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Ozet

Yonetim Kkurulu, sirketin finansal raporlarinin dogrulugunu ve diristligiini saglama, Ust
yonetimin faaliyetlerini kontrol etme ve sirket pay sahiplerinin ¢ikarlarini gézetme konularinda
olduk¢a onemli bir kurumsal yonetim mekanizmasi olarak deger gormektedir. Ayrica, yonetim
kurulunda yer alan bagimsiz iyelerin, gorevlerini higbir etki altinda kalmadan objektif bir sekilde
yapmalari beklendiginden, s6z konusu noktalarda yonetim kurulunun etkinligini artirmasi da
muhtemeldir. Bu cergevede calismanin amaci, yonetim kurulu bagimsizliginin sirketin finansal
raporlama kalitesi {izerinde bir etkisinin olup olmadiginin arastirilmasidir. Bu amag¢ dogrultusunda,
2010-2017 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem géren halka acik finansal olmayan sirketlerden elde
edilen 1908 sirket/y1l verisi sabit etkiler modeli ile analiz edilmistir. Bulgular, yonetim kurulu
bagimsizligi ile finansal raporlama kalitesi arasinda istatistiksel olarak anlamli pozitif bir iligki
olduguna isaret etmektedir. Calismanin sonucu, kurumsal yonetim literatiriinde yer alan yonetim
kurulu bagimsiz tiyelerin finansal raporlama kalitesi {izerine olumlu etki edecegi diisiincesini ampirik
veriler ile desteklemektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Raporlama Kalitesi, Yonetim Kurulu, Kazang Y 6netimi.
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THE ROLE OF BOARD OF DIRECTORS INDEPENDENCE ON FINANCIAL
REPORTING QUALITY

Abstract

The Board of directors is regarded as an important corporate governance mechanism for
ensuring the accuracy and integrity of entity’s financial reports, controlling the activities of
management and protecting the interests of the shareholders. Since independent members of the board
of directors are considered to have the ability to perform their duties objectively without any influence,
it is likely that independent members may increase the effectiveness of the board of directors. The aim
of this study is to investigate whether independence of the board of directors has an effect on the
financial reporting quality of company. For this purpose, 1908 firm/year data obtained from publicly
traded non-financial companies traded on Borsa Istanbul between 2010 and 2017 are analyzed using
fixed effects model. The findings indicate that there is a statistically significant positive relationship
between the independence of the board of directors and financial reporting quality. The study provides
empirical data to support the opinion that independent members of the board of directors in the
corporate governance literature would have a positive impact on the financial reporting quality.
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1. GIRIS

Giliniimlizde sirketler, paydaslarmin haklarin1 ve yatinmlarini giivence altina
alabilmek, yoneticilerin ¢ikarci davranislarini engelleyerek esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik
ve sorumluluk ilkeleri cercevesinde faaliyetlerini surdirebilmek i¢in iyi isleyen kurumsal
yonetim mekanizmasina gereksinim duymaktadirlar. Sirketlerde sahiplik ve yonetsel
kontroliin ayrimlagsmasinin neden oldugu problemlerin azaltilabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan
kurumsal yonetim mekanizmasi, ayni zamanda sirketler ve sermaye piyasalari igin ekonomik
degere de sahiptir. Bu yizden kurumsal yonetim uygulamalar1 tizerine yiiritiilen tartismalar,
gerek diizenleyici otoriteler gerekse arastirmacilar arasindaki dnemini korumaktadir. Ozellikle
muhasebe skandallarinin neden oldugu sirket iflaslar1 sonrasinda sermaye piyasalarinda
yaymlanan finansal raporlara karsi duyulan glven duygusunun tekrardan kazanilmasi
amaciyla, kurumsal yonetim ile alakali bircok ilke uygulamaya gegirilmistir. S6z konusu
ilkeler arasinda, yonetim kurulunun izleme gorevini daha etkin bir sekilde yerine
getirebilmesi ve bu gorevin bir ¢iktist olarak, kaliteli finansal bilgi Uretiminin saglanabilmesi
Igin yonetim kurullarinin bagimsizligini artirmaya yonelik uygulamalar dikkat gekmektedir.

Etkili bir sirket yonetim kurulu, kurumsal yonetim mekanizmasinin etkinligini
saglamada hayati 6neme sahiptir. Ciinkii sirketin finansal raporlarinin dogrulugunu ve
diiriistliigiinii saglamak, ist yonetim faaliyetlerini kontrol etmek ve sirket pay sahiplerinin
¢ikarlarmi gézetmek yonetim kurulunun sorumlulugundadir (Fama ve Jensen, 1983; Jonsson,
2005; Liu, 2012). Bu sorumluluklarin vekalet sorununun yaratacagi ¢ikar catigmasindan
etkilenmeden saglikli bir sekilde yerine getirilebilmesinde, yonetim kurulundaki bagimsiz
uyelerin 6énemli bir rol oynamasi muhtemeldir. Bu noktadan hareketle ¢alismanin amaci,
sirketlerin yonetim kurullarinda yer alan bagimsiz iiyelerin, sirketlerin finansal raporlama
kalitesi tizerinde etkisinin olup olmadiginin Tiirkiye 6rnekleminde arastirilmasidir.

Onceki ¢alismalarda (Karamanou ve Vafeas, 2005; Brown ve Caylor, 2006; Firth vd.,
2007) gucli ve etkin bir kurumsal yonetim mekanizmasinin sirketin finansal raporlama
kalitesine olumlu yonde etki ederek, sirketin tiim paydaslarina biiyiik faydalar saglayacagi
ifade edilmektedir. Ozellikle; bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin, sirket ydnetiminin ¢ikarci
davraniglarin1 azaltmak ve yonetim tarafindan Uretilen finansal raporlarda manipilasyonu
onlemek i¢in etkin rol almasinin beklendigi vurgulanmaktadir (Alves, 2014). Bununla birlikte
literatiirde, yonetim kurullarinda yer alan bagimsiz iiyelere iliskin diizenlemelerin her sirket
icin uygun olmayacagina ve Ozellikle sektore velveya firmaya 0zgu spesifik bilgi
gereksiniminin yiiksek oldugu durumlarda, bagimsiz {iyelerin bilgi yetersizliginden kaynakli
kontrol faaliyetlerini etkili bir sekilde yiiriitemeyecegi ve sirkete zarar verebilecegine yonelik
elestiriler de bulunmaktadir (Arioglu, 2015; Chen vd., 2015). Literatiirdeki tartigmalar
dogrultusunda c¢alismanin temel arastirma sorusu, ‘“sirket yonetim kurulunda gorev alan
bagimsiz iiyeler sirketin finansal raporlama kalitesini artirir mi?” seklinde belirlenmistir.

Konuya iliskin literatiirde ¢ogunlukla gelismis piyasa Ornekleri Uzerine ydrtilen
aragtirmalar yer almaktadir. Bu yizden, aile sirketlerinin sermaye piyasalarinda blyUk paya
sahip oldugu ve yabanci yatirimciya gereksinim duyan gelismekte olan finansal piyasa
ozelliklerini tasiyan Borsa Istanbul (BIST) 6rnekleminde de, sirket ydnetim kurulu
bagimsizligmin sirketin finansal raporlama kalitesi (zerindeki rolliniin arastirilmasi
diizenleyici otoriteler, uygulayicilar ve finansal bilgi kullanicilar1 agisindan Onem arz
etmektedir. Zira Tirkiye’de konunun 6nemine binaen, 30.12.2012 tarihli ve 28513 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanarak yliriirliige giren 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na
uyum kapsaminda hazirlanan, 11-17.1 sayili Kurumsal Ydnetim Tebligi 3 Ocak 2014 tarih ve
28871 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Bu son dizenleme ile
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Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiye sayisinin
belirlenmesinde, toplam y6netim kurulu iiye sayisinin iigte birinden ve her durumda ikiden az
olamaz esast benimsenmistir. Bu dogrultuda, sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerini ve iyi
uygulama oOrneklerini géz Oniinde bulundurmalari, belirlenen hedeflere ulasabilmek ve
strdurdlebilirligi koruyabilmek igin kendilerine 6nemli yararlar saglayacagi agiktir.

Calismanin geri kalan boliimlerinde, 6ncelikle sirket yonetim kurulunda bagimsiz
tiyelere dair yapilan diizenlemelere yer verilmistir. Calismanin {ig¢iincii boliimii, aragtirmanin
yontemi hakkinda bilgilere ayrilmistir. Dérdiinct bélimde, elde edilen bulgular raporlanmis
ve son bolimde ise, tespit edilen bulgular 1s1ginda konunun genel bir degerlendirmesi
yapilmistir.

2. YONETIM KURULU BAGIMSIZLIGINA ILiSKiN YASAL DUZENLEMELER

Tirkiye’de sirket yonetim kuruluna iliskin diizenlemeler, 6102 sayili Turk Ticaret
Kanunu’nun ilgili maddelerinde (md. 359-396) ve Sermaye Piyasast mevzuatinda (Seri: 1V,
N0:56, N0:57 ve 11-17.1 sayil1 Teblig) detayli bir sekilde yer almaktadir. Bu diizenlemelerle
sirketlerde yonetim kurullarinin bagimsizligini saglayabilmek adina ciddi adimlarin atildigi
gorulmektedir.

SPK’nin Seri: IV, No:56 Sayili Teblig’inde bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin sayisi,
gorev sireleri ve tasimalari gereken nitelikler maddeler halinde kapsamli olarak
belirlenmistir. Ancak, soz konusu Teblig’in uygulanmasinda ortaya ¢ikabilecek sorun ve
tereddiitlerin giderilmesi amaciyla Seri: IV, No:57 sayili Kurumsal Yonetim Ilkelerinin
Belirlenmesine ve Uygulanmasma Iliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig,
11.02.2012 tarih ve 28201 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirlirliige girmistir. Daha
sonra, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun
yayimlanmasi sebebiyle kurumsal yonetim ilkeleri revize edilerek, 11-17.1sayili Kurumsal
Yonetim Tebligi 2014 yilinda yayimlanmistir. S6z konusu Teblig’de, halka acik sirketlerde
yonetim kurulu bagimsiz tiyeleri igin ihtiyari uygulama olan birgok diizenleme zorunlu hale
getirilmistir.

Bu ¢ercevede yonetim kurullarinin, ¢ogunlugu sirkette bagka herhangi bir idari gorevli
olmayan iiyelerden olugmasi (md. 4.3.2.) ve bu iiyeler arasinda gorevlerini hicbir etki altinda
kalmaksizin yapabilme yetenegine sahip bagimsiz iiyelerin bulunmasi gerekmektedir (md.
4.3.3.). Bagimsiz iiye sayist ise, ikiden az olmamak sart1 ile yonetim kurulu toplam iiye
sayisinin iicte birinden az olmayacak sekilde ve kusuratlarin izleyen tam sayi olarak dikkate
alinarak (md. 4.3.4.) belirlenmesi esastir. Bagimsiz yonetim kurulu Gyelerinin gorev suresi (¢
yila kadar olup, tekrar aday gosterilerek yeniden secilmeleri miimkiin kilinmistir (md. 4.3.5.).
Ancak bagimsiz liye olarak nitelendirilebilmeleri i¢in asagida belirtilen kriterlerin tamamini
tasimalar1 gerekmektedir (md. 4.3.6.):

a) Sirket, sirketin yonetim kontrolii ya da onemli derecede etki sahibi oldugu
ortakliklar ile sirketin yonetim kontroliinii elinde bulunduran veya sirkette 6nemli derecede
etki sahibi olan ortaklar ve bu ortaklarin yonetim kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile
kendisi, esi ve ikinci dereceye kadar kan ve sihri hisimlar1 arasinda; son bes y1l iginde 6nemli
gorev ve sorumluluklar iistlenecek yonetici pozisyonunda istihdam iligkisinin bulunmamasi,
sermaye veya oy haklarinin veya imtiyazli paylarin %5’inden fazlasia birlikte veya tek
basina sahip olunmamasi ya da dnemli nitelikte ticari iliskinin kurulmamis olmasi.

b) Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimi (vergi denetimi, kanuni denetim, i¢
denetim de dahil), derecelendirilmesi ve danismanligi olmak iizere, yapilan anlagmalar
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cergevesinde sirketin Onemli Ol¢iide hizmet veya {iriin satin aldig1 veya sattig1 sirketlerde,
hizmet veya liriin satin alindig1 veya satildigr donemlerde, ortak (%5 ve lizeri), 6nemli gorev
ve sorumluluklar istlenecek yonetici pozisyonunda calisan veya yonetim kurulu iyesi
olmamast.

c) Bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olmasi sebebiyle iistlenecegi gorevleri geregi gibi
yerine getirecek mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip olmas.

¢) Bagli olduklar1 mevzuata uygun olmasi sartiyla, iiniversite 6gretim tiyeligi harig,
iiye olarak secildikten sonra kamu kurum ve kuruluglarinda tam zamanli ¢galismiyor olmas.

d) 31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu (G.V.K.)’na gore Tiirkiye’de
yerlesmis sayilmasi.

e) Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecek, sirket ile pay sahipleri
arasindaki cikar catigmalarinda tarafsizligini koruyabilecek, menfaat sahiplerinin haklarini
dikkate alarak 6zgirce karar verebilecek giclu etik standartlara, mesleki itibara ve tecriibeye
sahip olmasi.

f) Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve iistlendigi gorevlerin gereklerini
tam olarak yerine getirebilecek ol¢iide sirket islerine zaman ayirabiliyor olmast.

g) Sirketin yonetim kurulunda son on yil igerisinde alt1 yildan fazla yonetim kurulu
tiyeligi yapmamis olmasi.

&) Ayni kisinin, sirketin veya sirketin yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortaklarin
yonetim kontroliine sahip oldugu sirketlerin iicten fazlasinda ve toplamda borsada islem goren
sirketlerin besten fazlasinda bagimsiz yonetim kurulu iiyesi olarak gérev almiyor olmast.

h) Yonetim kurulu iiyesi olarak secilen tiizel kisi adina tescil ve ilan edilmemis olmast
gerekmektedir.

Yukarida sayilan kistaslar, yonetim kurulunun bagimsizliginin saglanmast ve
korunmasmma hizmet etmektedir. S0z konusu bu diizenlemelerin sirketler tarafindan
degerlendirilmesi ve bu ilkelere uyumlu uygulamalarinin benimsenmesi durumunun,
sirketlere rekabetgi piyasa kosullarinda gli¢li bir avantaj saglamasi olasidir.

3. ARASTIRMANIN YONTEMI

Muhasebe bilgilerinin kalitesi ve Ozellikle, kazanclara iliskin bilgilerin kalitesi
sermaye piyasalarmimn etkinligi ve verimliligi i¢in Kritik éneme sahiptir (Wu vd., 2007).
Sirketin kazanglara iliskin kaliteli bilgi Gretmesi, kurumsal yonetimin temel yapi tasi olan
yonetim kurulunun finansal raporlama strecindeki kontrollerinin etkinligine baghdir. Bu
etkinlik ise, yonetim kurulu bagimsizligi ile giiclendirilebilir (Fama ve Jensen, 1983). Cunku
bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinden, sirket yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar
hi¢cbir etki altinda kalmadan kontrol etmesi, yonetimin ¢ikarci davraniglarini azaltmasi ve
daha yiiksek kalitede finansal raporlama yapilmasinda 1srar etmesi beklenmektedir (Alves,
2014). Bu ¢ergevede; bu galismada, yonetim kurulunda bagimsiz {iye oraninin artmasinin
sirketin kazang yonetimi uygulamalarini kisitlayarak, sirketin finansal raporlama kalitesini
arttiracagi disiiniilmektedir. Diger bir degisle, sirket yonetiminin aldig1 finansal kararlarda ve
finansal raporlama siirecinde kontrol faaliyetlerini siirdiiren bagimsiz iiyelerin kazang
kalitesini artirmas1 beklenmektedir. Bu beklentiye paralel tarzda olusturulan arastirma
hipotezi ise su sekildedir:
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“Ho: Yonetim kurulu bagimsizliginin sirketin finansal raporlama kalitesi tizerine etkisi
yoktur.”

Arastirma hipotezinin test edilebilmesi i¢in 2010-2017 yillar1 arasinda Borsa
Istanbul’da faaliyet gosteren finansal olmayan sirketlerden elde edilen 1908 sirket/yil
verisinden yararlanilmistir. Tlgili veriler, sirketlerin resmi web sitelerinde yer alan faaliyet
raporlarindan elle toplanmistir. Bu yonii ile arastirma verilerinin degerli oldugu
diistiniilmektedir. Aragtirma kapsamina finansal kuruluslar, finansal raporlarindaki farkliliklar
nedeniyle dahil edilmemistir. Arastirma verileri, Hausman testi sonuglarina gore sabit etkiler
modeli ile analiz edilmistir.

Calismanin bagimli degiskeni, finansal raporlama kalite diizeyi olarak belirlenmistir.
Finansal raporlama kalitesini onceki caligmalarla (Alves, 2014; Alzoubi, 2014; Chen vd.,
2015; Arun vd., 2015) uyumlu olarak kazan¢ yonetimi temsil etmektedir. Kazang ydnetimi,
sirket yoOneticilerinin bilgi kullanicilarmin kararlarini etkilemek ig¢in muhasebe bilgisinin
bilingli olarak yanls agiklanmasi ya da hi¢ agiklanmamasi faaliyetidir (Memis ve Cetenak,
2012). Finansal bilgilerin manipiilasyonu ihtiyari tahakkuklar {izerinden yapilabilmektedir. Bu
yuzden ihtiyari tahakkuklar, kazan¢ yonetiminin bir gostergesi olarak kabul gérmektedir.
Literatiirde ihtiyari tahakkuklari hesaplayabilmek i¢in Healy Modeli, DeAngelo Modeli, Jones
Modeli gibi farkli modeller mevcut olsa da, konuya iliskin arastirmalarla paralel olarak
Diizeltilmis Jones Modeli olarak bilinen modelden faydalanilmistir.

Calismanin bagimsiz degiskeni ise, yonetim kurulu bagimsizligidir. Yonetim kurulu
bagimsizligini, yonetim kurulunda gérev yapan bagimsiz iiye sayisinin toplam yonetim kurulu
liye sayisina boliinmesi ile elde edilen oran temsil etmektedir. Ayrica, kazang yonetimi
tizerine yiiriitiilen ¢alismalar dikkate alinarak, kazang yonetimi uygulamalarina etkisi oldugu
diisiiniilen bazi degiskenler arastirma modeline kontrol degiskeni olarak eklenmistir. Bu
paralelde, Big4 (4 Blyikler) olarak taninan PricewaterhouseCoopers, Deloitte, Ernst&Young
ve KPMG bagimsiz denetim kuruluslarinin, diger bagimsiz denetim kuruluslarina kiyasla
daha kaliteli denetim hizmeti sunarak, sirket yonetiminin kazang yonetimi uygulamalarini
kisitlayacaklarina inanilmaktadir (Alves, 2014). Bu yiizden, sirketin bagimsiz denetim hizmeti
aldig1 denetim kurulusunun Big4 olup olmamasi durumu arastirma modelinin ilk kontrol
degiskeni olarak eklenmistir. Biiyiik sirketlerin paydaslarin1 etkilemek i¢in kiiciik sirketlere
kiyasla daha ¢ok kazang yonetimine bagvuracagi diigiiniildiigiinden (Xie vd., 2003; Jiang vd.,
2008), sirketin biiyiikligini temsilen toplam aktifin logaritmasi ikinci kontrol degiskeni
olarak modele eklenmistir. Mali sikint1 igerisinde olan ve yabanci kaynak ihtiyact duyan
sirketlerin, mali yonden giiclii olan sirketlere kiyasla daha fazla kazang yoOnetimi
uygulayabilecegi beklentisinden (Alzoubi, 2014; Chen vd., 2015), sirketin finansal kaldirag
orani (borglarin toplam aktife orani) kontrol degiskeni olarak eklenmistir. Son olarak; finansal
performansi diistik sirketlerin, finansal performanslarini artirabilmek i¢in diger sirketler ile
karsilastirildiginda, kazang yonetimi motivasyonlarmin daha yiiksek olacagr tahmin
edilmektedir (Kothari vd., 2016). Bu nedenle sirketin finansal performansi (net karin toplam
aktife orani) Galismanin regresyon modeline doérdinci ve son kontrol degiskeni olarak
eklenmistir.

Calismanin amaci dogrultusunda olusturulan arastirmanin modeli literatiire (Alves,

2014; Alzoubi, 2014; Chen vd., 2015; Arun vd., 2015) paralel bir tarzda, asagida esitlik
(1)’deki gibi olusturulmustur:

FRQit = go + 1 INDit + g2 BIG4it + 3 SIZEit + p4 LEVit + 5 ROAIt + eit (1)
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Calismada yer alan bagimli degiskenin, bagimsiz degiskenin ve dort adet kontrol
degiskenin tanimlamasi ve bagimli degisken iizerine beklenen etkileri asagidaki Tablo 1’de

verilmigtir.
Tablo 1. Degiskenler ve agiklamalari
<. Bagimh Degiskene

Degiskenler Aciklamalar Beklenen Etkisi
B_a gimh Degisken: Sirketin ihtiyari tahakkuklari kullanim diizeyi Diizeltilmis Jones
Finansal Raporlama - ?
Kalitesi (FRQ) Modeli ile hesaplanmustir.
Be.l.glm_s1z Degisken: Sirket yonetim kurulunda gorev yapan bagimsiz iiye sayisinin
Yonetim Kurulu . ) +/-
Bagimsizhi (IND) toplam yonetim kurulu iiye sayisina orani.
Kontrol Degiskeni: Sirketin bagimsiz denetim hizmetini Dort Biiyilikler olarak
Bagimsiz  Denetim | bilinen denetim firmalarinin birinden almasi durumunda 1, aksi -
Firmas1 (BIG4) durumda 0 degeri verilmistir.
Kontrgl Degf.lslien.l.:v .. | Sirketin varlik toplami ile ifade edilirken, degiskenin dogal
Sirketin  Biiyiikliigii . ) o +
(SIZE) logaritmasi alinarak regresyon modeline eklenmistir.
I;?Eért?rll Deglliligllrza Sirketin toplam yabanc1 kaynaklarinin toplam aktife bdliinmesi )
Oram (LEV) “ 1 ile bulunmustur.
Kontrol Degiskeni: . . - .

L . | Sirket net karinin veya net zararinin toplam aktiflere boliinmesi
Sirketin Karliligy | . +
(ROA) ile hesaplanmustir.

Bir sonraki asamada, olusturulan regresyon modeli gergevesinde arastirma hipotezinin
test edilmesine gecilmistir.

4. ARASTIRMANIN BULGULARI

Calismanin bu boliimiinde, arastirma modelinde yer alan degiskenler arasinda ¢oklu
baglant1 (korelasyon) sorununun var olup olmadigini belirlemek amaciyla Pearson korelasyon
analizine bagvurulmustur. Degiskenler arasinda korelasyon katsayisi degerlerinin 0.80’den
kiiglik olmasi durumunda ¢oklu dogrusal korelasyon sorununun olmadigi literatiirde kabul
gormektedir (Gujarati, 2004). Calismanin regresyon modelinde yer alan bagimsiz degiskenler
arasindaki korelasyon katsayi degerlerinin, bu orandan diisiikk oldugu (en yiiksek deger, -
0.3717 ile LEV ve ROA degiskenleri arasindadir) gozlemlenmektedir. Asagidaki Tablo 2’de,
bagimsiz degiskenlere ait korelasyon katsay1 degerleri sunulmaktadir.

Tablo 2. Korelasyon sonuglari

IND BIG4 SIZE LEV ROA
Yonetim Kurulu Bagimsizhigi (IND) 1.0000
Bagimsiz Denetim Firmasi (BIG4) -0.1268 1.0000
Sirketin Biiyiikligii (SIZE) 0.0341 0.1422 | 1.0000
Sirketin Kaldira¢ Oram (LEV) 0.0549 0.0713 0.0667 1.0000
Sirketin Karlihigi (ROA) -0.0613 0.1600 0.0606 -0.3717 1.0000

Bir sonraki asamada ise, regresyon modelinin belirlenebilmesi icin Hausman testi
yapilmistir ve Tablo 3, s6z konusu test sonuglarin1 géstermektedir. Hausman testi sonuglari,
panel veri analizinde sabit etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigine isaret etmektedir.
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Tablo 3. Hausman testi sonuglari

Model: FRQit = B0 + B INDit + B2 BIGdit + p3 SIZEit + p4 LEVit + B5 ROAit + ¢it

Test Chi2 | Olasilik Degeri | Hipotez Karar

Hausman | 32.64 | 0.0000*** Aciklayici degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon yoktur. | Ret

waEk xE X 061, %S ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlaml.

Daha sonra asagidaki Tablo 4’te ise, ¢alismanin bagimli ve bagimsiz degiskenleri
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin olup olmadigi ve varsa bu iliskinin yonii
tespit edilmeye calisilmistir.

Tablo 4. Regresyon modeli sonuglari

Katsay1 Standart Sapma t Degeri p Degeri
IND -.0205977 .0073493 -2.80 0.005***
BIG4 -.0045964 .0044364 -1.04 0.300
SIZE .0001122 .0001829 0.61 0.540
LEV -.0373237 .0094441 -3.95 0.000***
ROA 2142439 .0183668 11.66 0.000***
Sabit .0182949 .0065064 2.81 0.005***

F =356 Anlamlilik =0.0000

n=1908. *** ** * 041. %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli.
=YoOnetim kurulu bagimsiz orani. =Bagimsiz denetim firmasinin kalitesi. =Sirketin varlik toplammim dogal
logaritmasi. =Sirketin kaldira¢ orani. =Sirketin aktif karlilik orani.

Tablo 4, sirketin sunmus oldugu finansal raporlarin kalitesini temsilen kazang
yonetimine etki etmesi beklenen yonetim kurulunda yer alan bagimsiz liye oraninin bagimsiz
degisken olarak belirlendigi dogrusal regresyon modeline dayali analiz sonuglarini
gostermektedir. Tablo 4’te sunulan verilere gore, yonetim kurulu bagimsiz iiye oranina (IND)
iligkin katsay1 -0.0205977 ile negatiftir. S6z konusu degiskenin p degeri ise 0.005°dir. Bu
durum, s6z konusu degisken ile sirket yonetiminin kazang yonetimi uygulamalar1 arasinda %1
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak belirgin negatif yonlii bir iliski oldugunu ileri
strmektedir.

Modelde yer alan dort adet kontrol degiskeninden ilki olan BIG4 degiskeninin ve
ikinci kontrol degiskeni olan SIZE degiskeninin katsayilar sirsiyla -0.0045964 ve 0.0001122
olarak tespit edilmistir. Bu durum, sirket yonetiminin kazang yonetimi uygulamalari ile BIG4
degiskeni arasinda negatif yonlii, SIZE degiskeni ile pozitif yonlii bir iligki icerisinde
olduguna isaret etmektedir. Ancak BIG4 degiskeninin p degerinin 0.300 ve SIZE degiskenin p
degerinin ise 0.540 olmasi neticesinde, s6z konusu bu iki degisken ile sirket yonetiminin
kazan¢ yonetimi uygulamalar1 arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlamli olmadigini
gosteren sonuglar ortaya koymaktadir. Modelde yer alan diger bir kontrol degiskeni ise, LEV
degiskenidir. Tablo 4’te yer alan sonuglar, LEV degiskeni ile sirketin kazang yOnetimi
uygulamalar1 arasinda %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak belirgin (0.000) negatif
yonlu (-0.0373237) bir iliski oldugunu isaret etmektedir. Modelin son kontrol degiskeni olan
ROA degiskeni ile sirketin kazan¢ yOnetimi uygulamalari arasinda ise, %1 anlamlilik
duizeyinde istatistiksel olarak belirgin (0.000) pozitif yonlu (0.2142439) bir iliski oldugu tespit
edilmistir.

Sonug olarak, Tablo 4’ten elde edilen regresyon katsayilar1 ve degiskenlere iliskin p
degerlerine dayali olarak, IND ve LEV degiskenleri ile kazan¢ yonetimi arasinda istatistiksel
olarak %1 anlamlilik diizeyinde belirgin negatif, ROA degiskeni ile de pozitif bir iligski oldugu
yonunde bulgular elde edilmistir. Ancak, BIG4 ve SIZE degiskenleri ile kazang yonetimi
arasinda istatistiksel olarak %35 anlamlilik diizeyinde belirgin bir iliski oldugu yo6niinde

52




bulgular elde edilememistir. Bu sonug, arastirmanin hipotezini (H0) reddeder nitelikte kanitlar
sunmaktadir. Calismanin sonuglarina gore, sirket yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiye
oranindaki artigin, yonetimin ihtiyari tahakkuklar araciligiyla kazang yonetimi uygulamalarina
basvurmasini kisitlayacagi ve kazanclarin kalitesini, dolayisiyla da sunulan finansal raporlarin
kalitesini artiracagi sOylenebilir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Kurumsal yoénetim anlayisinin  benimsenmesi ve iyi uygulama 6rneklerinin
yayginlastirilmasi, Tiirkiye gibi gelismekte olan sermaye piyasalarinda islevselligin artmast
ve sirketlerin siirekliliginin saglanmasi adina 6nem arz eden konulardir. Sirketlerde stratejik
kararlar alan en iist diizeydeki idare ve temsil organi olan yonetim kurulu, kurumsal yonetim
mekanizmasinin etkinligini saglamada Kilit unsurdur. Yoénetim kurulun etkinliginin artmasi
ise, kurulun yapist ve Ozellikleri ile yakindan iliskilidir. Hissedarlar, sirket yonetiminin
faaliyetlerini dogrudan izleyemedikleri i¢in haklarimin korunmasi noktasinda yoOnetim
kuruluna ve ozellikle de kurulda yer alan bagimsiz iiyelere giivenmektedirler. Bu yiizden,
sirket yoOnetiminin c¢ikarc1 faaliyetlerini kontrol etmek ve tiim paydaslarin haklarini
koruyabilmek ve seffaf bir bigimde bilgilendirilmelerini saglamak igin yonetim kurullarina
bagimsiz iiyelerin dahil edilmesi, kurumsal yonetim mekanizmasi igerisinde iyi bir uygulama
olarak deger gérmektedir.

Bu calismanin amaci, yonetim kurulu bagimsizliginin sirketin finansal raporlama
kalitesi iizerine bir etkisinin olup olmadig1 arastirmaktadir. Literatiirdeki tartismalardan yola
cikarak, bu c¢alismada yonetim kurulunda bagimsiz iiye orani artikga sirket yonetiminin
kazang¢ yonetimi uygulamalarinin kisitlanacagi ve kazang kalitesinin ve dolayisiyla da finansal
raporlama kalitesinin artacagi beklenmektedir. Bu dogrultuda, 2010-2017 yillar1 arasinda
Borsa Istanbul’da islem géren finansal olmayan kuruluslardan elde edilen 1908 sirket/yil
verisi sabit etkiler modeli ile analiz edilmistir. Arastirmanin sonuglar1 literatiirdeki teorik
tartismalar1 destekler nitelikte veriler sunmaktadir. Diger bir ifadeyle; arastirma sonuclarina
gore, Tirkiye ornekleminde yonetim kurulunda bagimsiz iiye oraninin sirketin kazang kalitesi
uzerinde olumlu yonde etkisinin oldugu soylenebilir. Calisma sonucu, yonetim kurulu
bagimsizliginin finansal raporlama kalitesi i¢in oldukc¢a 6nemli bir degere sahip oldugunu
gostermektedir. Sirket yoOnetiminin ¢ikarci davramiglariin engellenerek, hissedarlarin
haklariin korunmasi ve tiim paydaslarin seffaf bir bicimde bilgilendirilmesi i¢in ydnetim
kurullarindaki bagimsiz tiyelerin énemini ampirik veriler de desteklemektedir. Bu ¢ercevede,
Tiirkiye gibi aile sirketlerinin ¢ogunlukta oldugu finansal piyasalarda, kurumsal yonetim ile
ilgili diizenlemelerin odaklandig: adillik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkelerine
uyumun saglanmasi ve daha etkin bir sekilde gozetim faaliyetinin yliriitebilmesi i¢in bagimsiz
uyelere gereken 6nemin verilmesi tavsiye edilmektedir.

Calismanin bir takim kisitlart mevcuttur. Bunlardan ilki, ¢aligmanin bagimli degiskeni
olan finansal raporlama kalitesinin ol¢tlmesi ile ilgilidir. Literattirde finansal raporlama
kalitesinin 6l¢timiinde kullanilan farkli gostergeler ve modeller olsa da; bu ¢alismada, finansal
raporlama kalitesinin 6lg¢tlmesinde ihtiyari tahakkuklari kullanan Diizeltilmis Jones
Modeli’nden faydalanilmistir. Ikincisi, olusturulan regresyon modelinin finansal raporlama
kalitesine etki eden tim faktoOrleri dikkate alamamasi ve secilen bagimsiz degiskenler ile
sinirli kalmasidir. Bir diger kisit ise, yonetim kurulunda gorev yapan bagimsiz iiyelerin
sirketin faaliyet gosterdigi sektore 6zgii spesifik bilgi ve finansal raporlamaya iligkin bilgi
diizeylerinin 6lgiilememesidir.
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