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Bu ¢alismanin amaci, 2010-2014 yillart arasinda Borsa Istanbul (BIST) imalat sektoriinde
faaliyet gosteren 90 sirketin verilerini kullanarak bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
lizerindeki etkisini incelemektir. Bu kapsamda sirketlerin bagimsiz denetim kalitesini temsilen dort biiyiik
denetim firmasi ve denetim goriisii degiskenleri; sirketlerin finansal performanslarini temsilen ise Tobin
O, Aktif Karlilik (ROA) ve Ozsermaye Kdarhihigi (ROE) oranlart dikkate alinarak coklu regresyon
analiziyle test edilmistir. Yapilan analize gére, genel olarak bagimsiz denetim kalitesinin finansal
performans tizerindeki etkisinin istatistiksel agidan anlamli ve pozitif yonde oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Bagimsiz Denetim Kalitesi, Denetim Firmasimin Biiyiikliigii, Denetim Goriigii,

Finansal Performans.

Abstract
The purpose of this study, between the years 2010-2014 Istanbul Stock Exchange (BIST) of audit
quality by using the 90 companies operating in the manufacturing sector, the data is to examine the
impact on financial performance. big four audit firms and audit opinion of the independent audit quality
variables representing this context the company, The representative of the financial performance of

companies Tobin's Q, Return on Assets (ROA) and Return on Equity (ROE) was tested by multiple
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regression analysis taking into account rates. According to the analysis, the impact on the overall
financial performance of audit quality has been found to be statistically significant and positive aspects.

Keywords: Independent Audit Quality, Audit Company Size, Audit Opinion, Financial Performance.

1. GIRiS

Son yillarda yasanan Enron, Arthur Anderson ve World Com gibi muhasebe skandallari, finansal
tablo diizenleyicilerine olan giiveni olumsuz yonde etkilemistir. Ornegin, dort biiyiik denetim firmasindan
birisi olan Arthur Anderson skandali diinya piyasalari {izerinde sok etkisi yaratmis ve muhasebe ilkeleri
tizerinde dikkate deger bir baski olusturmustur (Gendron vd., 2006). Bu olaylar sonucu, kaliteli finansal
raporlamanin piyasalar ve sirketler agisindan kritik 6neme sahip oldugu daha iyi anlagilmistir. Ayrica bu
tiir olaylar, finansal raporlama kalitesinin, bagimsiz denetim kalitesi bakimindan da énemli oldugunu
ortaya koymustur. Bagimsiz denetim Kkalitesi, giiniimiizde denetim uygulamalarinin en &nemli
konularindan birisidir. Ciinki sirketler, denetlenmis finansal bilgilerin kalitesiyle ilgilenmektedir (Siong,
2010; ISB, 2000). Ozellikle 2008-2012 déneminde gerceklesen kiiresel finansal krizden sonra gerek
isletme ici gerekse isletme dis1 finansal tablo kullanicilari tarafindan finansal bilgi, finansal raporlama ve
bagimsiz denetim kalitesine olan talep artmistir (Zureigat, 2011). Bu duruma 6rnek olarak Fargher ve
Jiang (2008) c¢alismalarinda finansal agidan krizde olan sirketlerin, krizden hemen sonra sirketlerin
stirekliligi konularina ait raporlar: yaymlamalarmin ¢ok énemli oldugu sonucuna varmiglardir. Bu sonug,
bagimsiz denetgilerin bu tiir krizler sonrasinda daha dikkatli davranmalari, is ahlakina uygun hareket
etmeleri ve yaptiklarin igin kalitesine garanti vermeleri gerektigine yonelik bir uyar1 niteligindedir.

Finansal tablolarin denetimi, isletme yonetimin hazirlamis oldugu finansal tablolarin yanlis
beyandan arindirilmis olduguna dair makul giivence saglayarak bilgi asimetrisinin azaltilmasina ve gesitli
hissedarlarin ¢ikarlarinin korunmasina hizmet eden bir izleme mekanizmasidir. Bu nedenle denetgilerin
toplumsal rolil, finansal tablolar1 dnceden belirlenen kurallar ve diizenlemelere gore ayrintili bir sekilde
inceleyerek ve yanlis beyan risklerini bilyiik Olgiide azaltarak finansal performans igin kilit bir rol
oynamak olmalidir. Yanlis beyan riski ne kadar diisiik olursa, sirketlerin sermaye maliyeti de o kadar
diisecektir. Bu durum da sermaye pazarindaki giiveni artiracaktir (Heil 2012; Watts ve Zimmerman,
1986).

Yatirimeilar, kreditorler gibi tiim dis finansal tablo kullanicilar giivenilir finansal bilgiye ihtiyag
duymaktadirlar. Yatirimcilar, isletmenin denetlenmis finansal tablolarina giiven duyduklarinda, isletmeye
fon akig1 saglamakta ve bunun sonucu olarak da sirketlerin finansal performansini artmaktadir. Kanun
yapanlar, finansal bilgi kalitesini arttirmaya yonelik denetimler yapilmasina yardime1 olan diizenlemeler
ve standartlar yayinlayarak islem goren sirketlerin etkinligini artirabilir. Yoénetim, denetim komiteleri ve
yonetim kurulu gibi i¢ finansal tablo kullanicilari da sermaye maliyetini azaltmak i¢in denetim kalitesiyle
ilgilenirler (Miettinen, 2007). Bagimsiz denetim kalitesi, etkin piyasa ortaminin korunmasinda 6nemli bir
rol oynamaktadir. Ayrica bagimsiz denetim kalitesi, denetime olan giliveni ve iyi isleyen piyasalarin
temelini olusturan finansal tablolarn biitiinliigiinii desteklemektedir. Denetim standartlarina uygun olarak

yapilan kaliteli bagimsiz denetimler, finansal tablolarin giivenilir, seffaf ve kullanishh olduguna dair
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teminat vermekte ve raporlamanin muhasebe standartlarina uygun olmasini saglamaktadir. Ayrica kaliteli
denetim, sirketlerdeki kurumsal yonetim, risk yonetimi ve i¢ kontrol giiciinlin arttirilmasina yardimci

olmaktadir. Bu sayede, finansal performansa da katkida bulunabilmektedir (Hassan ve Farouk, 2014).

Literatiir incelendiginde Tiirkiye 6rnekleminde bagimsiz denetim kalitesinin sirketlerin finansal
performansi lizerindeki etkisini inceleyen c¢aligmalarin yer almadigi goriilmektedir. Bu nedenle bu
calismanin dncelikli amaci, Tiirkiye Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren sirketlerin bagimsiz denetim
kalitesinin finansal performanslart {izerinde herhangi bir etkisinin olup olmadigint inceleyerek
literatiirdeki bu boslugu doldurmak ve bilim diinyasina katki saglamaktir. Bu kapsamda, ¢alismanin
ilerleyen bolimlerinde sirasiyla konu ile iligkili literatiir c¢alismalarina, g¢alismanin hipotezlerine,

verilerine ve metodolojisine iligkin bilgilere ve son olarak da ¢alismada ulasilan sonuglara yer verilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI VE HIPOTEZLERIN GELISTIiRILMESI

Denetim kalitesi, denetim firmasinin biyiikliigii dikkate alinarak incelenmektedir (DeAngelo,
1981; Abdullah vd., 2008; Adeyemi & Fagbemi, 2010; Soliman & Elsalam, 2012; Beisland vd., 2012).
Bunun nedeninin, biiyiik denetim firmalarinin insan kaynagi ve ekipman olarak daha fazla kaynaga sahip
olmalar1 sdylenebilir. Denetim kalitesiyle ilgili ilk ¢alisma, Linda Elizabeth DeAngelo’nun 1981 yilinda
yayinlanan “Auditor Size and Audit Quality” (Denetim Firmas1 Biiyiikliigii ve Denetim Kalitesi) isimli
caligmasidir. Bu ¢aligmada, diger faktorler sabit kalmak sartiyla, biiylik denetim firmalarinin daha kaliteli
bagimsiz denetim hizmeti sunduklari teorik olarak agiklanmistir. DeAngelo’nun (1981), denetim firmasi
biiyiikliigiiniin bagimsiz denetim kalitesi ile pozitif olarak iligkide oldugunu ortaya koymasinin ardindan
denetim Kkalitesiyle ilgili yapilan caligmalarda, denetim kalitesinin gostergesi olarak, denetim firmasi
blylkligi (4 biyikler ve digerleri) kullanilmistir. Bu nedenle ¢aligmamizda denetim kalitesinin
belirlenmesi amaciyla dort biyiikler (KPMG, Ernst & Young, Deloitte Touche Tohmatsu, Price
Waterhouse Coopers) olarak bilinen denetim firmalari dikkate alinmigtir. Bu ¢aligmalardan biriside,
bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans ilizerindeki etkisini incelenmesidir. Ancak bagimsiz
denetim Kkalitesi ile finansal performans arasindaki iliskiyi inceleyen ¢alismalar yakin zamana
dayanmaktadir.

Bu kapsamda, literatiirde bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisini
inceleyen degisik c¢alismalar mevcuttur. Bu ¢alismalarin biiyliik bir kisminin finansal performans ve
bagimsiz denetim kalitesi konularini ayr1 ayri incelendigi belirlenmistir. Yabanci literatiirde 2010 yilindan
itibaren bu konular1 birlikte inceleyen ¢alismalar ¢ok az da olsa mevcut iken, yerli literatiirde yok denecek
kadar azdir. S6z konusu ¢aligmalar asagida verilmistir;

Woodland ve Reynolds (2003), c¢oklu regresyon analizini kullanarak denetim kalitesi
degiskenleri ile mali tablolar analizi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Denetim iicretlerinin mali tablolar

analizi lizerinde pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamli bir etkiye sahip olduklarin tespit etmislerdir.
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Ancak denetim firmasinin biiyiikliigii, gorev siiresi veya denetim uzmanligmin denetim kalitesiyle
ongoriilen yonlerde iliskili olmadigini tespit etmislerdir.

Kyereboah-Coleman (2007) ¢aligmasinda kurumsal yonetimin firma performansi tizerindeki
etkisini 1997-2011 yillar1 arasinda Gana, Giliney Afrika, Nijerya ve Kenya’da faaliyet gosteren toplam
103 sirket tizerinde incelemistir. Calismada bagimsiz degisken olarak yoneticinin 6zellikleri, yonetim
kurulunun 6zellikleri, denetim komitesinin Ozellikleri ve organizasyonel ozellikler, bagimli degisken
olarak da aktif karlilik ve Tobin Q kullanmistir. Yaptig1 analizler sonucunda yazar, denetim komitesinin
biiylikligiiniin Tobin Q lizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugunu ancak denetim
komitesinin biiyiikliigi ile firmalarin aktif karliligi tizerindeki etkisinin istatistiksel acidan anlamli
olmadigini tespit etmistir.

Zureigat (2011), Urdiin’de faaliyet gosteren 198 sirketin verisini kullanarak denetim kalitesinin
finansal yap1 iizerindeki etkisini inceledi. Calismada lojistik regresyon analizi kullanmig olup, denetim
kalitesi ile finansal yapi arasinda pozitif yonde ve istatistiki olarak anlaml bir iligki tespit etmistir.

Chan vd. (2011) calismalarinda sirketlerin denetim ticreti tasarrufu saglamak igin sirketlerin
gergeklestirdigi denetgi degisikliklerinin sirket performansi lizerindeki etkisini incelemiglerdir. Yazarlar
calismada firma performanst degiskenini hisse senedi ve kazang performansi olarak iki agamada ele
almistir. Denetci degisiklikleri degiskeni de “Eger sirketin denetimi, 4 biiyiik denet¢inin birinden baska
bir 4 biiylik denet¢inin birine gectiyse 1 aksi takdirde 07, “Eger sirketin denetimi, 4 biiyiik denet¢inin
birinden 4 biiylik olmayan bagka bir denetciye gegtiyse 1 aksi takdirde 0” ve “Eger sirketin denetimi 4
biiylik olmayan bir denetgiden 4 biiyiikk olmayan baska bir denet¢iye gectiyse 1 aksi takdirde 0” olmak
lizere lic asamada incelenmistir. Yapilan analizlerden yazarlar, denet¢i degisimlerinden sonra sirketlerin
aktif karliliklarinin ve kazang performanslarinin arttigi sonucuna varmislardir. Ayrica yazarlar, farkh
tiirdeki denetgi degisimleriyle sirketlerin performansi arasinda anlamli bir fark bulamamiglardir.

Miettinen (2011), denetim kalitesi ile finansal performans arasindaki iliskiyi inceledi. Denetim
kalitesi, denetim firmasinin biiylikligii ve denetim komitesi toplanti sikligi kullanilarak 6l¢tilmiistiir.
Calismanin sonucunda, denetim kalitesinin (denetim firmasinin biiyiikliigii) finansal performans iizerinde
onemli Olglide etkiye sahip oldugunu tespit etmistir. Ayrica ¢aligmanin sonucunda, denetim kalitesinin
o6lgiitlerinin sadece sembolik olmadigini, finansal performansa katkida bulundugunu géstermistir.

Fooladi ve Shukor (2012) ¢alismalarinda, yonetim kurulu, bagimsiz denetim kalitesi ve firma
performans: arasindaki iliskiyi 2009 yilinda Malezya Borsasi’na kayithi (finansal olmayan) 400 sirket
lizerinde incelemislerdir. Calismanin bagimli degiskeni olan finansal performans, Tobin Q (Odenmemis
Hisse Sayisi x Hisse Fiyat1) + (Toplam Borglar) / (Varliklarin Defter Degeri) ve aktif karlilik oram
(ROA), yonetim kurulu bagimsizhig, CEO Ikiligi, yonetim kurulu biiyiikliigi dikkate alinarak
Olciilmiistiir. Calismada bagimsiz degisken olan bagimsiz denetim kalitesi ise, dort biiyiik denetim sirketi
ise 1, aksi takdirde 0 oldugunu gosteren kukla degiskeni ile Ol¢iilmiistiir. Dogrusal ¢oklu regresyon
yontemiyle yaptiklart analizler sonuglarina gore yazarlar, bagimsiz denetim kalitesiyle sirket performansi
arasinda istatistiksel agidan anlamli ve pozitif bir iligkinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica ¢alismalarinda,

yoénetim kurulunun bagimsizhigs ve CEO Ikiligi ile Tobin Q arasinda sirasiyla istatiksel agidan anlamh
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pozitif ve negatif iliski varken, yonetim kurulunun 6zellikleri ile aktif karlilik arasinda istatistiksel agidan
bir iliski olmadigin1 tespit etmiglerdir.

Bouaziz (2012) caligmasinda, denetim komitesinin finansal performans iizerinde herhangi bir
etkisinin olup olmadigini Tunus Borsasi’na kayitli 26 sirketin 2007-2010 dénemlerine iliskin verilerini
kullanarak incelemistir. Calismanin bagimli degiskeni olan finansal performans, aktif karlilik (ROA) ve
ozsermaye karliligi (ROE) oranlart ile dl¢lilmiistiir. Calismanin bagimsiz degiskeni olan denetim kalitesi
ise, “Denetim Komitesinin Biiylikliigii (Hizmet eden ydneticilerin sayisi), Denetim Komitesinin
Bagimsizhigi (Denetim komitesinde yer alan bagimsiz yéneticilerin orani), Denetim Komitesi Uyelerinin
Bilgi ve Deneyimi (Finans ve muhasebe alanindaki deneyimli uzman ve yoneticilerin orani), Toplanti
Siklig1 (Denetim komitesinin yillik toplanti sayis1)” ile Olgiilmiistiir. Dogrusal regresyon analiz
yontemiyle yaptigi analiz sonuglarina goére yazar, denetim komite iiyelerinin bagimsizligi, denetim
komitesinin biyiikliigli ve denetim komitesindeki uzman iyelerin finansal performans {izerindeki
etkisinin istatistiksel agidan anlamli oldugu tespit etmistir.

Moutinho vd. (2012) ¢alismalarinda, denetim iicretleri ve sirket performansi arasindaki iliskiyi
2000-2008 doneminde Amerika’da faaliyet gosteren (finansal olmayan) 2881 halka agik sirketin verilerini
kullanarak incelemislerdir. Caligmanin bagimli degiskeni olan finansal performans, Kazang Giicii
(Varliklar Uzerinden Faiz ve Vergi Oncesi Kazanglar (Karlar)), aktif karliik (ROA- Varliklar Uzerinden
Net Kar), 6zkaynak karliligi (ROE) ve Tobin Q oranlartyla 6l¢iilmiistiir. Calismanin bagimli degiskeni
olarak “Denetim Ucretleri” kullanilmistir. Panel veri (sabit etkiler modeline) analiz yontemiyle yaptig
analiz sonuglarina gore yazarlar, denetim iicretleriyle sirket performansi arasindaki iligkinin istatistiksel
acidan anlamli ve negatif oldugu, diger bir ifadeyle denetim iicretlerindeki artisin (azalisin) sirket
performansini azalttigini (arttirdigy) tespit etmislerdir.

Sulong vd. (2013), yonetici sahipligi, kaldirag ve bagimsiz denetim kalitesiyle finansal
performans arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadigini 2007-2009 yillar1 arasinda Malezya (ACE)
Menkul Kiymetler Piyasasinda iglem goéren 82 sirketin verilerini kullanarak incelemislerdir. Caligmada
bagimli degisken olan finansal performans degiskenini “Tobin Q Oraniyla ((Ozsermaye Piyasa Degeri +
Toplam Borg) / (Toplam Varliklar))” olgmiislerdir. Calismanin bagimsiz degiskenleri ise, yonetici
sahipligi (bagimli yoneticilerin elindeki toplam hisse yiizdesi), kaldirag orant (toplam borg¢lar/toplam
varliklar) ve bagimsiz denetim kalitesi (Bagimsiz denetgilere 6denen denetim iicretlerinin toplami) olarak
6lgmiislerdir. Coklu regresyon modeli yardimiyla yaptiklar1 analizlere gore yazarlar, bagimsiz denetim
kalitesiyle sirket performansi arasindaki iliskinin istatistiksel agidan anlamli ve negatif oldugu sonucuna
varmiglardir.

Cheng vd. (2013) calismalarinda, bagimsiz denet¢i kalitesi, denetci biiylikliigi ve finansal
performans arasindaki iligkiyi 1989-2006 yillar1 arasinda Tayvan Menkul Kiymetler Piyasasinda faaliyet
gosteren halka agik (1039) ve halka kapali denetim sirketlerinin (9300) raporlarindan alinan toplamda
10.339 veriyi kullanarak incelemislerdir. Calismada bagimli degisken olarak finansal performans, “her bir
denetim sirketinin net karmin dogal logaritmas1”, bagimsiz degisken olarak bagimsiz denetim kalitesi,

“Yetenekler, denetim ortaklari ve personellerinin kisisel kalitesi ve denetgilerin egitim diizeyi olmak
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lizere beseri sermaye ile ilgili dort 6nemli faktdr” olarak ele alinmistir. Yaptiklart Yol Analizi (iligki
¢ozlimlemesi)’ne gore yazarlar, bagimsiz denetgi kalitesiyle denetgi biiyiikliigii ve finansal performans
arasinda istatistiksel agidan olumlu ve pozitif bir iliskinin oldugunu saptamiglardir.

Chen vd. (2013) ¢aligmalarinda, bagimsiz denetim kalitesi, denetim sirketi biiyiikliigii ve finansal
performans arasindaki iliskiyi Finansal Denetim Komisyonu tarafindan 1992-2006 yillar1 arasinda
yayinlanan Tayvan Denetim Sirketleri Arastirma Raporu’ndan elde ettikleri verileri kullanarak
incelemislerdir. Caligmanin bagimsiz degiskeni olan bagimsiz denetim kalitesi, “denetgilerin egitim
diizeyi, denetgilerin is deneyimi ve profesyonel egitim” gibi beseri sermaye ile ilgili ti¢ 6nemli faktor ele
alimarak 6l¢iilmiistiir. Caligmanin bagimli degisken olan finansal performansi ise, denetim sirketlerinin net
geliri (kar1) dikkate alinarak Olgiilmistiir. Regresyon analizi yontemine gore yazarlar, bagimsiz denetim
kalitesiyle finansal performans arasinda istatistiksel acidan anlamli ve pozitif bir iligkinin oldugu
sonucuna varmislardir. Ayrica, bu iliskinin ulusal denetim sirketlerinde bolgesel ve yerel denetim
sirketlerine gore daha ytiksek oldugunu da tespit etmislerdir.

Hassan ve Farouk (2014) calismalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
tizerindeki etkisini 2007-2011 yillar1 arasinda Nijerya ¢imento sektoriinde faaliyet gosteren sirketler
tizerinde incelemislerdir. Caligmada bagimsiz degisken olarak denet¢inin bagimsizlii ve denetginin
blylikligi (4 biyiikler ve digerleri) kullanilmistir. Coklu regresyon modeli yardimiyla yaptiklari
analizlere gore yazarlar, denetgi biiyiikligi ve denet¢i bagimsizligmin finansal performans iizerinde
onemli bir etkiye sahip oldugu, ancak denet¢i bagimsizliginin finansal performans iizerinde denetgi
biiylikligiinden daha fazla etkili oldugu sonucuna ulagmislardir.

Jusoh ve Ahmad (2014) caligmalarinda sahiplik yapisi ve bagimsiz denetim kalitesinin sirketlerin
performansi iizerindeki etkisini 2007-2009 yillar1 arasinda Bursa Malezya Borsasi’na kayitl 730 sirket
tizerinde incelemiglerdir. Caligmada sahiplik yapisi bagimsiz degiskeni yonetimsel ve kurumsal sahiplik
olmak tizere iki agamada ele alinmis, performans bagimli degiskenini ise, aktif karlilik (ROA) ve Tobin Q
temsil etmistir. Yaptiklar1 analizlerden yazarlar, bagimsiz denetim kalitesinin her iki performans
degiskeni (ROA ve Tobin Q) iizerindeki etkisinin istatistiksel agidan anlamli ve pozitif oldugu sonucuna
varmiglardir.

Ziace (2014) calismasinda, bagimsiz denetim kalitesinin sirketlerin finansal performanst
lizerindeki etkisini fran Tahran Borsasi’na kayith sirketlerin 2008-2012 donemine iliskin verilerini
kullanarak incelemistir. Caligmanin amaci dogrultusunda olusturdugu hipotezleri test etmek igin anket
yontemi kullanilmigtir. Calismanin bagimsiz degiskeni olan bagimsiz denetim kalitesi; denetim dénemi,
denetim firmasmin itibar1 ve denetim firmasinin deneyimi dikkate alinarak analize dahil edilmistir.
Yaptig1 analizlere gore yazar, her {i¢ degiskenle (denetim donemi, denetim firmasinin itibari, denetim
sirketinin deneyimi) finansal performans arasinda istatistiksel agidan anlamli ve pozitif bir iligkinin
oldugunu tespit etmistir.

Al Ani ve Dhofar (2015) calismalarinda bagimsiz denetim kalitesinin sirketlerin performanst
tizerindeki etkisini Maskat (Umman) Menkul Kiymetler Borsasi’na kayith 117 sirket {izerinde
incelemislerdir. Calismada bagimsiz denetim kalitesini bagimsiz degiskenini 4 biiyiik olan veya 4 biiyiik

olmayan denetim sirketi; performans bagimli degiskenini ise, 6zsermaye karliligi (ROE), aktif karlilik
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(ROA), kaldirag, hisse senetlerinin piyasa degeri temsil etmistir. Yazarlar yaptiklari analizlerden, 4 biiyiik
olan veya 4 biiyiikk olmayan denetim sirketiyle ROE ve hisse senetlerinin piyasa degeri arasindaki
iligkinin istatistiksel agidan anlamli ve pozitif oldugu sonucuna varmiglardir. Ayrica yazarlar, MANOVA
testinden sanayi sektoriinde 4 biiylik olan veya 4 biiylk olmayan denetim sirketinin sadece ROE
tizerindeki etkisinin istatistiksel agidan anlamli oldugunu tespit etmislerdir. Son olarak finans ve hizmet
sektoriinde ise 4 biiyilik olan veya 4 biiyiik olmayan denetim sirketinin sadece sirketlerin hisse senetlerinin
piyasa degeri lizerindeki etkisinin istatistiksel agidan anlamli oldugunu, 4 biiyiik olan veya 4 biiyiik
olmayan denetim sirketinin diger degiskenler iizerinde herhangi bir etkisi olmadigini saptamislardir.

Aledvan vd., (2015) ¢alismalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans tizerindeki
etkisini 2009-2013 dénemlerinde Urdiin’de faaliyet gdsteren 20 ¢imento sirketi {izerinde incelemislerdir.
Calismada yazarlar, bagimli degisken olan finansal performansi temsilen Net Kar Marji degiskenini
kullanmiglardir. Bagimsiz degisken olan bagimsiz denetim kalitesi ise, denet¢inin bagimsizlig1 ve denetgi
biiyiikligiinii kullanilarak 6lgtilmislerdir. Coklu regresyon modeli yardimiyla yaptiklari analiz
sonuglaria gore, denetgi bilyiikliigli ve denetginin bagimsizliginin finansal performans iizerindeki
etkisinin istatistiksel acidan anlamli oldugu; denet¢i bagimsizliginin finansal performans iizerindeki
etkisinin denetgi bilyiikliigiine gore daha fazla etkili oldugu sonucunu tespit etmislerdir.

Sayyar vd. (2015) galismalarinda bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki
etkisini Malezya Menkul Kiymetler Borsasina kayitli 542 (finansal sirketler hari¢) sirketin 2003-2012
yillart arasindaki verilerini kullanarak incelemislerdir. Calismada yazarlar, bagimli degisken olan finansal
performansi temsilen aktif karlilik (ROA) ve Tobin Q degiskenlerini kullanmislardir. Bagimsiz degisken
olan bagimsiz denetim kalitesini ise, denetim iicreti ve denetim sirketinin rotasyonu degiskeni yardimiyla
Olgmiislerdir. Regresyon analizi sonuglarina gore, bagimsiz denetim kalitesiyle aktif karlilik oram
arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iligskinin olmadigini tespit etmislerdir. Ayrica yazarlar, denetim
ticretleri ile Tobin Q arasindaki iligkinin istatistiksel agidan anlamli ve pozitifken, denetim sirketinin
rotasyonu ile Tobin Q arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iliski olmadigini da tespit etmislerdir.

Eshitemi ve Omwenga (2016) caligmalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
tizerindeki etkisini Kenya’da faaliyet gdsteren Yeminli Mali Misavir iizerinde incelemislerdir.
Calismada, 2009-2013 yillar1 arasinda kamu sektdriinde faaliyet gosteren 826 Yeminli Mali Miisavirden
89’unu basit tesadiifi ornekleme yontemiyle se¢migler ve bunlara anket uygulamislardir. Caligmada
bagimsiz degisken olarak bagimsiz denetim kalitesi degiskenini denetim firmasinin bilyiikliigii, denetginin
bagimsizligi, denetim ekibinin nitelikleri ve denet¢inin deneyimi; bagimli degisken olarak finansal
performansi ise, aktif karlilik ve 6zkaynak karliligi temsil etmistir. Coklu regresyon modeli yardimiyla
yaptiklar1 analiz sonuglarina gére, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisinin
istatistiksel a¢idan anlamli ve pozitif oldugu sonucuna ulagmistir.

Yukarida verilen ¢alismalardan hareketle; aragtirmada denetim kalitesinin belirlenmesi amaciyla
denetim firmasi biyiikliigli (Dort biiyiik denetim firmalar1 ve digerleri) ve denetim goriisii gostergeleri
kullanilmistir. Denetim firmalarmin bilyiikliigii gostergesi, “4 Biiylik Denetim Firmalarinin Denetledigi

Sirketler 1, Digerlerinin Denetledikleri 0” olarak ele alinmistir. Buna gore;
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Denetim Kaliteli =1 (Dort bilyiik denetim firmasi tarafindan gergeklestirilen denetim)

Denetim Kaliteli Degil = 0 (Dort biiyiik firma disindaki denetim firmalari tarafindan gergeklestirilen
denetim)

Denetim Goriisii gostergesi ise, “Denetim goriisiiniin olumsuz, sartli veya goriis bildirmekten kaginma
olmasi durumunda 0; olumlu gériis durumunda 1”olarak tanimlanmistir. Buna gore;

Denetim Kaliteli =1 (Olumlu goriis olmasi durumunda)

Denetim Kaliteli Degil = 0 (Denetim goriisiiniin olumsuz, sartli veya goriis bildirmekten kaginma olmasi

durumunda)

2.1. Bagimsiz Denetim Kalitesi ve Finansal Performans Arasindaki iliski

Denetim goriisii uygulamalari, muhasebe arastirmalarinda genis bir yer bulmaktadir. Sirketler,
muhasebe bilgilerinin kalitesini destekleyen daha uygun goriis elde etmek i¢in belirli sekillerde denetginin
kararimi etkileyerek ya da manipiile ederek denetim goriisiinii yonlendirebilmektedir. Bu tiir davraniglarin
sergilenmesi, ileride yoneticiler ve yatirimcilar arasindaki bilgi asimetrisi probleminin derecesinin
artmasina ve denetimin yatirimcilar {izerindeki koruyucu etkisinin zayiflamasima sebep olmaktadir.
Birgok arastirma, denetim kalitesi kavraminin daha iyi anlasilmasi i¢in yapilmistir. Bu anlayis, birgok
yonilyle basarili olabilmis ve bagimsiz denetim kalitesiyle diger degiskenler arasindaki iliskiyi tespit
etmek amaciyla incelemelerde bulunulmustur (Ziaee, 2014: 36).

Bagimsiz denetim kalitesiyle ilgili ilk ¢alisma Linda Elizabeth De Angelo’nun 1981 yilinda
yayinlanan “Auditor Size and Audit Quality” (Denet¢i Biiyiikligii ve Denetim Kalitesi) isimli ¢aligmadir.
DeAngelo (1981) caligmasinda bagimsiz denetim kalitesini “Bagimsiz denet¢inin piyasa kosullar: altinda,
miisteri igletmenin muhasebe sistemindeki kural ihlallerini kesfetme ve raporlama olasiligi” olarak
tanimlamistir (DeAngelo 1981: 186). Bu ¢aligmada, denet¢i biiyiikligii ve denetim kalitesi arasindaki
iligki incelenmistir. Calismada denetim kalitesi gostergesi olarak denetim firmasi biiylikliigii (4 Biiyiikler
ve digerleri) kullanilmig ve denetci biiyiikligii ile denetim kalitesi arasindaki iliskinin pozitif oldugu
tespit edilmistir. Elde edilen bu sonucun ardindan yapilan birgok ¢alismada denetim kalitesinin gostergesi
olarak, denetim firmasi bilyiikliigiiniin (4 biiyiikler ve digerleri) kullanildig1 goriilmektedir.

Ote yandan, finansal performans, parasal kosullarda bir firmanin politikalarin1 ve faaliyet
sonuglarini 6lgmektedir. Bu sonuglar, firmalarin son yillardaki satislarindaki biiyiimeyi, karindaki artisi,
azalmayi, firma basarisini, yatirnm ve paylara boliinmils sermayesini vb. faktorlerini yansitmaktadir.
Diger bir tanima gore finansal performans, sirketin ne kadar kazang elde ettigini ve varliklarini ne kadar
iyl kullandigini gosteren subjektif bir dlgiidiir. Bu tanim, ilgili dénemde firmanin finansal sagligim
gosteren genel bir dlgii olarak da ifade edilmektedir. Ayrica aymi endiistrideki benzer sirketleri veya
endiistriler veya sektorlerin tiimiinii kiyaslamak amaciyla da kullanilabilir.

Literatiir incelendiginde, finansal performansin diger kavramlar lizerindeki etkisini inceleyen ve
farkli finansal performans gostergesi kullanilan ¢aligmalarin yogun olarak yapildig1 goriilmektedir. Ancak
bu kisimda 2000 yili sonrasinda yayinlanan ve arastirmamiza katki saglayacagi disiiniilen bazi

calismalara yer verilmistir. Ilk calisma Hansson ve Eriksson (2002)’un “The Impact Of TQM On
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Financial Performance” adli ¢aligmalaridir. Bu galismada toplam kalite yonetiminin finansal performans
tizerine etkisini incelemislerdir. Finansal performans gostergesi olarak “satislardaki degisim yiizdesi,
ROA (aktif karlilik), satislarin geri doniisii (ROS- faaliyet kari/satislar), toplam varliklardaki degisim
yiizdesi, ¢aliganlarin sayisindaki degisim yiizdesi kullanilmistir. Sonug¢ olarak, basarili toplam kalite
yonetimi uygulamalarinda belirtilen gostergelerle oOlgiilen finansal performans, sube endeksleri ve
belirtilen rakiplerden daha fazla avantaj sagladig: tespit edilmistir.

Giiniimiizde, 6zellikle gelismekte olan piyasalarda sirketlerin finansal performans: sorunu ve
iyilestirme yollar1 finansal kriz ve sirket skandallarinin da olusturmus oldugu olumsuz etki nedeniyle
sirketler, yatirimcilar ve Uglincii taraflar agisindan kritik Ooneme sahiptir. Sirketlerin performansini
etkileyebilme yollarindan biri de denetim kalitesidir (Sayyar vd.,2015:1). Bu nedenle finansal tablo
kullanicilarinin dikkatini bu iki kavram {izerine ¢ekmek amaciyla 2010 yili sonrasi literatiirde yapilan
caligmalar hiz kazanmistir.

Yapilan c¢aligmalardan ilki Fooladi ve Shukor (2012) “Board Of Directors, Audit Quality and
Firm Performance: Evidence From Malaysia” adli ¢alismadir. Fooladi ve Shukor (2012) ¢alismalarinda,
yonetim kurulu, bagimsiz denetim kalitesi ve finansal performans arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Caligmada finansal performans gostergesi olarak Tobin Q ve aktif karlilik orani, bagimsiz denetim
kalitesi gostergesi olarak da, denetim firmasi bityiikligii (dort biiyiikler ve digerleri) kullanilmistir.

Sonug olarak, bagimsiz denetim kalitesiyle finansal performansi arasinda istatistiksel agidan
anlamli ve pozitif bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica, yonetim kurulunun bagimsizligi ve CEO
ikililigi ile Tobin Q arasinda sirastyla istatiksel agidan anlamli pozitif ve negatif iliski varken, ydnetim
kurulunun o6zellikleri ile aktif karlilik arasinda istatistiksel agidan bir iligki olmadigini sonucuna
ulagilmigtir. Chen vd. (2013) calismalarinda, bagimsiz denetim kalitesi, denetim firmast biiyikligii ve
finansal performans arasindaki iligkiyi incelemiglerdir. Calismada bagimsiz denetim kalitesi, “denetgilerin
egitim diizeyi, denetcilerin ig deneyimi ve profesyonel egitim” gibi beseri sermaye ile ilgili ii¢ 6nemli
faktor ele alinarak Olgiilmistiir. Finansal performans gostergesi olarak da denetim firmalarinin net geliri
(kar1) kullanilmistir. Yapilan analizlere gore, bagimsiz denetim kalitesiyle finansal performans arasinda
istatistiksel agidan anlamli ve pozitif bir iligkinin oldugu sonucuna vartlmaistir.

Ziace (2014) caligmasinda, bagimsiz denetim kalitesinin sirketlerin finansal performansi
tizerindeki etkisini arastirmistir. Calisgmada bagimsiz denetim kalitesi gostergesi olarak denetim dénemi,
denetim firmasinin itibar1 ve denetim firmasinin deneyimi kullanilmistir. Yaptig1 analizlere gore, her iig
degiskenle (denetim donemi, denetim firmasinin itibari, denetim sirketinin deneyimi) finansal performans
arasinda istatistiksel agidan anlamli ve pozitif bir iliskinin oldugunu tespit etmistir. Hassan ve Farouk
(2014) c¢aligmalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisini
arastirmiglardir. Calismada bagimsiz denetim kalitesi gostergesi olarak, denet¢inin bagimsizligi ve
denetginin biiytikligii (4 biiytikler ve digerleri) kullanilmistir. Yapilan analizlere gore, denetgi biiytkligi
ve denetgi bagimsizliginin finansal performans iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu, ancak denetci
bagimsizhigmin finansal performans iizerinde denet¢i bilyiikliigiinden daha fazla etkili oldugu tespit

edilmistir.
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Hamed vd. (2015) caligmalarinda bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans tizerindeki
etkisini test etmistir. Caligmada finansal performans gostergesi olarak ROA (Aktif Karlilik) ve Tobin Q,
bagimsiz denetim kalitesi gostergeleri olarak da, denetim iicretleri ve denetim firmalarinin rotasyonunu
kullanilmislardir. Yapilan analizlere gore, bagimsiz denetim kalitesiyle aktif karlilik orani arasinda
istatistiksel agidan anlamli bir iligkinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Ayrica denetim iicretleri ile Tobin
Q arasindaki iligkinin istatistiksel agidan anlamli ve pozitifken, denetim sirketinin rotasyonu ile Tobin Q
arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iligki olmadig1 da tespit edilmistir.

Aledvan vd., (2015) ¢alismalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans tizerindeki
etkisini incelemislerdir. Caliymada yazarlar, finansal performans gostergesi olarak net kar marjini (Belirli
Bir Donemdeki Sirketin Satiglari/ Vergi Sonrasi Kar) bagimsiz denetim kalitesi gdstergesi olarak da,
denet¢inin bagimsizligi ve denet¢i biiyiikligii (4 biiyikler ve digerleri) kullanilmistir. Denetginin
bagimsizligt Sl¢iisii belirlenirken, denetgi sirketin yillik ticretiyle denetgi {icretlerinin sektdr ortalamasi
kargilagtirilmistir. Denetgi bagimsizligi, “Sirket tarafindan verilen denetim {icreti sektor ortalamasinda ise
1 aksi takdirde 0 oldugunu gosteren kukla degisken” ile tanmimlanmistir. Coklu regresyon modeli
yardimiyla yaptiklart analiz sonuglarina gére, denet¢i biiyiikligii ve denet¢inin bagimsizligimin finansal
performans iizerindeki etkisinin istatistiksel agidan anlamli oldugu; ancak denet¢i bagimsizliginin finansal
performans iizerindeki etkisinin denetgi bilyiikliigiine gore daha fazla oldugu sonucuna varmislardir.

Eshitemi ve Omwenga (2016) ¢aligmalarinda, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Caligmada, bagimsiz denetim kalitesi gostergeleri olarak denetim
firmasinin biiytikliigli, denetginin bagimsizligi, denetim ekibinin nitelikleri ve denet¢inin deneyimi;
finansal performansi gostergeleri olarak da, aktif karlilik (ROA) ve Ozsermaye karliligi (ROE)
kullanilmistir. Sonug¢ olarak, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisinin
istatistiksel agidan anlamli ve pozitif oldugu tespit edilmistir.

Yukarida verilen / agiklanan g¢aligmalar kapsaminda, ¢alismada bagimsiz denetim kalitesi ile
finansal performans arasindaki iliskiyi 6l¢gmek igin asagidaki hipotezler olusturulmustur. Literatiirle tutarlt
bir sekilde 3 hipotez gelistirilmistir:

H,: Bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans (Tobin Q) arasinda anlamli ve pozitif bir
iliski vardr.

H,: Bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans (Aktif Karlilik Orani) arasinda anlamli ve
pozitif bir iligki vardur.

Hj: Bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans (Ozsermaye Kéarhihigi Orani) arasinda

anlamly ve pozitif bir iliski vardir.
3. ARASTIRMANIN METODOLOJISI
Bu ¢aligmada Borsa Istanbul (BIST) imalat sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin bagimsiz

denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisi test edilmistir. Bu bdlimiinde oncelikle

arastirmanin veri seti ve 6rneklemiyle ilgili bilgiler verilerek bagimli ve bagimsiz degiskenler agiklanmus,
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daha sonra gelistirilen hipotezler kapsaminda regresyon modelleri olusturulmustur. Son olarak yapilan

¢oklu dogrusal regresyon analizleri sonucunda bulunan bulgular degerlendirilmistir.

3.1. Arastirmanin Veri Seti ve Orneklemi

Bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerine etkisini incelemek ic¢in 2010-2014
yillarina ait BIST imalat sektoriinde siirekli olarak islem goren 90 sirketin dort yillik verileri kullanilmus,
s6z konusu veriler yillik olarak analize dahil edilmistir. Imalat sirketleri digindaki sirketler biitiinliik
olmasi agisindan arastirma kapsami disinda tutulmustur. Arastirma kapsamina alinan sirketlere iligkin
veriler, BIST imalat sektoriinde islem goren sirketlerin finansal tablolari, kurumsal yonetim uyum
raporlari ve faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Imalat sektdriinde islem géren 90 sirketin alt sektérleri

ise, Tablo 1’de gosterilmistir:

Tablo 1: BiST’te islem Goren imalat Sektoriindeki Sirketlerin Alt Sektorlere Dagilim

Sira BIST imalat Alt Sektérleri Sirket Sayilari
1 Gida, Icki, Tiitiin 18
2 Dokuma, Giyim Esyas1 ve Deri 13
3 Kagit Uriinleri, Basim ve Yayin 10
4 Kimya, Petrol, Kaucuk ve Plastik Uriinler 16
5 Tas ve Topraga Dayali Sanayi 15
6 Metal Ana Sanayi 6
7 Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim 9
8 Orman Uriinleri ve Mobilya 3
Toplam 90

3.2 Arastirmanin Degiskenleri

Calismada finansal performans bagimli degisken, denetim kalitesi ise bagimsiz degiskendir.
Denetim kalitesinin 6l¢iilmesinde dort biiyiik denetim firmasi esas alinmistir. Buna goére dort biiylik
denetim firmast (KPMG, Ernst & Young, Deloitte Touche Tohmatsu, Price Waterhouse Coopers)
tarafindan denetlemesi halinde 1, aksi halde 0 degeri kullanilmistir. Konuyla ilgili yapilan ¢aligmalarda
finansal performans 6l¢timii iki farkli yaklagim tarafindan degerlendirilmistir. Birinci yaklagim muhasebe
esasl Olgiitleri esas almakta diger yaklasim ise, piyasa esasli Olgiitleri kullanmaktadir. Karlilik oram
olarak da adlandirilan muhasebe temelli performans Slgiitleri en 6nemli performans 6l¢giitlerinin baginda
gelmektedir ¢ilinkil isletmenin sahiplerinin, hissedarlarinin ve yatirimcilarinin en ¢ok ilgilendigi konu hig
siiphesiz kar oranidir. Ayrica muhasebe temelli performans 6l¢iimleri ¢ok uzun zamandir kullanilmakta

oldugundan geleneksel performans 6l¢iimlerindendir. Bu 6lgiitler hesaplanmasi basit ve genellikle belirli
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bilango ya da gelir tablosu kullanilarak ve bu kalemlerinin birbirine bdliinmesi ile elde edilen finansal
oranlardan olusmaktadir (Alevok Izci, 2016: 34).

Bu kapsamda g¢alismada bagimsiz degisken olan finansal performans Olgiileri olarak birinci
yaklagim olan muhasebe esash dlgiitler olarak ROA (Aktif Karlilik Orani), ROE (Ozsermaye Karlilig
Orani) ve Tobin Q oranlar kullanilmistir. Muhasebe gostergelerine dayali performans olgiitlerini Sekil
1’deki gibi dort ana baglik altinda toplanabilir:

Sekil 1: Muhasebe Gostergelerine Dayali Performans Olciimii

(")zsermaye .
Karlihg MUHASEBE éktnf
(ROE) GOSTERGELERI Karlihk

(ROA)

Tobin Q

Calismanda kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler literatlir kapsaminda olusturulmustur
(Hua, 2016; Sayyar, 2015; Cheong, 2015; Afza ve Nazir, 2014; Wang ve Huang, 2014; Ibrahim and
Samad, 2014; Farouk ve Hassan 2014; Brooks vd., 2013; Heil, 2012; Pathan ve Faff, 2013; Fooladi ve
Shukor, 2012; Bouaziz, 2012; Abdullah vd., 2012; Jeff vd., 2012; Fooladi ve Shukor, 2012; Miettinen,
2011; Alali, 2011; Stanley, 2011; Sulong ve Fauzias, 2010; Miettinen, 2007; Fuerman, 2006; Woodland
ve Reynolds, 2003; Pierce ve Zahra, 1992). Analizde kullanilan degiskenler ile bu degiskenlerin kodlar

ve hesaplama yontemleri Tablo 2’de gosterilmistir:

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler, Kisaltmalar ve Hesaplama Yontemleri

Degiskenler Kodlar: Degiskenlerin Hesaplama Yontemi

Bagimh Degiskenler = Finansal Performans (FP)

Tobin Q TQ (Ozsermayenin Piyasa Degeri + Toplam
Borglar)/ Toplam Varliklar

Tobin Q: Sirketlerin piyasada oldugundan daha degerli mi ya da olmasi gerekenden daha az degere mi
sahip oldugunu gosterir. Tobin Q orani, sirketin hem muhasebe hem piyasa verilerini birlikte kullandigt
i¢in sirketlerin gecmisteki ve gelecekteki performansiyla ilgili bilgiler verir. Tobin Q oraninin 1'in altinda
olmasi; yatirrmin marjinal getirisinin sermaye maliyetinin altinda oldugunu seklinde yorumlanabilir.
Ciinkii bir sirketin yatirim firsatlarinin getirisi sermaye maliyetine esitse Tobin Q oraninin da 1 ’e esit
olmast beklenir. Tobin Q oraninin 1'in iizerinde olmasi ise, analiz edilen sirketin varliklarini iyi
kullanildigin1 géstermektedir. Yine bu oranin bilyiikk olmas1 yatirimcilara, sirketin bliyiime firsatlar1 ve

rekabet giicli hakkinda olumlu ipuglar1 verir (Canbas vd., 2005:38).
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Aktif Karlilik Oram ROA Net Kar / Toplam Varliklar

ROA: Sirketlerin bir birim varlik basina ne kadar kar elde ettigini gosterir. Diger bir ifadeyle,
isletmelerin varliklarinin kar yaratmada ne kadar verimli oldugunu gdsteren finansal bir orandir. Bu
oranin hesaplanmasiyla ortaya ¢ikan sonug, isletmenin varliklariyla kar edebilme basarisini gosterir. Bu
oranin bilylik olmasi beklenir. Bu oran daha ¢ok sirketin paydaslarini ilgilendirmektedir. Ciinkii ROA’ nin
biiylik olmas1 demek isletme varliklarini iyi yonettigini ve bu da yiiksek katma deger yarattigimin

gostergesidir (Cetenak,2012: 14; Alevok Izci, 2016: 36).

Ozsermaye Karliligi Orani ROE Net Kar / Toplam Ozsermaye

ROE: Sirketlerin bir birim degerindeki 6z sermayesi ile ne kadar kar elde edildigini gosterir. Diger bir
ifadeyle, ortaklarin sirkete ne kadar sermaye koyduklari ve bu sermayeden ne kadar kar alacaklariyla
ilgilidir, yani isletmenin 1 TL'lik 6z sermayesinin iginde bulundugu donemde yiizde kag getiri sagladiginm
gosterir (Cetenak, 2012: 13). ROE oranin yiiksek ¢ikmasi firmanin kaynaklarinin verimli kullanildigim
gosteri ve yatirimei ile borg veren i¢in olumlu bir sonugtur. Bu oranin diisiik ¢ikmasi ise yatirimet ve borg
verenler i¢in olumsuz bir etki yaratir, ¢iinkii koyduklari sermayeye karsi bir getiri alamamiglardir

(Alevok Izci, 2016: 34).

Bagimsiz Degiskenler = Bagimsiz Denetim Kalitesi (DNTK)

Denetim Firmasinin Biiyiikligii DNTB Denetim firmasi ilk dort biiyiik denetim firmasi

ise 1, diger firmalar ise 0.

Denetim Goriisii DNTG Olumlu goriis durumunda 1, aksi durumda 0.
Kontrol Degiskenler
Kaldirag Orani LEV Toplam Borglar / Toplam Varliklar

LEV: Varliklarin yiizde kaginin borglarla saglandigini gosterir. Toplam bor¢ oranmi yiiksek olan
isletmelerin faaliyetlerini borglarla saglandigini gosterir. Bu oranin ¢ok yiiksek olmasi ise sirketin riskli

oldugu gosterir.

Sirket Blyiikligii SIZE Toplam Varliklarin Logaritmasi

SIZE: Sirketlerin toplam varliklarmi ve biiyiikliigiinii gdsterir. Literatiirde birgok galismada denetim ve

performans 6lgmede kontrol degisken olarak kullanilmistir.

3.3. Arastirmanin Yontemi ve Modeli

Bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerine etkisini test etmek igin ¢oklu dogrusal
regresyon yontemi kullanilmistir. Bu yontem, aciklayici degisken olarak bilinen bagimsiz degiskenlerin,
bagimli degiskeni nasil etkiledigini ve etki derecelerini tespit etmeye yonelik istatistiksel bir analiz
yontemidir. Coklu dogrusal regresyonu basit dogrusal regresyondan ayiran en temel 6zellik; tim bagimsiz
degiskenler ile bagimli degisken arasindaki iligkilerin ayni regresyon modelinden belirlenmesidir. Coklu
dogrusal regresyon yontemi bazi varsayimlara dayanmaktadir. Bunlar; normal dagilim, dogrusallik, hata

terimlerinin ortalamasi sifir olmasi; sabit varyans, otokorelasyon ve tam dogrusal c¢oklu baglanti
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olmamasidir (Kalayci vd., 2005: 259; Kozhan, 2009). Calismada bu ydntemin se¢ilmesinin nedeni,
konuyla ilgili yapilmis ¢aligmalarda tercih edilmis olmasidir.

Calismanin kapsami ve amact ¢ergevesinde bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
tizerindeki etkisi arastirilmaya calisilmistir. Belirlenen amag¢ dogrultusunda olusturulan bagimli ve
bagimsiz degiskenler kullanilarak ve literatiirde yer alan ¢aligmalar (Hua, 2016; Sayyar vd., 2015; Heil,
2012; Wang ve Huang, 2014; Afza ve Nazir, 2014; Alali, 2011; Brooks vd., 2013; Fooladi ve Shukor,
2012; Stanley, 2011; Miettinen, 2007; Francis, 2004; Becker vd., 1998) esas alinarak asagidaki regresyon

modelleri gelistirilmistir:

MODEL 1: FP (TQ); = o+ pl DNTB, + B2 DNTG , + B3 LEV;,+ p4 SIZE; + &;,

MODEL 2: FP (ROA); = Bo+ p1 DNTB ;; + p2 DNTG ;, + p3 LEV,,+ B4 SIZE + &,

MODEL 3: FP (ROE); = o+ Bl DNTB, + 2 DNTG, + B3 LEV;, + B4 SIZE; + ;

Sekil 2: Bagimsiz Denetim Kalitesinin Finansal Performans Uzerine Etkisi

TQ

DNTB /

DNTG > ROA

3.4. Arastirmanin Analizi

Calismanin bu boliimiinde 6ncelikle regresyon analizde hangi yontemin tercih edilecegini tespit
etmek i¢in seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin (CSD) olup olmadigina bakilmistir. Ciinkdl birim
kok testlerinin uygulanabilmesi veya testi igin dncelikle CSD test edilmesi gerekmektedir. CSD, yatay
kesit birimlerin birbirleriyle bagintili olup olmadigini, seriye gelen soklardan birimlerin ayni Olgiide
etkilenip etkilenmediklerini inceler. Seriler arasinda CSD olmast durumunda bu durum dikkate alinmadan
yapilacak analiz sonuglari 6nemli dl¢lide sapmali ve tutarsiz olacaktir. Bu yiizden analize baslanmadan
once CSD’e bakilmasi gerekmektedir. Analizlerinde yatay kesit bagimliligini smnamak igin kullanilan
baslica testler ise: Pesaran (2004) CDLM testi, Breusch-Pagan (1980) CDLMI1 testi ve Pesaran (2004)
CDLM2. Ancak bu testlerde temel sorun olan zaman boyutu ve kesit boyutu ise Peseran (2008) CDLM-
Bias-adjusted (CDLM-Ad)) testiyle giderilmektedir. Bu nedenle CDLM-Adj testine sapmalart diizeltilmis
test olarak adlandirilmaktadir. Bu kapsamda c¢aligmanin analizinde degiskenlerde yatay kesit bagimliligi
olup olmadigi CDLMI1, CDLM2 ve CDLM-Adj testleri ile test edilmis ve sonuglar Tablo 4’de

gosterilmistir.
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Tablo 3: Yatay Kesit Bagimhihg: Test Sonuclar:

Duraganhk Test Yontemleri

CDLM1 CDLM2 CDLM-Adj
t-istatistigi t-istatistigi t-istatistigi
(p-degeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik)
TQ 410.125 32215 12.369
(0.000)" (0.000) " (0.019)"
ROA 110.584 31,258 46.658
(0.000) " (0.000) " (0.000) *
ROE 135.148 10,258 26.128
(0.000) " (0.000) " (0.000) *
DNTB 120.328 28,125 41.236
(0.000) " (0.000) " (0.000) *
DNTG 369.587 19,369 17.339
(0.000) " (0.000) " (0.000) *
LEV 110.369 11,369 39.258
(0.000) " (0.000) " (0.000) *
SIiZE 369.136 35,369 12.236
(0.000) " (0.000) " (0.000) *

"% 16nem diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 3 yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarini gostermektedir. Analizde kullanilacak 7 degisken
i¢in %1 6nem seviyesinde yatay kesit bagimlilig1 vardir. Ote yandan, birim kokiin varligi test edilirken
yatay kesit bagimliliginin olup olmadig arastirilir. Regresyon analizinde yatay kesit bagimliligi olmadig:
takdirde 1. nesil birim kok testleri kullanilirken, yatay kesit bagimlilig1 oldugu durumda ise 2.nesil birim
kok testleri kullanilmaktadr.

Daha sonra analiz siirecinde kullanilan her bir degisken igin birim kok testleri yapilarak serilerin
duragan olup olmadiklar: tespit edilmeye ¢alisilmistir. Diger bir ifadeyle, analiz siirecinde, bagimli ve
bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi analiz etmek i¢in hangi yontemin kullanilacagini belirlemeden
once soz konusu degiskenlerin duragan olup olmadig: tespit edilmelidir. Regresyon analizlerinde sahte
sonuglar ortaya ¢ikmamasi i¢in uygulamaya konu olan degiskenlerin duragan olmas: gerekmektedir.
Analizde kullanilan degiskenlerin duragan olup olmadiginin anlagilmast igin, birim kok testi
yapilmaktadir. Bu calismanin yatay kesit test sonuglarinda yatay kesit bagimliligimin varligi tespit
edildiginden 2. nesil birim kok testleri bagimlilig1 kullanilacaktir. Bu kapsamda ikinci nesil birim kok
testlerinden olan Pesaran (CDLM), CADF-CIPS ve PANIC (BOING) birim kok testleri kullanildi ve

sonuglar Tablo 4’de gosterilmistir.
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Tablo 4: Birim Kok Test Sonuclari

CDLM CADF-CIPS PANIC (BOING)
t-istatistigi t-istatistigi t-istatistigi
(p-egeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik)
TQ -25.257 110,236 -4.125
(0.000)" (0.000) " (0.019) ™
ROA -14.124 102,698 -2.369
(0.001) " (0.004) " (0.004) "
ROE -10.897 120,145 -2.698
(0.000) " (0.001) " (0.003) "
DNTB -11.214 130,369 -0.236
(0.020)"" (0.000) " (0.000)
DNTG -8.398 142,256 -1.236
(0.000) (0.000) " (0.015)"
LEV -10.987 131,236 -4.369
(0.000) " (0.019)"" (0.001) "
SIZE -30.984 125,231 -2.698
(0.002) " (0.003) " (0.000)

wEk ** yve * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig: ifade etmektedir.

Tablo 4’de analize dahil edilen degiskenlerin birim kok test sonuglar1 gosterilmistir. Buna gore,
degiskenlerin %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda bagimsiz degiskenlerin
tamamina iligkin tim serilerin duragan oldugunu ve analizinde kullanilmalarinda herhangi bir sorun
olmadig: tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, analizde birim kok sorunu bulunmadig: gériilmektedir.

Serilerin duragan hale geldigi goriildiikten sonra, regresyon analizinde kullanilacak ydntemin
secilmesine gegilmistir. Regresyon analizinde bulunan havuzlanmis, sabit ve rassal (tesadiifi) etkiler
yontemlerinden hangisinin secilecegine karar vermek gerekmektedir. Bu amag¢ dogrultusunda uygun
regresyon modeline karar verilebilmesi i¢in birim ve zaman etkilerini gésteren F, LM ve Hausman testleri
yapilmistir. Diger bir ifadeyle ¢alismada sabit etkiler F testi ile rassal etkiler LM testi ile analiz edilmistir.
Ayrica bu etkilerden hangisinin anlamli olduguna karar vermek i¢in Hausman testi yapilmistir. Analizde

kullanilan modelle i¢in yapilan F, LM ve Hausman testlerinin sonuglari Tablo 5’de gosterilmistir.
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Tablo 6: F, LM ve Hausman Test Sonug¢lari

Testler Model 1 Model 2 Model 3
t-istatistigi t-istatistigi t-istatistigi

(p-egeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik) (p-degeri/Olasilik)

Fhirim 13.365 14,621 17.321

(Havuzlanmus etkiler — (0.000)" (0.000) " (0.000) "

Model - Sabit Etkiler

Modeli)

F Zaman 8.187 9,899 9.102
(0.029) ™ (0.000) " (0.001) "

EE—— 6.258 6,987 7.149
(0.002) " (0.000) " (0.000)

LMBgisim 10.328 9,478 8.269

(Havuzlanmus etkiler — (0.000) " (0.000) " (0.002)"

Model - Rassal Etkiler

Modeli)

LM7zaman 9.471 9,398 8.269
(0.000) " (0.000) " (0.000) "

LMgirim-Zaman 7.698 6,369 5.325
(0.000) " (0.000) " (0.030) ™

Hausman 16.369 18,125 20.369

(Sabit Etkiler Modeli - (0.039) " (0.000) " (0.002) "

Rassal Etkiler Modeli)

wEk ** ve * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig: ifade etmektedir.

Tablo 6’de goriildiigii gibi analizde kullanilan 3 model igin de hemen hemen benzer sonuglar
bulunmustur. Buna gore havuzlanmis model ile rassal model arasinda se¢im yapabilmek i¢in uygulanan F
testi sonuglaria gore tiim modeller i¢in sabit etkiler modelinin kullanilmas: gerektigi tespit edilmistir.
Diger bir ifadeyle, F testine gore 3 modelde de %1 Onem seviyesinde sabit birim ve zaman etkileri
bulunmustur. (F testinin hipotezi su sekildedir. Hy: Bi=p (bireysel ve zaman etkiler yoktur) Hy hipotezi
reddedilmezse; Bi=p. bu durumda verilerin havuzlanmis oldugu kabul edilmektedir. Tablo 6’da verilen
test sonuglarina bakildiginda her 3 model iginde olasilik degerleri ¢calismada belirlenen hata pay: 0.01°den
kiigiik oldugundan Hy hipotezi reddedilir. Dolayistyla bu sonug¢ her iki modelde birim ve/veya zaman
etkilerinin oldugunu ve Havuzlanmis etkiler modellenin uygun olmadigmi bu nedenle sabit etkiler
modelinin kullanilmas1 gerektigi tespit edilmistir). Havuzlanmis etkiler model ile rassal etkiler modeli
arasinda se¢im yapabilmek i¢in uygulanan LM testi sonuglarina gore, tiim modeller i¢in havuzlanmis
model yerine rassal etkiler modelinin kullanilmas: gerektigi tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, LM
testine gére ise 3 modelde de rassal zaman etkileri %1 6nem seviyesinde sabit birim ve zaman etkileri
bulunmustur. Sabit etkiler ile rassal etkiler arasinda se¢im yapabilmek i¢in uygulanan Hausman testi ise
tiim modeller i¢in uygun modelin sabit etkiler modeli oldu tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, Hausman
testi Model 1 igin %5; Model 1 ve 2 i¢in ise %1 dnem seviyesinde sabit etkili modelin kullanilmasinin
daha dogru oldugu tespit edilmistir (Hausman testinde hipotezleri su sekildedir. Hy: Rassal etkiler modeli
sabit etkiler modelinden daha etkindir, H1: Sabit etkiler modeli rassal etkiler modelinden daha etkindir.

Ayrica Tablo 6’dsa Hausman Testi sonuglarina gore analizde kullanilan 3 modelde % 1 anlamlilik
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diizeyinde Hy hipotezini reddetmektedir. Diger bir ifadeyle s6z konusu 3 model de sabit etkiler modeli
kullanilacaktir).

Analizde kullanilan her i¢ modelin F, LM ve Hausman testi sonuglari birlikte
degerlendirildiginde, bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans {izerindeki etkisi iizerindeki
etkisinin analizinde, regresyon analizi modellerinden sabit etkiler modelinin kullanilmasi daha uygun

olacag tespit edilmisgtir.

3.5. Arastirmanin Bulgularn

3.5.1. Tammlayic Istatistikler

Bagimsiz denetim Kkalitesinin finansal performans iizerindeki etkisini test etmek amaciyla

analizde kullanilan 90 sirketin 2010-2014 yillarina ait tanimlayict istatistiki bilgileri Tablo 3’te

gosterildigi gibidir:
Tablo 3: Tammlayic istatistikler
Gozlem Ortalama Minimum Maksimum Standart Sapma

DNTB 450 0,681 0.000 1.000 1.145
DNTG 450 0,751 0.014 0.287 0.525
TQ 450 1.758 0.212 85.125 3.254
ROA 450 0.034 -3.125 2.141 0.152
ROE 450 0.051 -20.145 14.145 3.145
LEV 450 0.420 0.003 0.785 0.254
SiZE 450 18.785 12.985 20.825 1.351

Tablo 3'te ¢aligmada kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin tanimlayic istatistikleri yer
almaktadir. Tablo 3’ten goriildiigii gibi BIST imalat sanayide faaliyet gdsteren ve analiz kapsaminda
incelenen sirketlerin ortalama aktif karliligi (ROA) %3,4 olarak tespit edilmistir. Diger bagimli degisken
olan dzsermaye karlihiginin (ROE) ortalamas1 %5,1 olarak belirlenmistir. Uciincii bagimh degisken olan
Tobin Q oraninin (TQ) ortalamasi ise 1,75’tir. Bagimsiz degiskenler incelendiginde, analiz kapsamindaki
sirketlerin %68’nin dort biiyiik denetim firmalar1 tarafindan denetlendigi goriilmektedir. Denetim

goriislerinin ise yaklasik % 75’1 olumlu goriis igermektedir.

3.5. 2. Korelasyon Analizi

Bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerindeki etkisini test etmek igin yapilan

korelasyon analizi sonuglar1 Tablo 4’te gosterilmistir:
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Tablo 4: Korelasyon Tablosu

DNTB DNTG TQ ROA ROE LEV SIZE
DNTB 1
DNTG 0.045" 1
TQ 0.224™ 0.255"" 1
ROA 0.122°" -0.078™" 0.321°" 1
ROE 0.095"" 0.159"" 0.271°" 0.283"" 1
LEV -0.288""" -0.125™" -0.165™" -0.091" 0.003 1
SIZE 0.280"" 0.074" 0.005 0.093"" 0.005 0.006 1

wxx ** ye * sirastyla %1, %05 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 4’de analizde kullanilan bagimli, bagimsiz ve kontrol degiskenleri arasindaki
korelasyonlart ve anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Regresyon modelinde yer alan bagimsiz
degiskenler arasindaki korelasyon katsay1 degerleri, Tablo 4’de goriildiigii gibi, diisik diizeyde oldugu
tespit edilmistir. Bu durum, regresyon modelinde ¢oklu korelasyon sorununun olmadigina isaret
etmektedir. Ayrica DNTB degiskeni ile DNTG, TQ, ROA, SIZE ve ROE degiskenleri arasinda pozitif bir
iliski var iken, LEV degiskeni ile arasinda negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Ayrica DNTG
degiskeni ile TQ, ROE ve SIZE degiskenleri arasinda pozitif bir iliski, ROA ve LEV degiskenleri

arasinda negatif bir iliski tespit edilmistir.

3.5.3. Coklu Regresyon Analizi Sonuclar:

Calismada kullanilan bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iligkiler yukarida belirtilen
¢oklu dogrusal regresyon modeli ile analiz edilmistir. Bagimsiz denetim kalitesinin finansal performansi
nasil etkilendiginin goriilebilmesi agisindan uygulamada bagimsiz degisken olarak dikkate alinan
“Denetim Firmasimin Biylikligi” ve “Denetim Goriisii” degiskenleri ile bagimli degisken olarak dikkate
alinan “Tobin Q, Aktif Karlihik Orani ve Ozsermaye Karliligi Orani” degiskenleri tek tablo halinde

gosterilmistir. Coklu regresyon analizi sonucunda elde edilen bulgular ise Tablo 5’te sunulmustur:
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Tablo 5: Sabit Etkili Regresyon Analizi Sonug¢lar:

Bagimsiz ve Bagimh Degiskenler: TQ, ROA ve ROE

Kontrol Degiskenler MODEL 1: FP (TQ); = Bo+ B1 DNTB ;; + B2 DNTG , + B3 LEV;, + B4 SIZE; + ¢,
MODEL 2: FP (ROA); = Bo+ 1 DNTB , + f2 DNTG ;, + B3 LEV;, + B4 SIZE; + ¢;,
MODEL 3: FP (ROE); = Bo+ 1 DNTB i, + B2 DNTG ;, + B3 LEV;, + B4 SIZE; + ¢;,

Model 1 Model 2 Model 3 VIF Testi Tolerans Degeri
(Centered VIF)

Sabit (C) 56.084 48.214 62.125 - -
(7.42) (5.21) (6.01)

DNTB 8514 7.254"" 8.784"" 4.185 0.369
(3.25) (2.41) (3.69)

DNTG 7.1245™ 18.259"" 20857 3.145 0.587
(2.85) (2.25) (3.11)

LEV 96.254"" -66.698" -75.365" 6.125 0.147
(9.13) (6.29) (8.33)

SIZE 100.125° 109.587" 110.697" 7.125 0.798
(10.13) (13.13) (15.13)

F-istatistik 20.124 18.897 24.124

F-istatistik (Olasilik) 0.000 0.000 0.000

R? 0.492 0.475 0.531

Diizeltilmis R? 0.472 0.448 0.493

Durbin-Watson 1.819 1.641 1.935

istatistik

Degisen varyans Testi: White

F-istatistik 16.252 15.125 13.698

t-istatistigi (0.391) (0.587) (0.436)

(p-degeri/Olasilik)

Obs*R-squared 12.378 11.258 10.475

t-istatistigi (0.561) (0.469) (0.612)

(p-degeri/Olasilik)

Scaled explained SS 17.325 13.325 11.119

t-istatistigi (0.498) (0.568) (0.612)

(p-degeri/Olasilik)
oto korelasyonu testi: Breusch-Godfrey Ardisik Bagimhhik LM Test:

F-istatistik 32.236 24.698 18.369
(0.236) (0.298) (0.491)
Obs*R-squared 12.585 21.201 11.369
(0.598) (0.232) (0.489)

wxx *¥* yve * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 5’de calismanin amaci kapsaminda olusturulan model 1, 2 ve 3’lin analiz sonuglari
gosterilmistir.  S6z konusu modellerin sonuglari incelendiginde, belirlilik katsayilar1 (R*) sirasiyla
yaklasik %49, %47 ve %53 bulunmustur. R® degeri, bagimli degiskenlerin bagimsiz degiskenler
tarafindan agiklandigini gostermektedir. R* degeri, 0 ile 1 arasinda degerler alabilir. R* degeri 1’e yakinsa
bagiml degiskendeki degisimin, bagimsiz degiskendeki degigsimlerle agiklanmasi o kadar iyidir. Buna
gore, tim modellerdeki bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri agikladigi sdylenebilir. Durbin-
Watson degeri, degiskenler arasinda oto korelasyon sikintisinin var olup olmadigini agiklar. Bulunan bu
degerin her zaman O ile 4 arasinda olmasi beklenir. Genellikle 2 degeri otokorelasyon sikintisinin
olmadigina isaret eder (Kogas ve Irmak, 2007: 22). Bu deger olusturulan modellerde sirasiyla 1.81, 1.64
ve 1.93 olup, modellerde oto korelasyon problemi olmadigi séylenebilir. Olusturulan modellerin
anlamliligini gosteren F istatistigi degeri sirasiyla 20.124, 18.897 ve 24.124 olarak bulunmustur. Ayrica
bulunan bu degerin anlamliligin1 gosteren F-istatistik (Olasilik) degeri ise tiim modellerde 0.000

bulunmustur. Bu sonug¢ calismada olusturulan modellerde yer alan bagimsiz degiskenlerin, bagimli
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degiskenleri 6nemli 6lgiide agikladigi ve modellerin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir.
Ayrica bu sonuglara bakarak R* degerinin anlamli oldugu da sdylenebilir.

Ote yandan Tablo 5’te goriildiigii iizere, bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans
arasinda pozitif ve anlamli bir iligski oldugu sdylenebilir. Diger bir ifadeyle, bagimsiz denetim kalitesini
6lgmek i¢in dikkate alinan degiskenler (DNTB ve DNTGQ) ile finansal performans (TQ, ROA ve ROE)
gostergeleri arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmustur. Bulunan bu sonuglar, sirketlerin dort biiyiik
denetim firmalan tarafindan denetlendiginde sirketlerin performansi arttigi sdylenebilir. Ayn1 sekilde
olumlu denetim goriisiinde de sirketlerin performanslarinin artigi sdylenebilir. Bu kapsamda ¢alismanin
hipotezleri (H1, H2 ve H3) kabul edilmistir.

Modellerin kontrol degiskenleri incelendiginde ise, SIZE ve finansal performans (bagimli
degiskenler) arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iligki oldugu goriilmektedir. Bulunan
bu sonug, sirket biiyiikliigii artik¢a sirketin performansimnin da artig1 anlamina gelmektedir. Diger bir
ifadeyle, biiyiik olan sirketlerin kiigiik olan sirketlere gore daha iyi bir performansa sahip oldugu anlamina
gele bilir. Ayrica modelin diger bir kontrol degiskeni olan LEV degiskeni ile finansal performans
(bagimli degiskenler) arasindaki TQ degiskeni ile negatif, ROA ve ROE degiskenleri ile ise pozitif yonli
bir iligki oldugu ve bu iligkinin istatistiksel 1 anlamlilik diizeyinde oldugu bulunmustur.

Son olarak, analizde kullanilan modellerin F istatistiklerinin biitiin modellerde anlamli olduklar1
tespit edilmistir. Ancak tespit edilen sonuglarin yaniltict olamamasi i¢in modellerde degisen varyans ve
otokorelasyon sorununun olmamasi gerekir. Modellerde degisen varyans ve otokorelasyon sorununun
varligini test etmek i¢in White ve LM testleri kullanilmigtir. Tablo 5’de gdsterilmistir. Yine ayni sekilde
bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu baginti probleminin olmamasi igin tolerans degeri 0.1’den biiyiik,
(Cokluk, 2010: 1377) VIF (variance influance factor-varyans artis faktorii) degeri 10 ve altinda olmasi
gerekir (Topal vd., 2010:54; Albayrak, 2005:110). Modelde degisen varyansin varligini test etmek amaci
ile yapilan LM testi sonucunda modelde degisen varyansin olmadigi (p>0,05) tespit edilmistir. Ayrica
modelde oto korelasyonu test etmek amaci ile Breusch-Gofrey (LM) testi uygulanmistir. Breusch- Gofrey
(LM) testi sonucunda modelde oto korelasyon sorunun da olmadig (p>0,05) tespit edilmistir. Son olarak
analiz kapsaminda olusturulan modellerde kullanilan degiskenlerin birbirleriyle olan iliski derecesi
0,8’den kiigiik, tolerans degerleri 0,1 degerinin iizerinde ve son olarak da varyans artig faktorii (VIF)
degeri 10°dan daha kiigiik degerlerde ¢iktigindan bu degiskenlerin regresyon modelinde kullanilmasinin
her hangi bir sorun olmayacagi tespit edilmistir.

Ote yandan, ¢alismanin modellerde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi
daha giivenilir sekilde test etmek i¢in s6z konusu degiskenlerin bir yil gecikmeli (+1) degerleriyle analiz /

tahmin edilmis ve sonuglar Tablo 6’da gosterilmistir.
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Tablo 6: Sabit Etkili Regresyon Analizi (Bir Y1l Gecikmeli) Sonuclari

Model 1 Model 2 Model 3 VIF Testi Tolerans Degeri
(Centered VIF)

Sabit (C) 60.198 51.369 70.158 - -
(8.11) (6.98) (7.25)

DNTB 9.698"" 8125 10.258" 6.691 0.321
(2.98) (3.26) (2.58)

DNTG 10.698"" 15.698"" 18.369" 9.125 0.125
(3.02) (2.01) (4.23)

LEV 100.369°" -78.369"" -84.258" 8.325 0.369
(8.78) (7.39) (7.29)

SIZE 97.126" 100.698" 91.148" 4236 0.581
(11.14) (15.29) (12.36)

F-istatistik 17.369 21.478 20.878 3.298 0.215

F-istatistik (Olasilk) 0.000 0.000 0.000

R’ 0.514 0.498 0.610

Diizeltilmis R? 0.496 0.520 0.510

Durbin-Watson 2.125 1.986 2.369

istatistik

Degisen varyans Testi: White

F-istatistik 11.236 13.897 10.214

t-istatistigi (0.412) (0.326) (0.471)

(p-degeri/Olasilik)

Obs*R-squared 15.325 15.325 17.369

t-istatistigi (0.561) (0.264) (0.325)

(p-degeri/Olasilik)

Scaled explained SS 11.421 16.362 17.236

t-istatistigi (0.310) (0.436) (0.320)

(p-degeri/Olasilik)
oto korelasyonu testi: Breusch-Godfrey Ardisik Bagimhhk LM Test:

F-istatistik 29.236 30.321 21.385
(0.398) (0.452) (0.397)
Obs*R-squared 19.269 14.368 32.325
(0.297) (0.493) (0.328)

wxx ** yve * srasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 6’da ¢aliymanin amaci kapsaminda olusturulan modellerin bir yil gecikmeli analiz
sonuglar1 gosterilmistir. Buna gore bir yi1l gecikmeli (+1) degerleriyle analiz yapildiginda da bagimsiz ve
bagimli degiskenler arasindaki iliskinin ayni yila ait olan degerlerle istatistiksel agidan ayni sonuglar
¢ikmistir. Bu kapsamda bagimsiz denetim kalitesi ile finansal performans arasinda ayni yila ait degerler
ve bir yil gecikmeli degerler bakimindan pozitif ve anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu
kapsamda g¢alismanin hipotezleri ayn yila ait degerler ve bir yil gecikmeli degerler bakimindan H1, H2
ve H3 hipotezleri kabul edilmistir. Ayn1 sekilde modellerde degisen varyans ve otokorelasyon sorununun
varligint test etmek i¢in kullanilan White ve LM testlerinin sonuglari da benzer oldugu test edilmistir.

Yine VIF Testi ve Tolerans Degerlerinde de benzer sonuglar tespit edilmistir.

6. SONUC

Biiyiik denetim firmalar: tarafindan denetlenen sirketlerin firma degerleri diger sirketlere gore

daha fazla yiiksektir. Miisterinin finansal tablolarin giivenilirligi bilgisindeki artig, piyasada daha

yetenekli ve kapasiteli biiyiik denetim firmalarinin sirketleri denetlemesini saglamaktadir. Bu durumda
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piyasanin tepkisi pozitif yonlii olmaktadir ve bdylece sirketin degeri ve dolayisiyla da performansi
artmaktadir. Finansal tablolarinin denetlenmesi sonucunda olumlu goriis verilerin sirketlerin firma degeri
daha da artmaktadir. Ciinkii denetim goriis seviyesinin giliglii ve pozitif olmasi, sirketin finansal
tablolaria olan giiveni arttirmakta ve piyasanin sirkete olumlu yonde tepki vermesine sebep olmaktadir.
Su ana kadar, sirketlerin olumlu gériis disinda bir goriis almis olmalari miimkiindiir. Bu durum, sirket
yonetimince hazirlanan finansal tablolarin kalitesinin diisiik oldugu anlamina gelmektedir. Gelecekte de
borsada kati ve zorunlu denetim goriisii kriterlerinin siirekli olarak uygulanmasi beklenir. Diger bir
ifadeyle, olumlu goriis disinda goriis alan sirketlerin piyasada hisselerini halka arz edebilmeleri
konusunda miisamaha gosterilmez. Bu 6nerilen diizenlemenin temel amaci, iyi bir yonetim tarzina sahip
olabilmeleri icin sirket yonetimini finansal tablolarimi muhasebe standartlarina uygun olarak
hazirlamalarina tegvik etmektir (Ardina, 2014: 10-11).

Literatiirde konuyla ilgili yapilan baz1 ¢aligmalarda, biiylik denetim sirketlerinin yiiksek kaliteli
denetimler agisindan gegerli bir itibara sahip oldugunu (Simunic ve Stein, 1987; Francis ve Wilson, 1988;
Palmrose, 1988; DeFond, 1992) ve tasidiklari marka degeri sebebiyle kiigiikk denetim firmalarina gore
daha yiiksek kazang elde ettiklerini belirtmektedir (Francis, 1984; Gul, 1999; Taylor & Simon, 1999).
Biiyiik denetim sirketleri, insan sermayesi, bilgi teknolojisi gibi hizmet kalitesini artiran birgok kaynaga
sahiptir. Ozellikle, biiyiik sirketler, yiiksek egitim ve deneyim sahibi galisanlari istihdam etmekte ve
yiiksek kaliteli denetgi yetistirmek i¢in mesleki egitime daha ¢ok kaynak ayirmaktadir.

Geleneksel olarak, dlgek ekonomisi (Christenson ve Greene, 1976; Darrough ve Heineke, 1978;
Gyimah-Brempong, 1987) veya marka degerinin (Francis, 1984; Gul, 1999; Taylor ve Simon, 1999
varligindan dolayi, denet¢i bilyiikliigli ve denetim kalitesi arasinda pozitif bir iliski vardir. Denetgiler,
mevcut miisterileri korumalari ve boylece uzun donemde ekonomik kazang elde etmeleri, olumlu denetim
raporu yayinlamalari ve misterilerle anlagmalart igin sirketleri gilidiilemektedir. Yiiksek miisteri
potansiyeline sahip biiyiik denetim sirketleri miisteriye 6zel desteklerde de bulunabilmektedir. Bu tiir
denetim sirketleri, miisterilerine bireysel miisteri baskisina karsi direnmeleri konusunda yol
gostermektedir (DeAngelo, 1981). Ozellikle biiyiik denetim sirketleri, kaliteli hizmet sunarak iistiin
performans ile odiillendirilebilmek i¢in daha yiiksek denetgi kalitesine sahiptir. Bu nedenle, denetim
kalitesi denetgi biiytikliigii ile performans arasindaki iliskiye aracilik etmektedir.

Bu kapsamada Borsa Istanbul (BIST)’da iglem géren 90 sirketi incelemeye esas alan bu calisma,
bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans {izerine etkisini test etmeyi amag edinmistir. Belirlenen
ama¢ dogrultusunda finansal performans, Aktif Karliligi Oran1 (ROA), Tobin Q (TQ) ve Ozsermaye
Karliligt Orant (ROE); bagimsiz denetim kalitesi ise denetim firmasinin dért biiyiik denetim firmasi olup
olmadig1 ve denetim goriisii degiskenleri araciligi ile Olgiilmiistiir. Verilerin ¢oklu regresyon analiz
yontemi ile analiz edildigi c¢alisma sonucunda; bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans
tizerindeki beklenen pozitif iligkiyi (Tablo 5) dogrular nitelikte oldugu tespit edilmistir. Bu sonug;
bagimsiz denetim kalitesiyle birlikte finansal performansinda artigin1 ortaya koymaktadir. Bu ¢aligmanin;
bagimsiz denetim kalitesinin finansal performans iizerine etkisini test ederek iilkemizdeki bu konularda

yapilmig ¢aligma olmamasi nedeniyle literatiirdeki boslugu doldurdugu ve elde ettigi sonuglarla birlikte
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literatlire katkida bulundugu diisliniilmektedir. Farkli bagimsiz denetim Kkalitesi, farkli finansal
performans degiskenleri ve farkli 6lgiim yontemleriyle yapilacak bundan sonraki ¢aligmalarinda literatiire

katki saglayacagi beklenmektedir.
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