri, yoneticiler
tarafindan finansal raporlamalarda farkli yararlar saglamak amaciyla yapilabilecek
hareketleri belirlemek ya da engel olmak icin tesvik edici olacaktir. Bu sebeple Beasley
ve Petroni (2001)’ye gore bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri, sirket yoneticilerine gore

denetim niteliklerini yiikseltmektedir. Sonu¢ olarak yapilan birtakim arastirmada
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bagimsiz yonetim kurulu iyeleri ile denetim kalitesi arasinda istatistiksel bakimdan

olumlu bir bag tespit edilmistir (Abdullah vd., 2008, s. 20).

2.1.16 CEO ile Yonetim Kurulu Baskanmmin Aym Kisi Olmamasi (ikililik) ve

Denetim Kalitesi

Kaynaklarda CEO Ikililigi, CEO Duality olarak tanimlanmaktadir. Normalde CEO ile
yonetim kurulu bagkaninin ayni kisi olmasi kurumsal kimlige zarar vermektedir. Clinkii
cikarlarin ¢akismasina sebep olabilir. Boyle durumlar ¢ogunlukla aile sirketlerinde
goriilmektedir. Tiirkiye’de c¢alismalarda da bu ikililik sistemine rastlanmaktadir.
SPK’nin Kurumsal Yonetim ilkeleri’nde yonetim kurulu baskani ile genel miidiiriin
yetkilerinin agik bir sekilde birbirinden ayrilmasi istenmektedir (Lin & Liu, 2009, s.
50).

Son yillarda yasanan muhasebe olaylari ile beraber genel miidiir ile yonetim kurulu
baskaninin ayni birey olmasi denetim ve gézetim mekanizmasinda seffaflik unsuruna
zarar vermektedir. Kaynaklarda yapilan birtakim arastirmalarda denetim kalitesi ile
CEO ikililigi arasinda anlamli baglar bulunamamistir (Soliman ve Elsalam, 2012,
5.1293). Lakin Beisland vd. (2012) yaptiklar1 arastirmada CEO ikililigi ile kurumsal
yonetim caligmalar1 arasinda istatistiksel olarak 6nemli ve olumlu baglantilar tespit

etmistir.
2.1.17. Sermaye Yapisi ve Denetim Kalitesi

Sirket digindaki yatirimeilar ve yoneticiler arasinda bilgi ¢arpikliginin bir neticesi olarak
Oznel seviyede tehlikeli ve c¢ikarci bir bag bulunmaktadir. Finansal raporlamada
toplumsal sorumluluk geregi olarak sahiplik ile denetim ayrimi gerceklestirilmelidir
(Adeyemi ve Fagbemi, 2010, s. 172). Bu bakimdan anapara yapisinin ele alinmasi
sonucunda ii¢ ¢esit sermayedar profili meydana ¢ikmaktadir. Bunlar; yonetici sahipligi,
kurumsal sermayedar ve kisisel sermayedardir. Bunlarin birincisi sirket yoneticilerinin
yatirimet olmasi halidir. Literatiir ¢cer¢evesinde bu hal i¢in “yonetici sahipligi” ifadesi
kullanilmaktadir (Unlii vd., 2011, s. 56). Yéneticilerin anaparada sahip olduklar1 bu
hisse, sirket agisindan onemli bir konumdadir. Zira bu durumunun denetim kalitesine
etki etmesi beklenmektedir. Bunun yan1 sira uygulamada rolii olan ve olmayan yonetim

kurulu tiyelerinin hisselerinin de denetim kalitesi tizerinde ayr1 etkileri olacagi yoniinde
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ifadeler mevcuttur. Zira icrada yer almayan yonetim kurulu iiyelerinin hisselerinin gok
olmasi, yoneticilerin menfaatleri ile sirket sahibinin menfaatleri arasindaki ayrimin yok
edilmesi ya da en aza indirilmesine olanak sunabilecektir (Abdullah vd., 2008, s. 21).
Bu baglamda yonetici sahipligi, ortaklar i¢in yayimi yapilan verilerin kusurlu olmasina
sebebiyet verebilecek ve boylelikle bu durumun tespit edilmesi amaciyla denetgiler
mesleki sliphecilik prensibi geregince ek denetim testleri uygulamalar gerekecektir. Bu
elestiri igeren duruma yonelik O’Sullivan (2000) tarafindan yapilan ¢alismada yonetici
sahipligi yiizdesinin diisiik tutulmasi gerektigi vurgulanmistir (O’Sullivan, 2000, s.
401).

Literatiir kapsaminda denetim niteliginin Ol¢iilmesinde yonetici sahipligine ragmen
kurumsal sermayedar, sirketin anapara hissesinde kurumsal sirketlerin sahip olduklar
hisseleri tanimlamaktadir. Bagka bir anlatimla, komisyoncu kurumlar, banka ve finansal
kurumlar, sigorta sirketleri, odenek sirketleri gibi kuruluslar literatiir kapsaminda
kurumsal sermayedar olarak tanmimlanmaktadir (Soliman ve Elsalam, 2012, s. 1293).
Genel itibariyle ele alindiginda, kurumsal yatirimcilarin yiiksek sermaye oranlarina
sahip olmalar1 sebebiyle, kisisel sermayedarlara kiyasla ¢ok daha fazla hisselere sahip
olduklar1 gozlenmektedir. Bu sonuca dayanarak kurumsal sermayedarlarin kisisel
sermayedarlara kiyasla daha ¢ok etkili olduklar1 sdylenmektedir. Bu sebeple denetim
asamasinda kisisel sermayedarlardan daha ¢ok kurumsal sermayedarlarin ¢alismalari
arastirilmalidir (Abdullah vd., 2008, s. 22). Kane & Velury (2004) tarafindan yiiriitiilen
calisma ¢ercevesinde denetim sirketinin boyutunun biiyiikliigi ile kurumsal sermayedar
arasinda bulunan bag incelenmistir. Bunun sonucunda yapilan g¢alismada kurumsal
sermayedarlar1 olan sirketlerin daha fazla, biiyiik 6l¢cege sahip denetim sirketleri ile
calismalar slirdlirdiigli tespit edilmistir. Bunun sebebi ise, bu sirketlerin daha ¢ok
denetim kalitesi olanagi sunmasidir. Chan vd. (2007) tarafindan yapilan ¢alismada
sermaye yapist ile kontrol niteligi arasinda bulunan bag incelenmistir. Bunun
neticesinde gelisim gosteren sektorlerde kurumsal sermayedarlarin, bagimsiz denetimi
ve niteligini yiikselttigi tespit edilmistir. Mitra vd. (2007) tarafindan yapilan ¢alisma
kapsaminda ise kurumsal sermayedarlar ile denetim iicreti arasinda bulunan bag
incelenmistir. Bu ¢alisma c¢ergevesinde kurumsal sermayedarlar ile denetim iicreti
arasinda istatistiksel bakimdan anlamli ve olumlu bir bag bulunmustur. Bagka bir

anlatim ile kurumsal yatirimcilar, daha nitelikli bir kontrol ¢alismasi istemektedir ve bu
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durum istenen denetimin maliyetini artirmaktadir. Zureigat (2011) tarafindan yiiriitilen
calisma kapsaminda kurumsal hissedarlarin denetim niteligi {izerinde anlamli ve olumlu
bir etki yarattigi tespit edilmistir. Kurumsal yatirrmcinin sirketin sermayesinden elde
edecegi hisse ayn1 zamanda sirketin kamuya agiklik yiizdesiyle de ilgilidir. Kamuya
aciklik yiizdesi fazla olan sirketlerde, kurumsal sermayedarlarin hissesinin yiikseltilme
olanagi bulunmaktadir. Giirbiiz (2005) tarafindan siirdiiriilen ¢alisma cercevesinde
kamuya ag¢iklik oranmi yiiksek olan sirketin maksimum seviyede kurumsal yonetim

kurallarin1 yerine getirdikleri saptanmistir.
2.1.18. Denetim Komitesinin Yapisi ve Denetim Kalitesi

Denetim komiteleri, E-kurumsal yonetimin dinamik bir sekilde uygulanmasinda 6nemli
gorevi bulunan araglar arasinda yer almaktadir. Denetim komiteleri, gelismis
devletlerde 1940’1 yillarda uygulanmaya baglamis ve gegen yillarda Tiirkiye’nin
giindeminde de yer alan ve uygulanmakta olan bir iinitedir (Sevim ve Eliuz, 2007, s.
61). Denetim kurulu, yonetici vasfi bulunmayan iiyelerden kurulan ve sirket genel
kurulunun bir alt komitesi olarak ifade edilmektedir. Bahsi gegen komite, yonetim
komitesi ile bagimsiz denetgiler arasinda bir koprii konumundadir. Bagka bir ifade ile
denetim galismalariin dinamik ve es giidiimlii bir bi¢imde siirdiiriilmesi i¢in gereken
tiim olanaklar1 sunulmaktadir (Terzi, 2012, s. 139). Ote yandan bagimsiz denetgilerin
bagimsizligina katki sunmasi ve denet¢ilere bu hususta yardim saglamasindan 6tiiri
denetim kurullari, i¢ ve bagimsiz denetim niteliginin arttirilmas: ya da korunmasinda
onem arz eden bir géreve sahiptir. Ote yandan denetim komitesi, finansal raporlamanin
kredibilitesi ve sirket tinitelerinin finansal ag¢idan denetiminin kuvvetlendirilmesinde de
Onemi bir rol oynamaktadir. Literatiir kapsaminda yapilan pek ¢ok calisma ¢ergevesinde
sirketlerin bilinyesinde kurumsal yonetimin bir pargasi olarak kurulan denetim
komitelerinin sahte ve yasak muameleleri saptamada veya engellemede 6nemli bir arag

oldugu vurgulanmaktadir (Terzi, 2012, s. 137).

Ayrica denetim komitesi, muhasebe mekanizmasinin ¢aligmasinin niteligini saglamak
ve denetim uygulamalarini gergeklestirmek amaciyla bagimsiz denet¢inin tercih
edilmesi i¢in genel kurula tavsiyelerde bulunmaktadir. Denetim kurulu ile bagimsiz
denetim arasindaki etkilesim, sirket haricindeki ortaklarina verilen bilgilerin niteligini

de arttiracaktir (Soliman ve Elsalam, 2012, s. 1294).
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Denetim c¢alismalarinin nitelikli bir sekilde siirdiiriilmesinde etkin bir goreve sahip
olacak olan denetim komitesi, bu es giidiim ve izleme faaliyetini siirdiirebilmesi i¢in
denetim kuruluna segilen iiyelerin muhasebe ve kontrol meslegi ile alakali veya bu
alanda uzmanlagmis olmasi bu caligmalarin niteligini arttiracaktir. Zira bagimsiz
denetim etkinliklerinin siirdiiriilmesine yardim sunabilmek ve sahte veya usulsiiz
muamelelere engel olmak ic¢in ihtiyag duyulan faaliyetleri gerceklestirebilmek igin
meslekle baglantili olmak Ustiinlik saglamaktadir. Bu sebeple denetim kurulundaki
tiyelerin meslek mensubu olmasi, denetimin niteligi {izerinde pozitif bir etkide
bulunacaktir (Adeyemi ve Fagbemi, 2010, s. 171).

2.2. Kurumsal Yonetim Uygulamalari ve Denetim Kalitesi

1990’1 yillarda kimi sirketlerdeki kanunsuzluklar muhasebe manipiilasyonlari ile
kapatilmaya baslanmis ve sonrasinda meydana gelen sirket skandallari, kurumsal
yonetim programlarini zorunlu kilmustir. Sirket skandallari, yoneticilerin orantisiz
ticretleri, pay satislarinin kuskulu yatirimlara yonelimi, sirket 6deneklerinin suiistimal
edilmesi, igeriden bilgi aligverisi, sirketlerin finansal durumlarinin farkli yansitilmasi,
denetimlerin yetersiz kalmasi, halk otoritesindeki noksanliklar gibi sebeplerle kurumsal

yonetim olusmustur (Kilig, 2009, s. 24).

Bilhassa son donemlerde ortaya ¢ikan skandallar sirketlerin mevcut yonetim anlayisinin
farklilasmasi gerektigini ve nitelikli denetimin gerekli kilindigini ortaya ¢ikarmaktadir.
Yasanan skandallarin en 6nemi negatif etkinin, denetime olan giivenceyi azaltmasidir.
Ortaya ¢ikan bu negatif tesirin yok edilmesi amaciyla pek ¢ok hukuki diizenlemeler
yapilmistir. Bahsi gecen diizenlemelerin ortak amaglar1 arasinda denetimde kalitenin

saglanmasi yer almaktadir (Kilig, 2009, s. 24).

Kurumsal yonetim uygulamalar: ile denetim kalitesi arasinda bulunan bagi arastiran
caligmalar kapsaminda; yonetim kurulunun bagimsizligi, kurumsal sermayedarlar ve
icrada rolii olmayan yonetim Kurulu iiyelerinin sirket sermayesinde bulunan hissesi,
CEO ikililigi, yonetici sahipligi ve denetim komitesinin olusuna dair kurumsal yonetim
uygulamalarinin denetim Kkalitesini etkiledigi gézlenmistir. SPK tarafindan tespit edilen
kurumsal yonetim kurallar1 kapsaminda kurumsal yonetim uygulamalari dort temel
baslik c¢er¢evesinde toplandigi ig¢in (SPK, 2014, Ek-1) denetim Kkalitesi bu

siniflandirmaya dayanarak ele alinmistir.
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2.2.1. Pay Sahipleri

TTK’nin pay sahipleri kismi; pay sahipli§inden dogan haklarin kullaniminin kolay bir
hale gelmesi, veri saglama ve arastirma hakki, genel Kurula istirak etme hakki, oy
kullanma hakki, azinlik haklari, kar hissesi hakki, hisselerin devredilmesi alt basliklar1
cercevesinde diizenlenmistir. Ote yandan hisse sahiplerinin bilgi elde etmesinin
kolaylagsmasi, soru yoneltme hakkinin olmasi, 6zel denetci tayini isteginin kisisel bir
hak haline donistiiriilmesi, genel kurul toplanti izlencesinin internet ortaminda
sunulmas1 ve yonetimle hisse sahibinin devamli olarak iletisimde olmas1 gibi kurumsal
yonetim uygulamalari da bu baglikta bir araya getirilmektedir. Bahsi gecen bu
uygulamalar seffafligi ve ilgili karar vericiler ile uygulayicilarin ¢ok daha fazla 6zenli
olmasin1 saglayarak denetim Kalitesinin yiikselmesine de pozitif destek sunmaktadir
(SPK, 2014, Ek-1).

2.2.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik TTK’da; kamuyu aydinlatma temelleri ve araglari,
internet sitesi ve calisma raporlar1 basliklar1 kapsaminda organize edilmektedir.
Kamuyu aydinlatma esaslar1 ve araglar1 basliginda ifade edilen enformasyon stratejisi,
mevzuat ile saptananlar disinda kamuya duyurulacak bilgileri, bu bilgilerin nasil, ne
siklikla ve hangi kanallar araciligi ile kamuya duyurulacagini, yonetim kurulu veya
yoneticilerin basin ile gériismelerinin sikligi, kamunun bilgilendirilmesi i¢in yapilacak
toplantilarin  sikligi, sirkete sorulan sorularin cevaplanmasinda izlenecek yol gibi
konular1 kapsamaktadir. Ote yandan kamuya duyurulacak bilgiler, duyurulmadan
faydalanacak sirketlerin karar almalarina destek verecek bicimde zamaninda, tam,
dogru, net, analiz edilebilir ve ucuz maliyetle rahat erisim saglanabilecek bir sekilde
Kamuyu Aydinlatma Platformu (http://www.kap.gov.tr) ve sirketin internet sitesinde
halka arz edilmektedir (SPK, 2005, s. 20).

Kamuyu bilgilendirme, hisse ve menfaat sahiplerine, sirtketin hak ve faydalarin1 géz
oniinde bulundurarak, zamaninda, dogru, tam, anlasilabilir, yorumlanabilir, ucuz
maliyetle rahat erisilebilecek bilgilerin arz edilmesi hususunu amaglar. Sirket, kamuya
aciklama yaparken olabildigince basit ifadeler ve terimler kullanmali, c¢eliski

olusturacak belirsiz kavramlardan uzak durmalidr.
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Teknik kavramla ifade edilmesi gereken yerlerde, her bireyin rahat¢a anlamasina olanak
sunan agiklamalarda bulunmalidir. Kamuya duyurulan bilgiler nesnel olmalidir. Sirket
ile ilgili muhataplardan bazilarmmin veri saglama gereksinimlerini giderecek bigimde
yapilan izahlar kabul gérmez. Sirketler hi¢bir kosulda kendilerine muhalefet olusturacak
dahi olsa aciklamasi gereken bilgilerin agiklanmasinda kararsiz olmamalidir (SPK,
2005, s. 20).

Kamuyu aydinlatma ve seffaflik, ortaklara ve hisse sahiplerine, sirketin hakkini
gozeterek zamaninda, dogru, eksizsiz, net, yoruma acik ve rahat ulasilabilir bilgilerin

arz edilmesini saglayarak denetim c¢aligsmalarinin nitelikli bir bicimde siirdiiriilmesine

katk1 saglar (SPK, 2005, s. 20).
2.2.3. Paydaslar

Paydaglar sirketin hedeflerini gergeklestirmesinde ya da calismalarinda etkisi olan
personel, borg temin edilenler, tiikketiciler, sivil toplum orgiitleri, sendikalar, tedarik¢iler
gibi birey, kurulus ya da menfaat gruplar1 olarak TTK’da tanimlamasma yer
verilmektedir. Ote yandan paydaslara dair sirket stratejileri, paydaslarm sirket
yonetimine istirak etmesine destek sunulmasi, sirketin insan kaynaklar1 stratejisi,
tilketiciler ve tedarikgilerle kurulan baglar, etik ilkeler ve toplumsal yiikiimlilik

basliklar1 ¢ergcevesinde degerlendirilmektedir.

Sirketin basarili bir bi¢imde yonetilmesi ve anaparanin muhafaza edilmesi, paydaslar
icin fayda sunmaktadir. Paydaslara iligkin sirket stratejilerinin meydana getirilmesi,
paydaslarin sirket yonetiminde temsil edilmeleri ve yeterli seviyede aydinlatilmalari

denetim kalitesinin yiikseltilmesinde fayda saglayacaktir (SPK, 2014, Ek-1).
2.2.4. Yonetim Kurulu

Yonetim kurulunun fonksiyonu, yonetim kurulunun mevcut ¢alisma esaslari, yonetim
kurulunun mevcut yapisi, yonetim kurulunun toplanti tarzi, yonetim kurulu icerisinde
kurulan kurullar, yonetim kurulu tiyelerine ve tepe yonetimcilerine sunulan finansal

haklar bagliklar1 ¢ergevesinde yonetim kurulu TTK’da tanimlanmaktadir.

Yonetim kurulu, dinamikliginin maksimum seviyede olmasint ve her gesit menfaat

catismasindan ve etkisinden uzak, karar verme, siirdirme ve temsil etme rollerini
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serbest bir bigimde yapmasini saglayacak bi¢imde kurulmaktadir (SPK, 2003, s. 37).
Yonetim kurulu iiyelerinin kabiliyet, yetenek ve tecriibe seviyeleri ile bagimsizlik
diizeyi Kkaliteli bir denetim gergeklestirme konusunda onem arz eden bir rol

tistlenmektedir.
2.3. Kurumsal Sirketlerdeki Finansal Raporlamanin Denetim Kalitesine Etkisi

Finansal muhasebe, sirketin yatirimcilarina ydnetimin basarisina dair  bilgi
saglamaktadir. Yatirimcilar ise, bu verileri degerlendirerek en uygun portfoylerini
meydana getirecek kararlar1 verirler. Bu sebeple finansal muhasebe ile kurumsal

yonetim birbirine baglidir. Sekil 1 bu bagi gostermektedir.

Sekil 1. Finansal Muhasebe ile Kurumsal Yonetim Arasimdaki Iliski

Sermaye

Kurumsal Yonetim Mekanizmalan

Sozlesmeler Yasal Koruma Biiyiik Yatimmecilar
v Ucret || ¥ Oyhaklan v Blok
v Borg v" Kurul secimi hissedarlar
v Girisim v" Azinlik haklan v" Ele gecirme
Sermayesi v" Sadakat sorumlulugu (takeover)
v Iflas v Biiyiik
kreditdrler
lNr
Ydneticiler Sermayedarlar
»
Finansal Muhasebe ve Diger Bilgi
SPK TMS/TFRS Bagimsiz Denetim
| | Denetim | Komitesi

Sermaye Getirisi

Kaynak: R.G. Sloan (2001). Financial Accounting and Corporate Governance: A
Discussion, Journal of Accounting and Economics, 32, s.341'den Tiirkiye'ye

uyarlanmistir.

Sekilden anlasilacagi gibi, yoneticiler ile sirkete para destegi temin eden yatirimcilarin

birbirinden ayr1 olmasi, yoneticilerin sermaye kazancini maksimuma ulastirmak yerine
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kendi yararlarini yiikseltme giidiisiiyle eylemlerde bulunmalarina ve bdylelikle de temsil
problemine yol agmaktadir. Sloan (Sloan, 2001, s. 340-341), bu temsil problemini en
aza indirmeye destek veren kurumsal yonetim sistemlerine bilgi temin eden en 6nemi
kaynak olarak finansal muhasebe mekanizmasini belirtmektedir. Kamuya agik
sirketlerde, finansal raporlama asamasi Tiirkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama
Standartlar1 (TMS/TFRS) ile uyumlu olarak KGK tarafindan organize edilmektedir.
Yonetimin diizenledigi finansal tablolarin muhasebe Olgiitleri ve genel kabul goren
muhasebe kurallar1 ile uyumlulugu, bagimsiz denetim tarafindan denetlenmektedir. Ote
yandan sirketler, yonetim kurullarinda bir denetim komitesi olusturarak finansal
tablolarin diizenlenme asamasini sermayedarlar adina takip etmektedirler. Norwani ve
digerleri (2011, s. 207), nitelikli finansal verilerin borg verenlerin ve diger ortaklarin
yatirim, kredi gibi kaynak temin etme kararlarini pozitif olarak etkiledigini ve bahsi
gecen kararlarin da piyasalarin canliigimi yiikselttigini vurgulayarak kurumsal

yonetimin, finansal raporlamanin temelini olusturdugunu ifade etmektedir.

Kurumsal yonetimin “kamuyu aydmlatma ve seffaflik” ilkesi, finansal raporlama
niteliginin arttirtlmasi hedefine hizmet sunmaktadir. Cohen ve digerleri (2004, s. 87),
kurumsal yonetimin en onemli islevlerinin, finansal raporlama asamasmin nitelikli
olmasimin temin edilmesi, kar hilelerinin ve muhasebe manipiilasyonlarmin engellemesi
oldugunu vurgulamaktadir. Ayn1 bigimde Ozilhan (2002) da, sirketlerin seffaflik, hesap
verebilirlik, esitlik ve sorumluluk kurallarma uygun bir sekilde yonetilmedigi bir
ortamda, sirket bilangolarinin ger¢cek durumu gostermesinin beklenemeyecegine dikkat

¢ekmektedir.

Kurumsal yonetim, sermayedarlarin giivenini saglamak bakimindan oldukg¢a faydali bir
aractir (2008, s. 44). Kurumsal yonetiminde basarisizlik yasanmasi sermayedarlarin
sirketlere kars1 olusturduklart giiveni en aza indirmektedir. Benzer sekilde Ebaid (2013,
S. 264), kurumsal yonetimin finansal raporlama asamasindaki etkinlik durumunun
sermaye piyasalarinda bulunan sermayedarlarin giiveninin devamini saglamak agisindan
oldukca oOnemli oldugunu, kurumsal yonetim sistemlerinin sirket basarilarinin

kredibilitesine dair sermayedarlarin algisini ytikselttigini ifade etmektedir.

Kurumsal yonetimin dayanak noktasi, menfaat gruplarimin haklarmin korunmasi

olduguna gore, sirketler kurumsal yonetim kurallar1 kapsaminda dogru ve tam finansal
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raporlama hazirlarsa, bahsi gecen menfaat gruplarinin hakki muhafaza edilmis olur
(Arsoy, 2008, s. 20). Yoneticiler, sirketle alakali "olumsuz haberleri" saklamak veya
geciktirmek suretiyle finansal tablolarda hile yaparak kendi durumlarini yiikseltici
caligmalarin1 ya da yoOnetim kusurlarini Ortbas etmeye calisabilirler. Boylelikle
yoneticiler, kendilerini ortaklarinin beklentileri asan bir basar1 elde etmis gibi
yansitabilmektedirler (Imhoff, 2003, s. 121). Kurumsal yonetim sistemleri, finansal
raporlama asamasinda yoneticilerin etkin bir bicimde takip edilmesini sagladigindan,

muhasebe verilerinin dogrulugunu ve kredibilitesini garantiye almaktadir.
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3. KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARININ DENETIM KALITESINE
ETKIiSININ BORSA iISTANBUL’DA ARASTIRILMASI

Bu aragtirmada kurumsal yonetim uygulamalarinin denetim kalitesine etkisi arastirilmis
ve bu baglamda olusturulan hipotezlere cevaplar aranmistir. Arastirmada denetim
kalitesi bagimli degisken olarak alinmistir. Denetim kalitesini 6lgmek icin denetim
sirketlerinin cirolarinin ortalamalar1 alinarak, bu ortalamanin altinda veya iistiinde
olmasi durumuna gore 0,1 kategorik degiskenleri atanmistir. Bu degiskenler sirketlere
atanmig ve literatiir ile belirlenen bagimsiz degiskenlerle bir model kurulmustur. Bu

model tizerinde lojistik regresyon analizi yapilmistir.

Bu boliimde dncelikle calismada yer alan hipotezler, ¢alismada kullanilan degiskenler,
ve yontem bolliimlerine, sonrasinda ise ¢alismanin kisitlari, veri ve bulgular kismina yer

verilecektir.
3.1. Literatiirde Yer Alan Calismalar Ve Hipotezler

Yonetim kurullarinin yaptigi iyi kurumsal yonetim, finansal raporlamanin kalitesini
etkiledigi igin yatirimci giivenini énemli derecede etkilemektedir. Iyi yonetim, kazang
yonetiminin olumsuz etkilerini ve yaratict olma olasilifin1 azaltir. Sahtecilikten veya
hatadan kaynaklanan finansal raporlama, denetimin Oneminin artmasinda rol

oynamigtir.

Niu (2006), 2001-2004 yillar1 arasinda Kanada'da, kurumsal yonetim kalitesinin kazang-
kar bagini olumlu olarak, normal olmayan tahakkuk seviyesini ise olumsuz olarak
etkiledigini saptamistir. Arastirmaci, basarili bir bigimde g¢alisan kurumsal yonetim
sistemlerinin, raporlanan karin maksimum seviyede veri icerigi elde etmeyi sagladigi,

bu sebeple de kar kalitesini ylikselttigini tespit etmistir.

Liu ve Lu (2007), 1999-2005 yillar1 arasinda Cin'de, kurumsal yonetim ve finansal
raporlama kalitesi arasindaki bagi arastirmislardir. Arastirma neticesinde, yliksek
kurumsal yonetim diizeyine sahip sirketlerde kar yonetiminin (earnings management)

diisiik diizeylerde kaydedildigini raporlamislardir.

Tiirkiye’de kurumsal derecelendirme puani ilk kez 2007 yilinda verilmeye baglandigi

icin, kurumsal yonetimin finansal raporlama niteligindeki etkisini inceleyen calismalar,
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son yillarda yayginlasmaya baslamistir. Bu ¢alismalar ¢ergevesinde olusturulan ortak
inang, kurumsal yonetim derecelendirme notu alan sirketlerin finansal raporlarinin ¢ok

daha nitelikli oldugudur. Bahsi gegen ¢alismalar sdyle 6zetlenmistir:

Ding¢ ve Abdioglu (2009), muhasebe veri mekanizmasi ile kurumsal yonetim arasinda
bulunan bagi, sirket yoneticileriyle yaptiklari anket faaliyeti neticesinde meydana
cikarmayr amaglamiglardir. S6z konusu c¢aligma neticesinde bu iki etken arasinda
kuvvetli ve olumlu bir bag bulmuslardir. Arastirmacilar tarafindan, sirketlerde dinamik
bir muhasebe veri olusturulmasinin, kurumsal yonetim faaliyetlerinin basarisina biiyiik

Olciide katki sunacag tespit edilmistir.

Dalgar ve Pekin (2011), 2006-2010 yillar1 arasinda Tiirkiye'de kurumsal yonetimin
finansal tablo hileleri tizerindeki etkisini incelemislerdir. Yapilan ¢alisma neticesinde
sirketlerin kuvvetli kurumsal yonetim olusumlarina sahip olmalarinin hile tehlikesini en

aza indirerek finansal tablolarin kredibilitesini arttirdig1 saptanmistir.

Memis ve Cetenak (2012), 2005-2009 yillar1 arasinda sirketlerde kar yonetiminin
kurumsal yonetim faaliyetlerinden etkilenip etkilenmeme durumunu arastirmislardir.
Bahsi gecen calisma neticesinde kurumsal yonetim gostergesinde islem gorme,
hissedarlik yapist ve CEO'larin yonetim komitesi bagkanlarina bagli olmamalar1 gibi
etkenlerin kar yonetimine etki etmedigi, fakat biiyiik 6l¢ekli bir yonetim kuruluna sahip
olma ve dort biiyiik denetim sirketinden biri tarafindan denetlenme gibi etkenlerin kar

yonetiminde azalmaya neden oldugu tespit edilmistir.

Sen, Terzi ve Solak (2014), kurumsal yonetim uygulamalarmin denetim kalitesine
etkisini incelemislerdir. Yaptiklar1 ¢alisma sonucunda yonetim kurulundaki bagimsiz
tiyeleri, icrada gorevli olmayan yonetim kurulu tiyeleri, kurumsal yatirimcilar ve icrada
gorevli olmayan yonetim kurulu {yelerinin sirket sermayesindeki pay1 ile denetim
kalitesi arasinda istatistiksel agindan iliski tespit etmislerdir. Buna karsin CEO ikililigi,
yonetici sahipligi ve denetim kalitesi arasinda anlaml iligkiler tespit edememislerdir.
Yaptiklar1 analiz sonucunda kurumsal yonetim uygulamalar1 i¢inde yonetim kurulu ve
kurumsal yatirimeilarin, denetim kalitesi {lizerinde etkisi olan en onemli degiskenler
oldugunu gérmiislerdir. Elde ettikleri bulgulara bagli olarak denetim kalitesini olumlu
yonde etkileyen diger iki degisken olarak da sirketin biiyiikliigii ve sahip oldugu

gecmisi tespit etmislerdir. Literatlirde yapilan ¢alismalarda toplam aktif bazinda sirketin
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biiyiikliigiiniin denetim kalitesine etkisinin oldugunu tespit etmekle birlikte, sirketin
sahip oldugu gecmisi ve bunun getirdigi tecriibenin denetim kalitesi ile ilgisine yonelik

bir ¢calisma tespit edememislerdir.

Beisland vd. (2012) kurumsal yonetim uygulamalari ile denetim kalitesi arasindaki
iliskiye yonelik literatlirde iki goriis oldugunu ifade etmistir. Bu goriislerden ilki, etkili
i¢ kontrol mekanizmasinin kaliteli denetime olan ihtiyaci azaltacagidir. Buna karsit olan
diger goriis ise kurumsal yonetimin tamamlayici bir mekanizma oldugudur. Bu iki
goriise gore kontrol mekanizmasimin gelistirilerek, denetim kalitesinin daha da

arttirtlabilecegi soylenebilir.

Bu galismanin amaci kurumsal yonetim uygulamalarinin denetim kalitesine etkisinin

arastirilmasidir. Aragtirmada asagidaki hipotezlere cevap aranmaistir:

Yonetim kurulunun yapisi denetim kalitesinde onemli bir etkendir (English, 1994;
Vintenand Lee, 1993). Sirketin muhasebe standartlarinin ve uygulamalarinin kaliteli
Olmasi, yillik ve donemsel raporlamalarin diizenli bir sekilde yapilmasi gibi raporlama
fonksiyonlarmin yerine getirilmesi denetim komitesinin genel fonksiyonlarindandir.
Denetim komitesi, sirketin denetim faaliyetlerinin yerine getirilmesinde bagimsiz
denetim elemanlarinin denetim tecriibelerinin belirlenmesi, denetimlerin anlam ve
Oonemini gosterecek denetim notlarinin ve i¢ kontrol sisteminin yonetim kuruluna
Onerilmesi gorevini stlenir. Denetime zarar verebilecek faktorlerin belirlenmesi ve
denetginin bagimsizhiginin saglanmasi gibi faaliyetleri de iistlenmektedir. I¢ denetim
faaliyetlerin de i¢ kontrollerin etkinliginin tartisilmasi, i¢ denetim planlarinin gézden
gecirilmesi, i¢ denetim kaynaklarinin uygunlugunun saglanmasi gibi denetim kalitesine
birinci derecede etki eden faktorler de denetim komitesinin gorevleri arasinda yer
almaktadir (Collier, 1993). Yonetim kurulu, denetim faaliyetlerinde diizenleyici ve
denetleyici bir yaptirim giicline sahiptir. Kurumsal yonetim uygulamalari hissedarlarin
menfaatlerini korumak amaci ile gergeklestirilmistir. Yapilan galismalarda yonetim
kurulu tyeleri ile denetim kalitesi arasinda istatistiksel olarak pozitif bir iliski
bulunmustur. Yonetim kurulundaki bagimsiz iiyelerin sayisi, yonetim kurulu ile
iligkilidir. Sirket sahibi ile yoneticiler arasindaki ¢atigmada onemli kararlar alabilecek
kisiler bagimsiz tyelerdir (Terzi, vd. 2014, s.137). SPK kurumsal yonetim ilkelerine

gore yonetim kurulunda 6nemli rol oynayacak iiyeler icrada gorevli olmayan tiyelerdir.
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Yonetim kurulunun hissedarlarin menfaatlerini korumak i¢in yapabilecegi en onemli
faaliyetlerden bir tanesi de denetim faaliyetlerini diizenlemektir (Terzi, vd. 2014 5.138).
Bu ifadelerden yola ¢ikarak yonetim kurulu ve denetim kalitesi arasindaki iliski i¢in

asagidaki hipotezlere yanit aranmistir.

HI1: Denetim kalitesi ile yonetim kurulundaki bagimsiz {iye sayisi arasinda anlamli ve

pozitif bir iligki vardir.

H2: Denetim kalitesi ile icrada goérevli olmayan yonetim kurulundaki iiye sayisi

arasinda anlamli ve pozitif bir iligki vardir.

Calismada ayn1 kapsamda CEO ikililigi de incelenmistir. CEO ikililigi genel icra kurulu
baskani ile yonetim kurulu baskani arasinda rol degisikligi olmamasi demektir. Her iki
pozisyon igin ayri kisilere sahip biiyiik sirketlerin normalden daha yiiksek iicretlerde

islem gordiigii tespit edilmistir (Yermack, 1996, s.55).
H3: Denetim kalitesi ile CEO ikililigi arasinda anlamli ve negatif bir iliski vardir.

Halka agiklik orani yiiksek sirketler ileri derecede kurumsal yonetim ilkelerini
uygulamaktadir. Buna bagli olarak denetim kalitesi halka agiklik yiizdesi arasinda

pozitif bir iliski olup olmadigi aranmistir (Terzi, 2014, 5.137).

H4: Denetim kalitesi ile halka agiklik yiizdesi arasinda anlamli ve pozitif bir iligki

vardir.
3.2. Yontem

Arastirma Borsa Istanbul Tiim Endeksine dahil olan ve finans sektdrii sirketi olmayan
tiim sirketleri kapsamaktadir. Arastirmada bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki
iliskinin belirlenebilmesi, bagimsiz degiskenlerin hangi kategoriye ait oldugunun
belirlenebilmesi i¢in regresyon modeli olusturulmus. Bu regresyon modelinde bagimli
degiskenin kategorik ve binary degisken olmasi ve sirketlerin hangi kategoriye ait

oldugunun belirlenebilmesi i¢in binary lojistik regresyon analizi yapilmaistir.

Kurumsal yonetim uygulamalarimin denetim kalitesine etkisinin Olgiilebilmesi igin
sirketlerin finansal verileri kullanilmistir. Bu modelde kurumsal ydnetim notunu

etkileyen faktorlerin denetim kalitesine etkisinin arastirilmasi igin sirketin finansal

71



raporlari, yonetim yapisi, finansal tablolar1 ve piyasa verileri kullanilmistir (Adeyemi,

vd. 2010, s.60).

Aragtirma kapsaminda denetim kalitesi ile yonetim kurulundaki bagimsiz iiye sayisi,
yonetim kurulundaki iiye sayisi, CEO ikililigi, yonetici sahipligi, icrada gorevli olmayan
yoneticilerin sahip olduklar1 sermaye pay1, halka agiklik ylizdesi, denetim komitesinde

icrada gorevli olmayan iiye yiizdesi arasindaki iligki aragtirilmistir.
3.3. Arastirmada Kullamlan Degiskenlerin Ozellikleri

Arastirmada daha Once literatiirde kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler
kullanilmistir. Bagimli degisken olarak bagimsiz denetimin kalitesinin dlgiilebilmesi
i¢in ¢alismada denetim kuruluslarmin cirolart baz alinmistir. Denetim sirketlerine ait
seffaflik raporlarinda yer alan 3 willik cirolar toplanmis ve ortalamasi alinmistir.
Denetim {icreti denetim kalitesini etkileyen onemli faktorlerden bir tanesidir (Oktay,
2013, s. 64-65).

Calisma kapsaminda denetim kuruluslarinin cirolar1 toplanmis ve bu cirolarin
ortalamast alinmistir. Ortalama {izerinde olan bagimsiz denetim kuruluslarinin
denetimlerinin kaliteli oldugu varsayilarak bu sirketlere 1, diger sirketlere ise 0
degiskeni atanmistir. Olusturulan bu yeni degisken (DenetimKalitesi) arastirma
kapsaminda Denetim Kalitesini temsil etmektedir. Denetim kuruluslarinin cirosu ise
KGK tarafindan yayinlanan, bagimsiz denetim kuruluslar1 seffaflik raporlar1 aracilig ile

bulunmustur.

Bagimsiz degiskenler, bagimsiz denetim kalitesini etkileyen faktorler, alanda yapilan
caligmalar1 baz alarak hazirlanmistir (Beasley and Petroni, 2001; Carcello, et al., 2002;
Salleh, et al., 2006; Mitra, et.al., 2007). Bu ¢alismalara gore bagimsiz degiskenler su
sekildedir: Yonetim Kurulu Bagimsizligi (BagUye), yonetim kurulunda olup icra
kurulunda yer almayan yonetici yiizdesini temsil etmektedir (Adeyemi, vd. 2010, s.65).
Yonetici sahipligi (AnaOrt), sirkette icract kurulunda yer alan yonetici sahiplik
yiizdesini, CEO ikililigi (Ceolki) eger yonetim kurulu baskan1 ve genel miidiir ayni kisi
ise 1 degil ise 0 olarak alinmistir (Adeyemi, vd. 2010, s.65). Ek olarak arastirma igin
ana ortaklik payi, icracilarin ydnetim kurulundaki oranlar1 (IcraKur), sirketin finansal

kaldira¢ oran1 (FinKal), sirketin toplam bor¢lar1 (TopBorg), toplam aktifleri (TopAkt)
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degisken olarak alinmistir (Adeyemi, vd. 2010, s.65). Bu degiskenlerin yani sira yine
kaliteyi etkileyen faktorlerden sirketin ka¢ yillik gecmise sahip oldugunu gosteren
sirketin yas1 (Yas1), sirketin Bist’te kayitli olma siiresini gosteren halka agik olma yili
degiskeni (HalkY1l), sirketin halka agiklik yiizdesi degiskeni (HalkAY), denetim
komitesinin bulunup bulunmadigin1 gosteren denetim degiskeni (Denet), denetim
komitesinde meslek mensubu olanlarin yiizdesi degiskeni (Meslek) ve is karmasikligini

temsil eden degisken (IsKar) degiskenleri alinmistir (Terzi, vd., 2012, 5.137).
Arastirmada kullanilan degiskenler Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Arastirmada Kullanilan Degiskenler

No Degisken Tiirt

1 DenetimKalitesi Kategorik-Bagimli Degisken
2 TopBorg Stirekli-Bagimsiz Degisken
3 TopAkt Siirekli-Bagimsiz Degisken
4 FinKal Siirekli-Bagimsiz Degisken
5 Yas Siirekli-Bagimsiz Degisken
6 HalkY1l Stirekli-Bagimsiz Degisken
7 HalkAY Siirekli-Bagimsiz Degisken
8 Meslek Kategorik-Bagimsiz Degisken
9 Ceolki Kategorik-Bagimsiz Degisken
10 AnaOrtPay Siirekli-Bagimsiz Degisken
11 feraKur Siirekli-Bagimsiz Degisken
12 BagUye Siirekli-Bagimsiz Degisken
13 IsKar Siirekli-Bagimsiz Degisken

Yukarida yer alan degiskenlerden, ilk degisken olan “Denetim Kalitesi” bagiml
degisken olarak varsayilmis ve bu degisken diger degiskenler kullanilarak agiklanmaya

calisilmistir. Degiskenlere ait agiklamalar agsagida yer almaktadir:

DenetimKalitesi: Bagimsiz denetim sirketlerinin kalitesini 6lgebilmek igin sirketlerin

2013, 2014 ve 2015 yillar1 ciro ortalamalari incelenmistir. Calismada bu yillarin
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kullanilmasinin sebebi KGK tarafindan ilgili yillar i¢in agiklanan verilere erisim olanagi
saglanabilmesinden kaynaklanmaktadir. Tiim denetim sirketlerinin cirolar1 toplandiktan
sonra sirketlerin ciro ortalamalar1 alinmistir. Ortalamanin tizerinde olan sirketlere 1,
altinda olan sirketlere ise 0 degeri atanarak bir binary degiskeni olusturulmustur. Bu
degisken denetim kalitesini temsil etmektedir. Oktay (2013) calismasinda denetim
ticretinin denetim kalitesini etkileyen en onemli faktorlerden birisi oldugunu ortaya

koymustur.

TopBorg¢: Denetimi yapilan kurulusun toplam bor¢ kalemi degerini vermektedir. Bu
degisken sirketin toplam borcunun denetim kalitesi ile baglantili olup olmadiginin

ortaya cikartilabilmesi i¢in kullanilmaktadir. Bagimsiz siirekli bir degiskendir.

TopAkt: Sirketin toplam aktiflerinin denetim iizerinde etkisinin olup olmadiginin
Olciilebilmesi i¢in sirketin toplam aktifleri kalemi alinmistir. Bu degisken siirekli

bagimsiz bir degisken olarak modelde kullanilmistir.

FinKal: Sirketlerin biiyiikliikleri toplam aktiflerine ve borglarina etki edecektir. Bir
sirketin aktifinin biiyiik olmas1 veya kii¢iik olmas1 onun iyi yonetilip yonetilmedigini
tam olarak yansitmamaktadir. Bu baglamda sirketlerin borclarmin toplam aktifleri
icerindeki paymin OSlgiilebilmesi i¢in finansal kaldira¢ oranmi kullanilmaktadir. Oran,
toplam borglarin toplam aktiflere boliinmesi ile elde edilmistir. Bagimsiz siirekli bir

degisken olarak modelde yer almaktadir.

Yas: Sirketlerin yasinin yonetim ve denetim kalitesinde etkili olup olmadiginin
Ol¢iilebilmesi i¢in sirketlerin yaslar1 hesaplanmis ve bu yasglar modelde bagimsiz

degisken olarak kullanilmistir.

HalkYil: Sirketlerin halka arz ettikleri tarihten itibaren giiniimiize kadar gecen yil sayisi

baska bir deyisle halka arz yasida modelde kullanilmistir.

HalkAY': Sirketin halka aciklik oranini1 gostermektedir. Bu oran sirketin piyasada islem

goren paylariin tiim paylarina oranin1 vermektedir.

Meslek: Sirketlerde yonetim kurullarinin {iyelerinin meslek sahibi olup olmadiklarini

gosteren degerdir. Kategorik bir degisken olarak modelde kullanilmaktadir.
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Ceolki: Genel miidiir ikililigini gosteren kategorik bir degisken olarak modelde

kullanilmaktadir.

AnaOrtPay: Sirketin ana ortaklik paymi gosteren degerdir. Siirekli bir degisken olarak

modelde yer almaktadir.

fcraKur: Yonetim kurulu iiyelerinin icrada hangi oranda yer aldigmi gdsteren bir

degerdir.

BagUye: Yonetim kurulundaki bagimsiz iiye sayisimi veren degisken olarak

kullanilmuastir.

IsKar:Bu degisken sirketin alacaklari ve stoklarinin toplammin toplam aktiflere oran

ile bulunmaktadir. Modelde siirekli bagimsiz degisken olarak kullanilmistir.
3.4. Arastirmanin Kisitlari

(Calisma kapsaminda BIST Tiim endeksinde yer alan finans sektdrii disindaki sirketlerin
verilerinin kullanilmasi ¢alismanin kisiti olarak gosterilebilir. Verilerine ulasilabilen ve
bagimsiz denetime tabi sirketlerin icerisinde bulundugu bir 6rneklem iizerinden yapilan

calismalarda daha farkli sonuglara ulasabilir.

Bagimsiz degisken olarak calismada yer alan “ciro” ise degistirilerek farkli bir
bagimsiz degisken olarak kullanilirsa arastirmadan farkli sonuclar elde edilebilir.
Calismada denetim sirketlerinin 2013, 2014 ve 2015 ciro verilerine ulasilabilmistir. Bu
cirolarin ortalamalar1 alinmistir. Arastirmanin bu yillarin verileri iizerinden yapilmasi

aragtirmanin bagka bir kisit1 olarak gosterilebilir.
3.5. Veri

Arastirma kapsaminda analize tabi tutulan sirketler BIST Tiim Endeksinde islem
gormektedir. BIST Tiim endeksinde toplam olarak 326 adet sirket bulunmaktadir.
Finans sektorii sirketlerinin alacak, bor¢ ve stok yapilari iiretim, hizmet ve ticaret
sirketlerininkinden farklidir. Finans sektorii sirketlerinin sermaye ve bilango yapisi
ulusal ve uluslararast kuruluglar tarafindan farkli bir sekilde degerlendirilmektedir.

Sirketlerin riskten korunmalar1 ve sermaye standartlarinin belli bir diizeyde
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tutulabilmesi i¢in Basel Standartlar1 gibi standartlar mevcuttur. Ayrica bu sirketlerin
finansal raporlar1 da iiretim, hizmet ve ticaret sirketlerinden oldukga farklidir. Bu durum
FinKal ve IsKar degiskenlerine etki etmektedir. Bu nedenle finans sektorii sirketleri
arastirmaya dahil edilmemistir. Finans sektoriinde yer alan sirketler ¢ikartildigi zaman
analize dahil edilen sirket sayis1 281°e diismektedir. BIST Tiim endeksinde yer alan 281
sirketten 27 tanesi Kurumsal Yonetim Endeksine dahil, geriye kalan 254 sirket ise dahil
degildir.

BIST Tiim’de islem goéren sirketlerin verileri Kamuyu Aydimnlatma Platformundan
almmugtir. Bu verilerin toplanabilmesi i¢in sirketlerin genel profilleri ve finansal

tablolar1 incelenmistir, 2016 yilsonu itibari ile gegerli olan verileri toplanmuistir.

Denetim sirketlerinin cirosu ise KGK’nin web sitesinden alinmistir. Denetim
sirketlerinin 2013, 2014 ve 2015 yili seffaflik raporlart incelenerek ciro verileri

toplanmistir.
3.6. Arastirmanin Bulgulan

Arastirmanin bu bdliimiinde verilerin analizleri sonucunda elde edilen bulgulara yer

verilmistir. Verilerin analizi i¢in oncelikle verilere ait birtakim 6zellikler incelenmistir.

BIST Tiim’de islem goren ve finans disinda kalan sirketler bagimsiz denetim
siireclerinde 59 farkli bagimsiz denetim sirketi ile calismaktadir. Sirketlerin denetim
kalitesi ciro ile tahmin edildigi i¢in denetim sirketlerinin ciro ortalamasinin altinda kalip
kalmadig1 incelenmistir. Denetim sirketlerinin cirolarin ortalamaya gore durumlari bir

sonraki sayfada Tablo 3’de gosterilmektedir:

Tablo 3: Denetim Sirketleri Ciro Ortalamalarinin Uzerinde ve Altinda Olmalari

Durumlar
Sirket
Denetim $. Ciro ~ Sayis1 %
Ort. Uzeri 10 16,9
Ort. Alt1 49 83,1
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Tablo 3’de goriildiigii gibi, Bist Tiim’de islem goren sirketlerle ¢alisan ve cirosu

ortalamanin {izerinde bulunan denetim sirketlerinin oran1 yaklasik %17, ortalama

altinda kalan sirketlerin oranlari ise yaklasik olarak %83 tiir.

Tablo 4°de ise BIST Tiim’de islem géren sirketlerin cirosu ortalamanin iizerinde olan

denetim sirketleri ile ¢calisma oranlar1 yer almaktadir.

Tablo 4: Bist Tiim Sirketlerinin Denetim Kalitesi Durumu

K.Y. Dahil Olan K.Y. Dahil Olmayan girket %
Denetim Kalitesi Sirketler Sirketler Sayist
Yiiksek 26 154 180 64,05
Diisiik 1 100 101 35,35

Tablo 5’¢ gore BIST Tiim’de islem goren sirketlerin 180°i ortalamanin iizerinde

denetim kalitesi olan sirketlerle ¢alismaktadir. Bu sirketlerin 26’s1 kurumsal yonetim

endeksine dahildir. Burada kurumsal yonetim endeksine dahil olmayan sirketlerin 154

tanesi yiiksek cirolu sirketleri olusturmaktadir. Bu deger ana kiitle igerisinde yaklasik

olarak %64’liik bir degere karsilik gelmektedir.

BIST Tiim’de islem goren sirketlerin toplam borglari, toplam aktifleri ve finansal

kaldirag oranlar1 asagida yer alan Tablo 5’de gosterilmektedir:

Tablo 5: Sirketlere Ait Finansal Oranlar

Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma
TopBorg 337.140 48.338.000.000 825.911.572 3.571.853.992
TopAkt 5.178.245 65.074.000.000 1.231.131.650 4.959.767.510
FinKal 0,006 4,469 0,625 0,433
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Tabloda sirketlere ait TopBorg, TopAkt, FinKal, degiskenleri yer almaktadir. TopBorg
degiskeni sirketin toplam bor¢ kalemini temsil etmektedir. Bu oran minimum 337.140
TL iken maksimum 48.338.000.000 TL olarak goriilmektedir. Ortalamas1 825.911.572
TL olarak hesaplanmistir. Bu degiskenin standart sapmasi ile 3.571.853.922 TL olarak
hesaplanmistir. TopAkt degiskeni ise toplam aktifleri temsil etmektedir. Bu degisken
incelendiginde minimum aktif toplami 5.178.245 TL, maksimum degerin ise
65.074.000.000 TL oldugu goriilmektedir. Burada ortalama deger 1.231.131.650 TL
olarak hesaplanmaktadir. Aktiflere ait standart sapma ise 4.959.767.510 TL’dir. Bu iki
degiskene ait maksimum degerler THYAO sirketine aittir. Sirketlere ait finansal
kaldirag oranini temsin eden FinKal degiskeni incelendiginde minimum oranin 0,006 ve
maksimum oranin 4,469 oldugu goriilmektedir. Finansal kaldira¢ orani sirketlerin
bor¢larinin aktiflerine oranini temsil etmektedir. Bu degiskenin ortalama degeri 0,625

standart sapmasi ise 0,433 olarak hesaplanmustir.
3.7. Korelasyon Analizi

Lojistik regresyon analizinden O6nce model degiskenleri arasinda coklu baglantinin
(multicollinearity) olup olmadig: aragtirilmistir. Bunun i¢in Pearson Korelasyon Analizi
uygulanmis ve Pearson’s R degerlerinin 0,80’in altinda kalmasi beklenmistir. Yapilan
analizlerde HalkAY ve AnaOrtPay arasinda korelasyon katsayisi 0,990 ve Toplam Borg
ve Toplam Aktifler arasindaki korelasyon katsayisi ise 0,956 olarak hesaplanmistir.
Bunun sonucu olarak Toplam Bor¢ ve HalkAY degiskenleri modelden ¢ikartilmistir.

Lojistik Regresyon Modeli

Calismada yontem olarak Binary Lojistik Regresyon kullanilmistir. Bagimli degiskenin
0,1 olarak smiflandirilmasi1 ve sirketlerin bagimsiz degiskenler ile hangi kategoriye
dahil edilebileceginin belirlenebilmesi i¢in bir siniflandirma yontemi olmasi lojistik
regresyon yonteminin secilmesinde etkili bir rol oynamaktadir. Calismada kullanilan

lojistik regresyon modeli asagidaki gibidir.

DentimKalitesi = B¢ + BiTopAkt + B,FinKal + 33Yas + B,HalkY1l +
BsMeslek + BgCeolki + B,AnaOrtPay + BglcraKur + BoBagUye+B;oIsKar
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3.8. Lojistik Regresyon Analizi

Lojistik regresyon analizi ile ilgili olusturulan referans grubu asagida yer almaktadir.
Lojistik regresyon analizi i¢in kullanilacak “Denetim Kalitesi” bagimli degiskenine ait

referans kategorisi Tablo 6’da yer almaktadir:

Tablo 6: Denetim Kalitesi Referans Kategorisi

Igsel
Gergek Deger Deger
Diisiik Denetim Kalitesi 0
Yiiksek Denetim Kalitesi 1

Bagimli degiskenin referans kategorisinin “Diisiik Denetim Kalitesi” elde etme durumu
oldugu goriilmistiir. Degiskenler “0” ve “1” olarak kodlanmistir. Bu kodlamada hangi
grubun “0”, hangi grubun “1” olarak kodlandig1 6nemli degildir. Sifir olarak kodlanan
kategorinin referans kategorisi olarak adlandirilmasinin sebebi, elde edilen modeldeki

katsayilarin yorumlanabilmesi i¢in kullanilmasidir.

Modelin anlamliligi i¢in “Model Katsayilarinin  Omnibiis Testleri” tablosu
incelenmistir. Burada “p(Sig.)” degeri 0,000 olarak hesaplanmigtir. Bu degerin 0,05’den

kiiclik olmas1 modelin anlamli oldugunu gdstermektedir.

Tablo 7: Model Katsayilar1 Omnibiis Testleri

Ki-Kare p (Sig.)

Step 83,733 .000
Blok 83,733 .000

Model 83,733 .000
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Olusturulan modelin saglikli bir sekilde calisip ¢alismadigini incelemek i¢in modelin

Napelkarke R? degeri hesaplanmistir. Bu deger bagimsiz degiskenlerin bagimli

degiskeni ne oranda agikladigini gostermektedir. Bu oran, denklemin agiklanma oranini

da gostermektedir, Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8: NagelkerkeR?

Nagelkerke
Step R?
1 0,553

Modelinin Nagelkerke katsayis1i modelin yeterli bir model oldugunu gostermektedir.

Lojistik regresyon modelinde yer alan degiskenlere ait degerler ise tablo 9 da yer

almaktadir:

Tablo 9: Lojistik Regresyon Modeli Katsayilar

B S.E. Wald Exp(B) p(Sig.)
Step1  TopAkt 0,05 0,00 0,59 1,00 0,07
FinKal 0,190 0,325 0,07 3,06 0,560
Yas 0,007 0,013 0,23 0,96 0,563
HalkY1l 0,064 0,020 1,76 1,30 0,001
AnaOrtPay 2,133 0,698 0,00 1,15 0,715
fcraKur -1,104 1,015 0,05 0,32 0,002
BagUye -0,405 1,160 1,60 0,00 0,277
IsKar -2,265 0,883 0,59 1,00 0,010
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Modelin basarisina iligkin sonuglar Tablo 10°de yer almaktadir.

DenetimKalitesi
= 0.05TopAkt + 0.190FinKal + 0.007Yas + 0.064HalkY1l

+ 2.1334naOrtPay — 1.104icraKur — 0.405BagUye — 2.265isKar

Tablo 10: Denetim Kalitesi Modelinin Tahmin Basarisi

Diisiik Kalite Yiiksek Kalite %
Diistik Kalite 61 40 60,4
Yiiksek Kalite 32 148 82,2
Tahmin % 74,4

Kurulan modelin tahmin basaris1 %74,4 olarak hesaplanmistir. Modelin step 0’daki

performansinin ise %60,4 oldugu goriilmektedir.
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SONUC VE TARTISMA

Denetim kalitesi ile kurumsal yonetim kavramlari, kiiresellesmenin sonucunda olusan
giiven probleminin sonrasinda Tiirkiye ve Diinyada gittikge 6nem teskil etmektedir.
Ozellikle son yillara bakildiginda kurumsal ydnetim ve denetim konusunda ¢ok sayida
diizenlemeler yapilmaktadir. Yapilan bu diizenlemeler daha ¢ok giliven algisina ve
prestijin  korunmasina yonelik olmasiyla beraber, birtakim standartlarin  da

yapilandirildigi goriilmektedir.

Kurumsal yonetim, paydaslar ile siirdiiriilmekte olan iligskilerde ve ¢alisma alanlarinin
her bir adiminda, adalet, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerini
benimsemektedir. Bu temel ilkeler dogrultusunda, sirket caligmalarinin verimlilik ve
etkinliklerine gore, diizenlemeler kapsaminda uyum, raporlamalarda giivenilirlik gibi
unsurlar paydaslarin haklarinin korunabilmesini saglamaktadir. Etkin bir kurumsal
yonetim siirecinin igleyisi icin denetim kalitesinin de sagladigi onem g6z ardi

edilmemelidir.

Bu calisma ile kurumsal yonetim uygulamalarinin denetim kalitesine etkileri
incelenmigtir. Caligmada kurumsal yonetim endeksinin denetim kalitesine etkisinin
dlgiilebilmesi i¢in BIST Tiim igerisinde yer alan sirketler Kurumsal Y&netim Endeksine
dahil olanlar ve olmayanlar olarak iki gruba ayrilmis ve bu iki grup lizerinden lojistik

regresyon modelleri kurularak karsilagtirma yapilmstir.

Kurumsal yonetim uygulamalarimin denetim kalitesine etkisinin Olgililebilmesi i¢in
sirketlerin finansal verileri kullanilmistir. Bu modelde kurumsal yonetim notunu
etkileyen faktorlerin denetim kalitesine etkisinin arastirilmasi igin sirketin finansal
raporlari, yonetim yapisi, finansal tablolar1 ve piyasa verileri kullanilmistir. Daha 6nceki
caligmalarda denetim kalitesini agiklamak adma benzer degiskenler kullanilmistir.
Siniflandirilan veriler tizerinden lojistik regresyon modeli olusturulmustur. Bu model
sonucunda kurumsal yonetim endeksine dahil olan sirketlerin cirosu ortlamanin
tizerinde olan denetim sirketleri ile c¢alisma oranmin yiiksek oldugu sonucuna

ulasilmstir.

Kurumsal yonetim endeksine dahil olan sirketlere finansal verileri, bu endekse dahil

olmayan sirketlere oranla benzer olsa da denetim kalitesinde 6nemli bir rol oynadig
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sonucuna ulagilmistir.

Sirketin yasinin, halka arz tarihinin ve yonetim kurulu 6zelliklerinin kurumsal yonetim
endeksine dahil olan sirketler i¢in 6nemli bir etken oldugu ve modelde yer aldig1 ancak
kurumsal yonetim endeksine dahil olmayan sirketlerle olusturulan modeller i¢in bu

verilerin aslinda yiiksek 6neme sahip olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Bagimsiz denetimdeki kaliteyi 6l¢ebilmek igin ¢calismada denetim kuruluslarinin cirolart
bagimh degisken olarak kullanilmistir. Model sonucunda kurumsal yonetim ilkeleri
bazinda belirlenen degiskenler kurumsal yonetim endeksine dahil olan sirketlerde
denetlenebilir bir sekilde uygulandigi i¢in denetimdeki kaliteye bir etkisi oldugu

sonucuna ulasilmistir. Arastirmada test edilen hipotezlere ait sonuglart su sekildedir:

HI: Denetim kalitesi ile yonetim kurulundaki bagimsiz liye sayisi arasinda
anlamli ve pozitif bir iliski vardir.

H2: Denetim kalitesi ile icrada gorevli olmayan yonetim kurulundaki iiye sayisi
arasinda anlamli ve pozitif bir iligki vardir.

H3: Denetim kalitesi ile CEO ikililigi arasinda anlamli ve negatif bir iligki
vardir.

H4: Denetim kalitesi ile halka aciklik yiizdesi arasinda anlamli ve pozitif bir

iliski vardir.

H1, H2, H3, hipotezleri reddedilmistir. H4 hipotezleri kabul edilmistir.

Denetim kalitesi ile denetim biriminin varlig1 arasinda anlamli ve pozitif bir iligki tespit
edilmistir. Yine denetim kalitesi ve halka aciklik ylizdesi arasinda anlamli ve pozitif
yonde bir iliski bulunmustur. Buna kargin denetim kalitesi ve yonetim kurulundaki
bagimsiz liye sayist arasinda anlamli ve pozitif yonde bir iliski bulunamamaistir.
Denetim kalitesi ile icrada gorevli olmayan yonetim kurulundaki iiye sayisi arasinda
anlamli ve pozitif bir iligki tespit edilememistir. Son olarak denetim kalitesi ve CEO

ikililigi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir iliski bulunamamustir.

Analiz sonucu elde edilen bulgular soyledir: Denetim kalitesi ile toplam borg, toplam

aktifler, finansal kaldirag, yas, halka agiklik yili, halka aciklik yiizdesi, ana ortaklik
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payl, icrada gorevli yonetim kurulu iiyelerinin yiizdesi ve yonetim kurulundaki bagimsiz

iye arasinda iligki tespit edilmistir.

Bu iliski toplam borg, toplam aktif, finansal kaldirag, halka aciklik yili, halka agiklik
yiizdesi, ana ortaklik payr degiskenlerinde pozitif yonde iken; yas, icrada gorevli
yonetim kurulu {iyelerinin yiizdesi ve yonetim kurulundaki bagimsiz iiye yiizdesi ile

negatif yondedir.

Arastirmada diger arastirmalardan farkli olarak bagimsiz degisken olan denetim kalitesi
dort biiyiik denetim sirketi yerine sirketi cirolart ile iliskilendirilmistir (Adeyemi, vd.,
2010, Terzi, vd., 2014). Bunun yam sira Tiirkiye’de ilk defa BIST Tiim endeksinde yer
alan sirketleri kapsayan bu boyutta veri analizi yapilmistir. Arastirmada bagimli
degiskenin diginda kullanilan bagimsiz degiskenler igin literatiirden faydalanilmistir
(Beasley and Petroni, 2001; Carcello, et al., 2002; Salleh, et al., 2006; Mitra, et.al.,
2007, Adeyemi, vd., 2010, Terzi, vd., 2014).

Arastirma sonucu elde edilen bulgular literatiirdeki diger calismalarla kiyaslandigi
zaman bu calismada da CEO ikiligi ve yonetici sahipligi denetim kalitesi iizerinde etkisi
olmadigr sonucuna ulasilmistir (Terzi, vd., 2010, Adeyemi, vd., 2014). Diger
caligmalara nazaran icrada gorevli olmayan yonetim kurulu iiyelerinin denetim kalitesi
lizerine etkisi olmadig1 sonucuna varilmistir (Terzi, vd., 2010). Literatiirde yer alan
caligmalara ek olarak arastirma sonucunda halka aciklik orani degiskeni de denetim

kalitesi ile anlaml1 ve pozitif bir iliski gostermektedir.
Bu ¢alismanin sonucu olarak denetimin kalitesinin kurumsal yonetim ilkeleri ile iligkisi

oldugu soylenebilmektedir. Bu ilkelerin uygulandigi kitlenin arttirilmasi finansal

denetim kalitesinin de ayn1 oranda artacagin1 gostermektedir.
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