YONETIM VE EKONOMI Yil:2023 Cilt:30 Sayi:100.Y1l Ozel Sayisi Manisa Celal Bayar Universitesi LIB.F.

Finansal Basarisizhik ve Denetim Goriisii iliskisi:
Deprem Bolgesindeki Sirketler Uzerine Bir Arastirma
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oz

Uluslararasi denetim standartlari, miisteri sirketin finansal tablolarinda yer alan igletmenin
stirekliligine iliskin bir belirsizlik karsisinda denetcilere énemli sorumluluklar yiiklemektedir. Bu
calismanin amaci, sirketin finansal verileriyle hesaplanan iflas olasiligi skoru iizerinden odlgiilen
finansal basarisizlik ile denetim raporunda bildirilen standart olumlu gériis disinda bir denetim
goriisti arasindaki iliskiyi tespit etmektir. Bu amag, bir yandan denetcilerin soz konusu sorumlulugu
tistlenme noktasindaki performansimin ortaya ¢ikarilmasimt diger taraftan denetgilerin islerini
kolaylastirma potansiyeline sahip bir aracin etkinliginin dogrulanmasina hizmet eder.

Ote yandan isletmenin siirekliligini tehdit eden biiyiik problemlere yol actigi icin deprem
felaketi, drneklem segimine yon vermistir. Analiz yontemi olarak bagimli degiskenin kategorik bir
degisken olmasi nedeniyle lojistik regresyon analizi benimsenmistir. Bulgular, finansal basarisizligin
ve kontrol degiskeni olarak sinanan biiyiik denetim firmalar: tarafindan denetlenmenin, aktif
karliligimin ve alacak devir hizimin bagimli degiskenle iliskili oldugunu géstermistir. Finansal
basarisiziigin  olgiimii icin  kullanilan iflas modeli, denetgilerin ve diizenleyici kurumlarin
kullanabilecekleri 6zgiin bir arag olma potansiyeline sahiptir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Basarisiziik, Denetim Goriisii, Shumway Modeli, Isletmenin
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JEL Smiflandirmasi: M40, D22, M42

The Relationship between Financial Distress and Audit Opinion:
A Study on Companies in Earthquake Zone

ABSTRACT

Auditors are entrusted with significant responsibilities under auditing standards when
confronted with uncertainties concerning the ongoing operations of client companies, as evidenced
in their financial statements. The present study aims to determine the relationship between financial
distress measured through the probability of bankruptcy score based on the financial data, and an
audit opinion other than the standard unqualified opinion. This objective serves to reveal the
performance of auditors in assuming such responsibility and to verify the effectiveness of a tool that
has the potential to facilitate auditors' work.

On the other hand, the earthquake disaster guided the sample selection because it caused
major problems that threatened the business continuity. Logistic regression analysis was adopted as
the analytical method due to the categorical nature of the dependent variable. The findings indicate
that financial distress is associated with being audited by major audit firms tested as the control
variable, and with the company's profitability and accounts receivable turnover. The bankruptcy

" Prof. Dr. Artvin Coruh Universitesi, Isletme Fakiiltesi, recep.giines@artvin.edu.tr, ORCID Bilgisi: 0000-0003-
3813-2749

- Dog. Dr. Eskisehir Teknik Universitesi, UMYO, ahmet_onay@eskisehir.edu.tr, ORCID Bilgisi: 0000-0003-
1182-6003

™ Dr. Ogr. Uyesi. Anadolu Universitesi, Isletme Fakiiltesi, serdarbenligiray@anadolu.edu.tr, ORCID Bilgisi:

0000-0001-7593-7971

(Makale Gonderim Tarihi: 21.09.2023/ Yayina Kabul Tarihi:04.12.2023)

Doi Number: 10.18657/yonveek.1364370

Makale Tiirii: Arastirma Makalesi



Recep Giines & Ahmet Onay & Serdar Benligiray / Finansal Basarisizlik ve Denetim Goriisii liskisi:
Deprem Bélgesindeki Sirketler ve Secilmis Sektorler Uzerine Bir Arastirma

model used for measuring financial distress has the potential to be a unique tool that auditors and
regulatory bodies can utilize.
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GIRIS

Bir sirketin finansal tablolariin hazirlanabilmesi i¢in bazi1 varsayimlara
uygun hareket edilmesi bir zorunluluktur. Bu varsayimlardan birisi, igletmenin
sinirsiz bir dmre sahip oldugu ve Ongoriilebilir bir gelecekte faaliyetlerini
siirdiirecegidir. Finansal tablolar, yoOneticilerin sirketi tasfiye etme veya
faaliyetlerini durdurma niyeti olmadigi siirece, isletmenin siirekliligi varsayimina
uygun sekilde hazirlanir. Uluslararast Muhasebe Standartlari, yoneticilerin
isletmenin stirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin bir degerlendirme
yapmasini zorunlu kilar. Sirketin biiylkligi ve karmagikligi, faaliyetlerinin
ozellikleri ve dis faktorlerden etkilenme diizeyi yoneticilerin isletmenin
siirekliligine iliskin degerlendirmelerini biiylik 6lgiide etkiler.

Isletmenin siirekliligine iliskin bagimsiz denet¢inin sorumlulugu, finansal
tablolarin isletmenin siirekliligi varsayimina uygun hazirlanip hazirlanmadig
hakkinda denetim kanit1 elde etmek ve isletmenin siirekliligini devam ettirmesini
etkileyen onemli bir belirsizligin olup olmadigina iliskin bir sonuca ulagmaktir.
Isletmenin siirekliligi karsisinda ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla
ilgili olarak bir belirsizligin muhtemel etkisinin biiylikliigii ve ger¢eklesme ihtimali
denetciler tarafindan degerlendirilmelidir. Denetci elde ettigi denetim kanitlari
dogrultusunda isletmenin siirekliligine iliskin ulagtig1 yargiyr denetim raporu
araciligiyla finansal tablo kullanicilarina iletmelidir.

Finansal tablolar, sirket izerinde menfaatleri olan tiim taraflar i¢in ana bilgi
kaynagidir. Bu kaynagin giivenilirligi, taraflar arasindaki c¢ikar catismasinin
denetciler tarafindan kontrol altina alinmasina baglidir. Denetgilerin bir igletmenin
siirekliligine iliskin goriis bildirmesi, finansal tablo kullanicilarinin kararlarini
temelden etkileyecektir. Isletmenin siirekliligine iliskin yanlis bir denetim yargisina
varilmasi, sirket {izerinde menfaati olan tiim taraflar1 telafi edilemez zararlara
ugratabilir.

Bu ¢aligmanin amaci, denetgilerin isletmenin siirekliligine iliskin denetim
performansini tespit etmektir. Bu amag igin denetgilerin raporlarinda bildirdikleri
goriigleri ile isletmenin siirekliligini tehdit eden finansal basarisizlik arasindaki
iligki incelenmigtir. Denetim performansi, denetim goriisiiniin finansal basarisizlik
Ol¢timiine kars1 hassasiyeti lizerinden degerlendirilmistir. Finansal basarisizligin
Ol¢iimii i¢in ekonomistler ve arastirmacilar tarafindan uzun yillardir siklikla
kullanilan iflas tahmin modellerinden yararlanilmistir. Bu ¢alismada faydalanilan
finansal sikintt modeli, geleneksel statik modellerin aksine finansal basarisizlig
daha iyi 6l¢tiigii ampirik olarak dogrulanan dinamik bir modeldir (Shumway, 2001;
Cheng vd., 2010; Bauer & Agarwal, 2014).

Bu calisma, denetgi goriisleri ile iflas tahmin modellerinin performansini
karsilagtiran mevcut ampirik literatiire katki saglamay1 amacglamaktadir. Belirli
sektorlerdeki yakin tarihli sirket y1l verisinin analiz edildigi bu ¢alismada, denetim
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goriisii ile ¢alismada kullanilan iflas tahmin modeliyle 6l¢iilen finansal basarisizlik
arasinda iliski oldugu dogrulanmigtir. Dolayisiyla bu calismada tanitilan ve
faydalanilan finansal sikinti modelinin isletmenin siirekliligine iliskin goriis
bildirme noktasinda denetgilere hizmet edebilecegi sdylenebilir.

Calisma soyle yapilandirilmigtir: Sonraki boliimde kavramsal cergeve ve
literatiir yer almaktadir. Ikinci béliimde finansal basarisiziigin &lgiimii igin
yararlamlan finansal sikinti modeli tanitilmistir. Ugiincii boliimde arastirmanin
yontemine ve istatistiksel analizlere yer verilmistir. Dordiincii boliimde analiz
bulgulart sunulmus ve son bdliimde sonug ve Onerilere yer verilmistir.

I. KAVRAMSAL CERCEVE VE LITERATUR

Bu bolimde bagimsiz denetginin isletmenin siirekliligine iligkin
sorumlulugu denetim standartlar1 penceresinden agiklanmis, finansal basarisizligin
denetim goriisli tizerindeki etkisini aragtiran literatiire kisaca yer verilmis ve
finansal basarisizligin 6l¢iimiinde faydalanilan Shumway Modeli’nin avantajh
yonleri ortaya konulmustur.

A. Bagimsiz Denetim Standardi 570: Isletmenin Siirekliligi

Denetciler, isletmenin siirekliligi varsayimina iligkin sorumluluklarin
“Bagimsiz Denetim Standardi 570 Isletmenin Siirekliligi” ve “700 Finansal
Tablolara Iliskin Goriis Olusturma ve Raporlama” dogrultusunda yerine
getirmelidir. Bu sorumluluk, denetim siirecinin sonucunda olusan denetim
yargisinin misteri sirketin denetim raporunda agiklanmakla yiikiimli olunan
denetim goriisiine yansitilmasini gerektirir. Denetim yargisina gore yonetimin
isletmenin siirekliligi esasin1 kullanmasi uygun degilse, denetci raporunda olumsuz
gorlis bildirir. Yonetimin bu esasi kullanmasi uygun olsa bile, 6nemli bir
belirsizligin oldugu durumlar s6z konusu oldugunda da denetgiler bu durumu
denetim raporlarinda ifade etmelidir.

Denetci, isletmenin siirekliligine iliskin bazi durumlarda olumlu goriis
disinda bir goriis bildirebilir ve raporunda bu durumla ilgili agiklama boliimiine yer
verir. Bunlardan biri, yoneticiler tarafindan finansal tablolarda 6nemli bir
belirsizlige iliskin bir agiklamanin yapilmis olmasidir. Denetci, agiklama
boliimiinde isletmenin siirekliligini tehdit eden ciddi siiphe olusturabilecek olay ve
durumlarla ilgili bir belirsizligin olup olmadigini, y&netimin bunlara iliskin
planlarim yeterli seviyede agiklayip agiklamadigini ve bir belirsizlik nedeniyle
sirketin varliklarindan fayda elde etmesinin veya yikiimliiliklerini yerine
getirmesinin zorlasip zorlagmadigini ancak tiim bunlarin goriisiinii degistirmedigini
belirtir (Kogyigit vd., 2018).

Isletmenin siirekliligini tehdit eden &nemli bir belirsizligin varligina
ragmen finansal tablolarda yeterli seviyede aciklama yapilmamas1 durumunda ise
denetciye diisen olumsuz goriis veya sartli (sinirli olumlu) goriisten uygun olanimi
bildirmektir. Denet¢i raporunda goriisiin  dayanagi boliimiinde isletmenin
stirekliligini tehdit eden belirsizligin varligin1 ve finansal tablolarda yeterli
seviyede agiklanmadigina dikkat ¢ekmelidir.

Miisteri isletmenin siirekliligine iligkin bir degerlendirme yapmak,
denetciler tarafindan gerceklestirilmesi zor bir gorev olarak kabul edilir.
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Denetcilerin isletmenin siirekliligine iliskin bir degerlendirme yapabilmeleri i¢in
sirketin finansal durumu ve performansinin yani sira yonetim plani hakkinda
gelecek doneme iligkin yeterli seviyede ve uygun denetim kaniti toplamalari
gerekmektedir. Denetciler boyle bir degerlendirme yaparken Denetim Standardi
570’e gore isletmenin siirekliligine yonelik tehdit olusturma potansiyeline sahip
olan birkag faktorii dikkate almalidir (Farhana vd., 2017:36):

e (Calisma sermayesi yetersizligi, temel finansal oranlardaki bozulma ve
isletmenin tekrar tekrar kayiplar yasamasina neden olan olumsuz bir
trend icerisinde olmasi.

e Sirketin kisa vadeli bor¢larini zamaninda 6deyememesi.

e Deprem, sel veya olagandisi isgiicii problemleri gibi sigortalanmayan
felaketlerin meydana gelmesi ve ana miisterilerin kaybedilmesi.

e Sirketin faaliyet gdsterme kabiliyetini tehlikeye atabilecek lisans veya
patent kaybi gibi sonuglara yol acabilecek hukuki davalar.

Yukarida siralanan faktérler, isletmenin siirekliligine iliskin bir belirsizligi
degerlendirirken denetgiler tarafindan finansal ve operasyonel sorunlarin birlikte
incelenmesi  gerektigini  gdstermektedir. Isletmenin siirekliligi hakkinda
giivensizlige yol acan tiim sorunlar iflasin gdstergesi olabilir (Farhana vd., 2017).
Denetim Standardi 570’in ekinde tek basina veya birlikte igletmenin siirekliligine
iligkin 6nemli sliphe olusturabilecek potansiyel olaylar veya kosullar siralanmistir.
Bu olaylar veya kosullardan birinin veya birkaginin varlig1, denetgi i¢in igletmenin
siirekliliginin tehlikeye diistiigiine iliskin bir gosterge olarak degerlendirilebilir.
Denetim Standardi 570 Madde A3’te isletmenin siirekliligine iliskin énemli bir
belirsizlige isaret etme potansiyeline sahip finansal durumla ilgili olaylar ve
kosullar soyle siralanmastir:

e Net yiikiimliiliik veya kisa vadeli net ylikiimliiliik pozisyonu.

e Sabit vadeli borglarin vadelerinde geri Odenecegine veya
yenilenecegine dair gercekci olmayan beklentiler veya uzun vadeli
varliklar finanse etmek igin kisa vadeli bor¢lara gereginden fazla bagh
olunmast.

e Kiredi verenler tarafindan saglanan finansal destegin geri ¢ekilecegine
dair belirtiler.

e Finansal tablolarda yer alan tarihi veya ileriye doniik isletme
faaliyetleriyle ilgili negatif nakit akiglar.

e Temel finansal oranlardaki olumsuzluk.

Onemli tutarlardaki faaliyet zarar1 veya nakit akis1 yaratan varliklarin

degerindeki 6nemli azaliglar.

Temettii 6demelerindeki gecikme veya kesilmeler.

Alacaklilara vade tarihinde 6deme yapilamamasi.

Kredi s6zlesmelerinin sartlarina uyulamamasi.

Tedarikgilerle yapilan iglemlerde vadeli 6demeden, pesin ddemeye

gecilmesi.

e Yeni {irlin gelistirilmesi veya diger 6nemli yatirimlar i¢in finansman
temin edilememesi.
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B. Literatiir

2000’1i yillarda yasanan biiyiik sirket iflaslari, denetgilere karsi agilan
davalarin sayisinin artmasimna ve denetim mesleginin diizenleyici otoriteler
tarafindan daha fazla incelemeye tabi tutulmasina yol agmistir. Denetgiler, isletme
cevresinde yasanan degisime yanit olarak denetim c¢abalarini ve mesleki
siipheciliklerini artirmiglardir. Artan denetim ¢abast ve mesleki siiphecilik
isletmenin siirekliligine iliskin bir belirsizligi ortadan kaldiramadiginda,
denetgilerin bu durumu raporlarinda bildirmeleri beklenir. Birgok arastirma
(Francis & Krishnan 2002; Geiger et al., 2005; Blay et al., 2011) denetgilerin,
raporlarinda olumlu goriis disinda bir goriis bildirerek ya da raporlarini bir agiklama
paragrafi ile diizenleyerek miisteri sirketin maruz kaldig risklerin etkisini denetim
raporlarina yansittiklarim gostermektedir.

Bjorkstand’e (2014) gore denetgilerin isletmenin siirekliligine iliskin
belirsizligi yansitan bir denetim goriisii bildirmesi iki seye baglidir. Bunlar, finansal
basarisizlik olasiligi yiiksek sirketlerin belirlenmesi ve bu tiir bir rapor diizenleyip
diizenlememeye karar verecek yetkinlige sahip olunmasidir. Denetgiler aym
denetim kanitlarina sahip olsalar bile denetim standartlarinin farkli yorumlara agik
olmasi ve sundugu takdir alan1 nedeniyle denetcilerin vardigi yargt degisiklik
gosterebilir. Bu nedenle denetgilerin finansal basarisizlik degerlendirmesi yiiksek
diizeyde muhakeme gerektirir. Bu siire¢, yetkin denetgiler tarafindan yiiriitiilen
kaliteli bir denetimden oldukga etkilenir (Feng, 2014).

Miisteri sirketin yonetiminden gelen baskilar denetgilerin igletmenin
stirekliligine iliskin belirsizligi denetim raporlarinda vurgulamalarini zorlastirir.
Bunun bir bagka nedeni de denetgilerin miisteri sirkete finansal durumu ve
performansint diizeltmeleri i¢in gereken zamani vermeye istekli olusudur. Boyle
bir raporun verilmesi sirketin finansal sorunlarmi vurgulanmasinin yani sira
yOnetimin fon kaynaklarina erigimini de zorlastirabilir (Foster & Shastri, 2016). Bu
durum finansal durumu olumsuz etkileyerek iflas olasiligini artirabilir (Myers,
Schmidt & Wilkins, 2014; Young & Wang, 2010).

Denetcilerin isletmenin siirekliligine iliskin 6n degerlendirmelerinde
kullanabilecekleri en 6nemli araglarindan biri, finansal sikintiyr veya iflas
olasiligini 6l¢cen modellerdir. Denetim goriisii tizerinde finansal sikint1 ya da iflas
olasiligi skoru tiizerinden finansal basarisizligin etkisini sinayan g¢alismalarda
(Adioglu & Vuran, 2011; Gallizo & Saladrigues, 2016; Yasar, 2017; Farhana vd.,
2017; T’ing vd., 2021) Altman’in Z skoru ya da Zmijewski’nin X skorundan
yararlanilmistir. Bu ¢aligmalarda Altman (1968) ve Zmijewski (1984)
caligmalarinda tiiretilen finansal basarisizlik skoru ile denetim goriisii arasindaki
iligki hakkinda farkli sonuglar raporlanmstir.

Gallizo & Saladrigues (2016) isletmenin siirekliligine iliskin belirsizligi
yansitan denetim goriisiiyle basta finansal basarisizlik olmak iizere sirketin belirli
ozellikleri arasindaki iliskiyi, paylar1 ispanya Borsasi’nda islem goren sirketler
iizerinde incelemistir. Lojistik regresyon metodolojisinin yiiriitiildiigii ¢aligmada,
finansal basarisizlikla denetim goriisii arasinda beklenen iliski belirlenememistir.
Lojistik regresyon metodolojisinin benimsendigi bir¢ok benzer ¢alismada (Farhana
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vd. 2017; Prayanthi, & Kakunsi, 2017; T’ing vd. 2021) ise paylar1 borsada islem
goren sirketlerden olusan orneklemler iizerinde finansal basarisizlik ile denetim
goriisii arasindaki iliski dogrulanmustir. Tiirkiye’de yapilan ¢alismalarda (Adioglu
& Vuran, 2011; Yasar, 2017) da benzer sonuglara ulagilmistir. Bu tiir ¢alismalarda,
finansal basarisizlik ile denetim goriisii arasindaki iligkinin yani sira denetim
firmasi biiyiikliigl, denetim raporundaki gecikme gibi denetime iliskin degiskenler
ile sirket biiyilikliigli ve finansal tablo oranlarindan olusan degiskenler, denetim
goriisiinii aciklayan regresyon sinamasina kontrol degiskeni olarak eklenmistir.

B. Finansal Basarisizlik Olciimii: Shumway Modeli

Istatistiksel modeller iizerinden iflas tahminine odaklanan literatiir, ¢ok
eski ¢aligmalara dayanir ve yeni ¢alismalarla birlikte gelisme gdstermeye devam
etmektedir. Winakor & Smith (1935) Oncii ¢calismasindan bu yana arastirmacilar,
farkli teknikler ve tahmin degiskenleri kullanarak gesitli iflas tahmin modelleri
gelistirmislerdir. Finansal sikintinin ya da baska bir ifadeyle finansal basarisizligin
modellemesi konusunda tartismasiz bir sekilde en ¢ok bilinen ve yararlanilan
caligmalar Altman (1968) ve Zmijewski (1984) tarafindan yapilmaistir.

Altman 1968 yilinda yaptig1 calismasinda finansal basarisizlik tahminini
diskriminant analizinden yararlanarak ortaya koymaya calismistir. Altman’in
muhasebe oranlariyla kurguladig: diskriminant fonksiyonunun genel endeks puani
Z skoru olarak adlandirilir ve 1.81 kesim noktasinin altinda olmasi, finansal
basarisizlik veya iflas olasiliginin yiiksek oldugunu gostermektedir. Altman
caligmasinda 22 finansal tablo orani belirlemis ve 33 basarili ve 33 basarisiz sirket
tizerinden bir diskriminant fonksiyonu elde etmistir. Elde edilen fonksiyonda beg
degisken (finansal tablo orani) yer alir.

Zmijewski 1984 yilindaki ¢aligmasinda 6rneklem segimindeki yanliliga
isaret etmis ve bu problemi ortadan kaldirmak igin sektor ayrimina gitmeden
borsada iglem goren tiim sirketleri ¢alismasinin kapsamina almistir. Daha sonra tiim
sirketler icinde iflas edenlerin oranimi dikkate alarak uyumlu bir 6rneklem
olusturmustur. Orneklem yanlihgini elestirdigi icin bdyle bir metodoloji
gelistirmesine karsin Zmijewski baska aragtirmacilar tarafindan yanlilik elestirisi
almaktan kurtulamamustir (Platt & Platt, 2002). Zmijewski (1984) probit regresyon
analizinden yararlanarak likidite, performans ve karliligi dlgen ii¢ finansal tablo
oranindan hareketle bir model olusturmus ve modelin genel endeks puan1 X Skor
olarak adlandirilmustir.

Shumway (2001) calismasinda Altman (1968) ve Zmijewski (1984)
¢alismalarinda kurgulanan ve daha sonra 6zellikle Altman, Haldeman & Narayanan
(1977), Ohlson (1980) ve Lau (1987) calismalarinda gelistirilen tek donemli
simiflandirma modellerini statik modeller olarak adlandirmigtir. Shumway’e (2001)
gore, statik modellere dayali test istatistikleri yanlis ¢ikarimlar verir ve bu tiir
modeller, firmalarin zaman i¢inde degistigi gercegini goz ardi ederek, yanli ve
yaklagtiklar1 olasiliklar1 tutarsiz tahmin ederler. Shumway’m (2001) Onerdigi
tehlike modeli ise zamam acik¢a hesaba katarak statik modellerin sorunlarini
¢Oozmeyi amaglayan dinamik bir modeldir. Tehlike modelinin bagimli degiskeni,
bir firmanin saglikli grupta gegirdigi siiredir. Bu modelde, sirketler iflas disinda bir
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nedenle saglikli sirketler grubundan ¢ikarildiklarinda artik gézlemlenmezler. Oysa
statik modellerde bu sirketler saglikli olarak kabul edilmeye devam ederler. Ayrica
statik modellerin bir sirkete atadigi iflas olasilig1 zamanla degismez. Shumway
modelinde ise sirketlerin iflas riski zamanla degisir ve sirketlerin finansal sagligi,
en son finansal verilerinin ve yasinin bir fonksiyonudur. Shumway (2001)

modelinin iirettigi katsay1 ve degiskenler asagidaki denklemde sunulmustur:
1

=1-— 1
p (—=7.811-6. 307— +4. 068— —0.158 7+ KVYK +0.307 Ln (yas) ) @

Denklemde yer alan p degerl 1ﬂas olasiligini, NK degiskeni net kar ya da
zarar1, TV degiskeni toplam varliklari, TY degiskeni toplam yiikiimliiliikleri, DV
degiskeni donen varliklari, KVYK degiskeni kisa vadeli yabanci kaynaklari ifade
eder. Sirket yas1, sirketin paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérdiigii takvim yil1
ile sirketin DataStream veri tabaninda yer aldig: ilk yildan baglayarak hesaplanan
toplam y1l sayisidir.

Calisma kapsaminda finansal basarisizligin 6l¢iimii i¢in statik modellere
karst istiinligii ampirik olarak dogrulanan Shumway (2001) modeli tercih
edilmistir. Finansal basarisizlik olasiligi yiiksek olan sirketlerin denetim
raporlarinda isletmenin siirekliligine iligskin bir agiklama paragrafi eklemek dahil
olmak iizere standart olumlu goriis disinda bir goriis bildirilmesi beklenir. Bu
baglamda finansal basarisizligin ya da baska bir ifadeyle finansal sikinti ile
isletmenin siirekliligine iligkin bir aciklama paragrafi eklemek dahil olmak iizere
standart olumlu goriis disinda bir denetim goriigii arasinda ayni yonde bir iligki
beklenmektedir. Bu beklenti dogrultusunda caligma kapsaminda sinayacagimiz
temel hipotez asagidaki gibi ifade edilebilir:

Hol: Finansal basarisizlik ile standart olumlu goriis diginda bir denetim
gOriigii arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

I1l. DEPREM BOLGESINDEKi SIRKETLER VE SECILMIS
SEKTORLER UZERINE BiR ARASTIRMA

A. Arastirmanin Yontemi

Tiirkiye’de 6 Subat 2023 tarihinde asrin felaketi olarak adlandirilan
cumhuriyet tarihinin en yikici dogal afetini yasamistir. Bu felaket, 11 ilde biiyiik
maddi ve manevi kayiplara neden olmustur. Maddi kayiplarin 100 milyar dolarin
tizerinde oldugu tahmin edilmektedir (Bloomberg HT, 2023). Deprem gibi biiyiik
felaketlerin gerceklesmesi isglicii kaybi, ana miisteri kitlesinin kaybedilmesi,
iiretim hatt1 ve tesislerinin zarar gérmesi gibi isletmenin siirekliligini tehdit eden
bliylik problemlere yol agar. Bu nedenle mevcut ¢alismanin drneklem segiminde
deprem bolgesinde faaliyet gosteren sirketler ve depremin yaratti1 tahribati
gidermek i¢in faaliyet gostermesi beklenen Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari,
Cimento ve Insaat sektorleri dikkate almmus ve iki ayr1 veri seti olusturulup, analiz
edilmistir. Ilk grup olan depremden dogrudan etkilenen sirketlerin se¢ilmesinin
temel gerekgesi, bu sirketlerin faaliyetlerinin zarar gérmesi sonucunda isletmenin
siirekliligi agisindan dogal risk potansiyellerinin artmasidir. Ikinci grubun
olusturulmasmin temel gerekgesi ise, bu sektorlerin deprem sonrasi donemde
faaliyet hacimlerinde gerceklesmesi beklenen asir1 artist  {istlenebilecek
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potansiyelde olup olmadiklarinin tespit edilebilmesidir. Arastirma kapsamina
alman sirketlerin deprem 6ncesi donemde segilen 3 yillik sirket-yil verileri analiz
edilmistir. Béylece deprem sonrast donemde igletmenin siirekliligi noktasinda daha
fazla tehdide maruz kalmasi beklenen depremden dogrudan zarar géren sirketler ve
depremin yarattig1 tahribati gidermek amaciyla faaliyet gostermesi beklenen iig
sektdr icin iflas riski agisindan bir analiz yapilabilir.

Borsa Istanbul tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) iizerinden
yapilan acgiklamada deprem bdlgesinde faaliyet gosteren 8 sirketin paylarina ait
islem siralar1, depremden ne sekilde etkilendiklerine iliskin 6zel durum agiklamasi
yapincaya kadar durdurulmustur. Ayrica tedbir alinan sirketlerin disinda deprem
bolgesinde faaliyet gosteren 4 sirketin paylarina ait islem siralari, faaliyetlerine
iligkin yikim 6nemli seviyede olmadigi i¢in durdurulmamistir. Bu calismanin
kapsamina Borsa Istanbul ydnetiminin agiklamalarina konu olan toplamda 12 sirket
almmustir. Bu sirketlerin ii¢ yillik verilerinden toplamda 36 sirket-y1l verisinden
olusan bir veri seti olusturulmustur. Depremden dogrudan etkilenen bu 12 sirkete

iligkin bilgiler Tablo 1’de sunulmusgtur:
Tablo 1. Depremden Dogrudan Zarar Goren Sirketler

Faaliyetlerinin
Piyasa Degeri (TL) Endeks Bilgisi _Etkilendigi Sehir

Sasa Polyester Sanayi 212.529.149.300 BIST-30 Gaziantep
Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri 3.987.200.000 BIST-100 Adana
Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret 1.263.000.000 BIST-100 Adana
Sanko Pazarlama ithalat ihracat 2.249.100.000 BIST-Tiim Gaziantep
Hateks Hatay Tekstil Isletmeleri 589.050.000 BIST-Tiim Hatay
Iskenderun Demir ve Celik 96.744.000.000 BIST-50 Hatay
Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi 1.635.595.720 BIST-100 Kahramanmaras
Rubenis Tekstil Sanayi Ticaret 1.536.190.000 BIST-100 Sanlurfa
Cemas Dokiim Sanayi 1.190.000.000 BIST-100 Kahramanmaras
Aydem Yenilenebilir Enerji 8.490.000.000 BIST-100 Adana
Barem Ambalaj 3.230.000.000 BIST-100 Gaziantep
RTA Laboratuvari Biyolojik 720.000.000 BIST-Tim Malatya

Calismada ikinci 6rneklem grubu olarak Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari,
Cimento ve Insaat sektorleri secilmistir. Borsa Istanbul’da paylari islem goren soz
konusu sektorlerdeki 70 sirketten Thomson Reuters Datastream veri tabaninda
verilerine ulasilan 60 sirketin 2018-2020 yillar1 arasindaki ii¢ yillik verilerinden
olusan toplamda 180 sirket-y1l verisinden olusan bir veri seti olusturulmustur.
Ayrica kontrol degiskenleri icin gerekli olan bilgilere, sirketlerin internet
sitelerinden ve KAP’tan ulagilmistir.

Arastirma metodolojisinin se¢iminde test edecegimiz temel hipotezin
yonlendirdigi arastirma modelinde yer alan degiskenlerin oOzellikleri dikkate
alinmalidir. Aragtirmamizda bagimli degisken olarak kategorik ve nitel olarak
betimleyebilecegimiz bir degisken olan denetim goriisii belirlenmistir. Denetim
gOrisii, isletmenin strekliligine iliskin bir belirsizligi yansitan standart olumlu
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goriis disinda bir goriis ise 1, aksi takdirde O degerlerini alan dikotom bir
degiskendir. Bu nedenle analiz yontemi olarak bagimli degiskenin kategorik bir
nitel degisken olmasi durumunda tercih edilebilen lojistik regresyon analizi
benimsenmistir. Bu yontem, dikotom degiskenler icin tercih edilebilecek
diskriminant analizine gore, normal dagilim dahil bir¢ok varsayimi gerektirmemesi
nedeniyle Hair vd. (2010) tarafindan daha kullanigh gortilmistiir.

Calismada sinanan temel hipotez baglaminda bagimli degiskenimiz denetgi
goriisidiir. Bagimli degiskenle arasindaki iligkiyi sinayacagimiz ilk bagimsiz
degisken ise, finansal sikinti ya da baska bir ifadeyle iflas olasiligi skorlar
iizerinden Ol¢iilen finansal basarisizliktir. Literatiirde bu iki degisken arasindaki
iligkiyi aragtiran bircok calismada arastirma modellerine kontrol degiskenleri
eklenmistir. Bu kontrol degiskenlerinden biri denetim kalitesini 6lgmek igin
modellere dahil edilen denetim firmas1 biiyilikligi degiskenidir. Calisma
kapsaminda aragtirma modeline denetim firmasi biyiikligiiniin yan1 sira
literatiirdeki ¢aligmalarin (Si vd., 2016; Gallizo & Saladrigues, 2016; T’ing vd.,
2021) yonlendirmesiyle bazi kontrol degiskenleri eklenmistir. Arastirma
modelinde yer alan tiim bagimsiz degiskenler, tanimlar1 ve bagimh degiskenle
arasindaki iligkinin beklenen yonii ile birlikte Tablo 2°de 6zetlenmistir.

Calisma kapsaminda kurgulanan modelde yer alan bagimsiz degiskenler ile
denetim goriisii bagimli degiskeni arasindaki iligkileri test etmek i¢in olusturulan
lojistik regresyon denklemi asagida sunulmustur:

DG = By + [1FB + B,Big4 + 3 Xkury + ,Bist + BsADH + [cROA (1)
Tablo 2. Arastirma Modelindeki Degiskenler

Degisken Kisaltma Ol¢iim Beklenti
Denet¢i Goriisii DG Isletmenin siirekliligine iliskin bir belirsizligi yansitan *
standart olumlu goriis diginda bir denetim goriisii ise
1, aksi takdirde 0
Finansal bagarisizlik FB Shumway (2001) modeli kullanilarak hesaplanan +
finansal sikint1 degeri
Denetim Firma Big4 Denetim firmasi Big4 olarak tanimlanan firmalardan +
Biiytiklugii biriyse 1, aksi takdirde 0
Kurumsal Yo6netim Xkury Sirket kurumsal yonetim endeksinde yer altyorsa 1 -
Endeksi aksi takdirde O
Borsa Endeksi Bist Sirket Bist 30-50-100 endekslerinden birinde yer -
aliyorsa 1 aksi takdirde 0
Alacak Devir Hizi ADH Kredili satislarin ortalama ticari alacaklara orani -
Aktif Karliligi ROA Net karin aktif toplamina orani -
* Bagimli Degisken
B. Bulgular

Calismanin amaglariyla tutarli olarak secilmis sektorlerden 180 sirket-yil
verisi ve deprem bolgesinde faaliyet gosteren sirketlerden olusturulan 36 sirket-yil
verisi, lojistik regresyon analiziyle ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Daha sonra
caligmanin tim G6rneklemini olusturan 216 sirket-yil verisi ayn1 yontemle analiz
edilmistir. Analizler, IBM SPSS 22 programiyla yapilmistir. Lojistik regresyon
analizleri Oncesinde, tim Orneklem ve olusturulan veri setlerinin tanimlayic
istatistikleri belirlenmistir. Arastirma modelinde yer alan tiim degiskenlere iligkin
betimleyici istatistikler Tablo 3’te yer almaktadir.
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Tablo 3. Betimleyici Istatistikler

Secilmis Sektorler Deprem Bolgesi Tiim Orneklem

n c n c I c
DG 0,12 0,322 0,14 0,351 0,12 0,326
FB 0,01189 0,02979 0,02542 0,099409 0,01414 0,048715
Big4 0,58 0,494 0,5 0,507 0,57 0,496
Xkury 0,17 0,374 0,08 0,28 0,15 0,361
Bist 0,26 0,44 0,33 0,478 0,27 0,447
ADH 33,63551 185,156341 3,97769 2,505592 28,69254 169,311068

ROA 0,0324881 0,10055224 0,0380328 0,13091035 0,0334122 0,1058863
n

180 36 216

Tablo 3’te sunulan istatistikler, tiim oOrneklemde yer alan denetim
gorlislerinin yaklasik olarak %12’sinin isletmenin siirekliligine iliskin bir
belirsizligi yansitan standart olumlu goriis disindaki goriislerden olustugunu
gostermektedir. Secilmis sektdrlerden olusan 180 sirket-yil verisinin 21’1, deprem
bolgesinde faaliyet gosteren sirketlerden elde edilen 36 frekansin 5’1 bu tiir
goriislerden olugmaktadir. Betimleyici istatistikler, tiim veri setini olusturan
sirketlere ait finansal tablolarin yaklasik %57’sinin (Segilmis sektorler %58;
deprem bdlgesi %50) biiyiik denetim firmalari tarafindan denetlendigini ve
sirketlerin yaklagik %15’inin (Secilmis sektdrler %17; deprem bolgesi %8)
kurumsal yonetim endeksinde yer aldigin1 gostermektedir.

Tablo 4, iki veri setine gore bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki
korelasyon iligkilerini gdosterir. Regresyon analizinin 6nemli bir varsayimu,
bagimsiz degiskenler arasinda 0,8’in iizerinde yiiksek seviyede korelasyonunun
olmamasidir. Bu nedenle lojistik regresyon analizlerine gegilmeden korelasyon
iligkilerinin seviyesi kontrol edilmis ve bagimsiz degiskenler arasinda g¢oklu
dogrusal baglant1 sorununa yol agabilecek yiiksek seviyede korelasyon olmadigi

tespit edilmistir.
Tablo 4. iki Ayr1 Veri Setine Gore Degiskenler Arasi Korelasyonlar

Secilmis DG FB Bigd  Xkury  Bist ADH Roa  Deprem
Sektorler Bolgesi
DG 1 0,502 -0,241 -0,121 -0,284 0,214 -0,495 DG
FB 0,621 1 -0,176 -0,076 -0,115 0,081 -0,796 FB
Big4 -0,079 -0,004 1 0,302 0,354 0,202 0,243 Big4
Xkury -0,07 -0,074 0,317 1 0,426 -0,148 0,204 Xkury
Bist -0,137 -0,141 0,118 0,311 1 0,055 0,077 Bist
ADH -0,06 -0,018 0,038 -0,067 -0,092 1 -0,26 ADH
ROA -0,529 -0,533 -0,023 0,22 0,132 -0,008 1 ROA

Tablo 5’te arastirma modelinin test edilmesi amaciyla segilmis sektorler,
deprem bolgesinde faaliyet gosteren sirketler ve tim 6rneklem kapsaminda ayri
ayn yiriitlilen ii¢ lojistik regresyon analizinin ¢iktilar1 raporlanmistir. Lojistik
regresyon modellerinin uyum seviyesi verilerin gruplandirilmasindan sonra
Hosmer & Lemeshow testiyle degerlendirilmistir. Uyum iyiligi testi ¢iktilarina
gore, p anlamlilik degerleri ii¢ lojistik regresyon analizi ig¢in de 0,05 anlamlilik
diizeyinden yiiksek oldugu dolayisiyla tahmin degerleri ile goézlem degerleri
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arasinda anlamli bir farklilk olmadigi yani dikotom bagmmli degisken
kodlamalarinin modele uyum sagladig tespit edilmistir.
Tablo 5. Lojistik Regresyon Modeli Sonuglari
Secilmis Bagimsiz Degiskenler
Sektorler  gapit FB Big4 Xkury Bist ADH ROA
B -2,881 140,772 -1,954 0,034 0,2 -0,259 -13,285
p 0,000 0,007* 0,127 0,986 0,851 0,211 0,072**
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 6,102 p: 0,636
Model Ozeti: Cox & Snell R% 0,381 Nagelkerke R% 0,742
Deprem Bagimsiz Degiskenler
Bolgesi  sapit FB Big4 Xkury Bist ADH ROA
B -6,476 1101,585 -7,824 9,921 -21,275 -1,667 55,775
p 0,262 0,356 0,506 1 0,996 0,546 0,312
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 1,666 p: 0,976
Model Ozeti: Cox & Snell R% ,464 Nagelkerke R?: ,838
) Tiim Bagimsiz Degiskenler
Orneklem  gapit FB Big4 Xkury Bist ADH ROA
B -2,702 151,826 -1,307 -0,345 -0,961 -0,201 -3,066
p 0,000 0,001* 0,135 0,825 0,304 0,13 0,575
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 4,878 p: 0,771
Model Ozeti: Cox & Snell R% ,359 Nagelkerke R?: ,689

*0,05 diizeyinde anlamli **0,10 diizeyinde anlamli

Tablo 5°te yer alan R? degerleri lojistik regresyon modellerinin bagiml
degiskeni agiklama giiciinii gosterir. Nagelkerke R? degerleri incelenirse, lojistik
regresyon modellerinin denetim goriisii bagimli degiskenini agiklayiciligi segilmis
sektorler igin yaklasik olarak %74, deprem bolgesinde faaliyet gdsteren sirketler
icin yaklagik olarak %84 ve tiim orneklem i¢in yaklasik olarak %77°dir. Bu
degerler modellerin agiklayiciliginin yiliksek seviyede oldugunu dogrulamaktadir.

Tablo 5’te degiskenler arasindaki iligkileri gosteren p anlamlilik degerleri
sunulmustur. Secilmis sektdrlerde yer alan sirketler lizerinde yiiriitiilen lojistik
regresyon modelinde finansal basarisizlik degiskeni p<0,05 anlamlilik seviyesinde
ve aktif karliligi degiskeni p<0,10 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Tiim 6rneklem igin yiiritiilen lojistik regresyon modelinde
ise yalmizca finansal basarisizlik degiskeni p<0,05 diizeyinde anlamhidir.
Degiskenler arasindaki iligkilerin daha net ortaya konulabilmesi i¢in istatistiksel
olarak anlamli olmayan degiskenler sirayla modelden ¢ikarilarak daha sade
regresyon modellerine ulasmak amaglanmistir. Boylece tiim degiskenlerin dahil
edildigi modellerin agiklama giiciine yakin, daha yorumlanabilir bir analiz yapis1
elde edilebilir. Tablo 6’da s6z konusu metodolojik siirecin sonunda ulagilan
sadelestirilmis lojistik regresyon modellerinin ¢iktilar1 sunulmustur. Tim
degiskenlerin yer aldigi modellerde tespit edilen bulgulara sadelestirilmis
modellerde de ulasiimistir ve degiskenler arasi iligkiler agisindan sadelestirilmig
modellerin yorumlanmasi daha pratik ve rasyoneldir.
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Tablo 6. Sadelestirilmis Lojistik Regresyon Modeli Sonuglart

Secilmis Bagimsiz Degiskenler
Sektorler  sahit FB Big4 ROA
B -3,347 139,071 -2,439 -14,57
p 0,000 0,003* 0,031* 0,022*
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 2,691 p: 0,952
Model Ozeti: Cox & Snell R% ;369 Nagelkerke R% ,719
Deprem Bagimsiz Degiskenler
Bolgesi  gapit FB
B -3,462 103,113
P 0,001 0,049*
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 3,962 p: 0,555
Model Ozeti: Cox & Snell R% ,299  Nagelkerke R 541
_ Tiim Bagimsiz Degiskenler
Orneklem  gabit FB Big4 ADH
B -2,966 167,486  -1,553 -0,219
p 0,000 0,000* 0,057** 0,070**
Hosmer & Lemeshow Testi: Ki-kare: 10,196 p: 0,252
Model Ozeti: Cox & Snell R% ,354  Nagelkerke R? ,680

*0,05 diizeyinde anlamli **0,10 diizeyinde anlaml

Tablo 6’da sunulan sadelestirilmis modellerin Nagelkerke R? degerleri, bu
modellerin tiim degiskenlerin yer aldigi modellerin aciklayicilifina yakin
gostergelere sahip oldugunu ve agiklama oraninin kabul edilebilir seviyede
oldugunu gosterir. R? degerleri, segilmis sektorler igin yaklasik olarak %72, deprem
bolgesinde faaliyet gdsteren sirketler icin yaklasik olarak %54 ve tiim 6rneklem
i¢in yaklagik olarak %68’dir. ilk ve {i¢iincii deger modellerin agiklayiciliginin
yiiksek seviyede oldugunu, ikinci deger modelin agiklayiciligiin kabul edilebilir
seviyede oldugunu dogrular.

Tablo 6’da sunulan logaritmik olarak doniistiriilmiis katsayilar ve p
anlamlilik degerleri, bagimsiz degiskenlerle denetci goriisii bagimli degiskeni
arasindaki regresyon iligkilerini gostermektedir. Se¢ilmis sektorlerde yer alan
sirketler iizerinde test edilen modelde finansal basarisizligm, biiyiikk denetim
firmalar1 tarafindan denetlenmis olmanin ve aktif karliligin bagimli degisken
iizerinde 0,05 anlamhilik diizeyinde etkisi oldugu belirlenmistir. Deprem
bolgesinde faaliyet gosteren sirketler iizerinde test edilen model, yalnizca finansal
basarisizligin bagimli degisken lizerinde 0,05 anlamlilik diizeyinde etkisi oldugunu
gostermigstir. Tiim 6rneklem tizerinde test edilen modelde ise finansal basarisizligin
ve biiyilk denetim firmalan tarafindan denetlenmis olmanin 0,05 anlamlilik
diizeyinde, alacak devir hizinin ise 0,10 anlamlilik diizeyinde denetgi goriisii
iizerinde etkisi tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki iligkilerin yonii
beklentilerle tutarhidir. Ug model i¢in de finansal basarisizlik denetim raporunda
standart olumlu goriis disinda bir goriis bildirilmesini istatistiksel olarak pozitif
yonde etkilemistir. Yani HO1 hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 6’da sunulan degiskenler arasi katsayilar incelendiginde, biiyiik
denetim firmalari tarafindan denetlenmis olmanin hem se¢ilmis sektorlerden olusan
veri setinde (B:-2,439; p:0,031) hem de tiim 6rneklemden olusan veri setinde (j3:-
1,553; p: 0,057) denetim raporunda standart olumlu goriis disinda bir goriis
bildirilmesini negatif yonde etkiledigi tespit edilmektedir. Bu bulgu, biiyiik denetim
firmalar tarafindan denetlenmenin beklentinin aksine finansal basarisizlig1 daha iyi
tespit edemedigi ve dolayistyla denetim kalitesinin bir gostergesi olmadigi seklinde
yorumlanabilir.  Biiylikk denetim firmalar1 tarafindan yiiriitilen denetim,
Tiirkiye’deki ekonomik ve kurumsal konjonktiirde diger firmalardan daha kaliteli
bir denetim hizmeti sunamiyor olabilir. Bu durum biiyiik denetim firmalarinin
iilkemizde denetim goriisiiniin olumsuz etkisinden zarar géren taraflarin, herhangi
bir hukuki baskistyla karsi karsiya kalmamasiyla agiklanabilir. Onay & Benligiray
(2021) galigsmalarinda da dogrulayici bulgulara ulagilmistir . Diger taraftan finansal
acidan basarisiz sirketlerin kiigiik denetim firmalarini tercih etmis olmalar1 veya
biiyiik denetim firmalarinin miisterilerini se¢ebildigi ve 6zellikle denetim siirecinin
en basinda miisterinin kabulii asamasinda finansal agidan sikintilar igerisinde olan
sirketleri geri cevirebildigi de olasiliklar arasindadir. Tiirkiye’de yapilan ¢alismalar
bu yorumu desteklemektedir. Daha 6nce Borsa Istanbul sirketlerinden olusan bir
orneklemi kullanan iki ¢alismadan ilkinde Adioglu & Vuran (2011) iki degisken
arasindaki iligkide ayn1 yonde bir bulguyu raporlamistir. Diger caligmada ise Yasar
(2017) iki degisken arasinda herhangi bir iliski tespit edememistir.

Secilmis sektorlerde faaliyet gosteren sirketler tizerinde yiiriitiilen
regresyon analizinde aktif karliliginin, bagimli degiskeni negatif yonde etkiledigi
raporlanmustir. Aktif karlilig1 diisiik veya zarar eden sirketlerin beklentiyle tutarh
olarak denetim raporunda standart olumlu goériis disinda bir goériis bildirilmesi
olasiliginin iligkili oldugu sdylenebilir. Tim Orneklem {izerinde yiiriitiilen
regresyon analizinde ise alacak devir hizinin denetim goriisii bagiml degiskenini
negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu bulgu, tiim 6rneklemde alacak devir
hiz1 disiik sirketlerin denetim raporlarinda standart olumlu goriis disinda bir
gorisle karsilagilma olasiliginin istatistiksel olarak anlamli seviyede yiiksek oldugu
seklinde yorumlanabilir. Bu yorum, alacak devir hizinin diismesi, sirketin
satiglarina iliskin faaliyetlerinin siirdiirebilirliginin zarar gdrdiigliniin bir isareti
olabilecegi i¢in beklentiyle tutarlidir.

SONUC

Bu c¢alismanin amaci, denetgilerin isletmenin siirekliligine iliskin bir
belirsizlik karsisinda denetim performansim tespit etmektir. Bu amag¢ igin
denetcilerin raporlarinda bildirdikleri goriigleri ile isletmenin siirekliligini tehdit
eden finansal bagarisizlik arasindaki iliski incelenmistir. Denetim performansi,
denetim goriisliniin finansal basarisizlik Olglimiine karsi hassasiyeti iizerinden
degerlendirilmistir. Finansal basarisizligin 6l¢iimii igin geleneksel statik modellerin
aksine finansal basarisizlig1 daha iyi 6l¢tiigii ampirik olarak dogrulanan (Shumway,
2001; Cheng vd., 2010; Bauer & Agarwal, 2014) dinamik bir model tercih
edilmistir. Ayrica kontrol degiskeni olarak biiylik denetim firmalar1 tarafindan
denetlenmis olma, kurumsal yonetim ve borsa endekslerinde yer alma, aktif
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karlilig1 ve alacak devir hizinin bagimli degisken olarak kurgulanan denetim goriisii
ile iligkisi stnanmugtur.

Tiirkiye 6 Subat 2023 tarihinde asrin felaketi olarak adlandirilan
cumhuriyet tarihinin en yikici dogal afetini yasamistir. Deprem gibi biiytlik
felaketlerin gergeklesmesi, sonraki donemlerde isgiicii kaybi, ana miisteri kitlesinin
kaybedilmesi, liretim hatt1 ve tesislerinin zarar gérmesi gibi isletmenin stirekliligini
tehdit eden biiyiik problemlere yol acar. Bu nedenle mevcut ¢alismanin érneklem
seciminde deprem bolgesinde faaliyet gosteren sirketler ve depremin yarattigi
tahribati1 gidermek i¢in faaliyet gostermesi beklenen sektorler dikkate alinmistir.
Arastirma kapsamina alinan sirketlerin deprem dncesi donemde secilen 3 yillik
sirket-y1l verileri analiz edilmistir. Boylece deprem sonrast donemde isletmenin
sirekliligi agisindan daha fazla tehdide maruz kalmasi beklenen sirketler ile
depremin tahribatin1 gidermek amaciyla faaliyet gostermesi beklenen sirketler igin
bir risk projeksiyonu elde edilmistir.

Ampirik testler sonucunda finansal agidan basarisiz, kiigiik denetim
firmalar1 tarafindan denetlenen, aktif karlilig1 ve alacak devir hiz1 diigiik sirketlerin
denetim raporunda standart olumlu goriis disinda bir goris bildirilmis olma
olasiliginin istatistiksel agidan anlamli diizeyde daha yiiksek olduguna iliskin
bulgular raporlanmigtir. Calismamizin ana hipotez sinamasi olan finansal iflas
modelleri iizerinden Ol¢iilen finansal basarisizligin denetim goriisiiyle iliskisinin
dogrulanmasi, finansal iflas modeli skorunun denetim siirecinin her asamasinda
denetcilere isletmenin siirekliligine iligkin degerlendirmeleri igin yol gésterme
potansiyeline sahip oldugunu gostermistir. Ayrica model sinamalar1 sonucunda
kesfedilen kontrol degiskenleriyle bagimli degisken arasindaki iliskiler denetcilere
Borsa Istanbul sirketlerinin denetiminde yol gdsterecektir.

Karlilik ve alacak devir hiz1 agisindan bakildiginda, bir sirket karlilig1 ve
alacak devir hiz1 yiikseldik¢e denetim raporunda isletmenin siirekliligine iliskin bir
belirsizligi  yansitan denetim  goriisii  bildirilme  olasiligimin  azaldigi
gozlemlenmektedir. Kar agiklayan ve alacaklarimi tahsil kabiliyeti yiiksek oldugu
icin karlilign tahakkuk kalemlerinde kalmayip nakit akisim1 pozitif etkileyen
sirketlerin, denetgiler tarafindan beklentiyle tutarli olarak finansal sikint1 igindeki
sirketler olarak smiflandirilmadigi sonucu ¢ikarilabilir. Diger taraftan sirketlerin
finansal kaynaklara erisimini pozitif etkilemesi beklenen kurumsal yonetim ve
borsa endekslerinde yer almalari, denetcilerin igletmenin siirekliligine iliskin
gorislerini etkileyememistir. Bu durum sirketlerin endekslerde yer almalarinin
sanildig1 kadar itibar gorecekleri bir faktér olmadigi seklinde yorumlanabilir.

Finansal basarisizligin denetim goriisii izerindeki etkisini inceleyen daha
fazla caligma, denetim goriislerinin daha kapsamli analiz edilmesini saglayacaktir.
Gelecekteki calismalarda daha farkli kontrol degiskenlerinin sinanmasi bu amaca
katki saglama potansiyelini ortaya ¢ikarabilir. Ayrica gelecekteki ¢aligmalarda bu
calismanin Orneklemini olusturan sirketlerin deprem sonrasi finansal verileri
benzer metodolojiyle analiz edilebilir ve sonuglar mevcut ¢alismanin sonuglariyla
karsilastirilabilir. Calismada ulasilan sonuglar ve finansal basarisizligin 6l¢iimiinde
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kullanilan finansal iflas modeli, arastirmacilar tarafindan kullanilabilecek ampirik
bilgiler ve 6l¢iim metodolojisi sunar.
Arastirma ve Yayin Etigi Beyam
Makalenin tiim siireglerinde Yonetim ve Ekonomi Dergisi'nin arastirma ve yayin
etigi ilkelerine uygun olarak hareket edilmistir.
Yazarlarin Makaleye Katki Oranlar:
Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamigtir
Cikar Beyam
Yazarlarin herhangi bir kisi ya da kurulus ile ¢ikar ¢atismasi yoktur.
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SUMMARY

Auditors are entrusted with significant responsibilities under auditing
standards when confronted with uncertainties concerning the ongoing operations of
client companies, as evidenced in their financial statements. The present study aims
to determine the relationship between financial distress measured through the
probability of bankruptcy score based on the financial data, and an audit opinion
other than the standard unqualified opinion. This objective serves to reveal the
performance of auditors in assuming such responsibility and to verify the
effectiveness of a tool that has the potential to facilitate auditors' work. Contrary to
traditional static models, an empirically validated dynamic model, which is known
to provide a better measurement of financial distress, has been preferred for
assessing financial failure. Furthermore, the relationship between the audit opinion,
constructed as the dependent variable, and control variables such as being audited
by major audit firms, corporate governance, presence in stock indices, profitability,
and accounts receivable turnover has been examined.

On the other hand, since major disasters such as earthquakes pose
significant threats to business continuity, companies operating in earthquake zones
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and Construction, Cement and Real Estate Investment Trusts involved in mitigating
the damage and destruction caused by earthquakes were taken into consideration in
the sample selection. Logistic regression analysis was adopted as the analytical
method due to the categorical nature of the dependent variable.

The findings from empirical tests indicate that financially distressed
companies audited by smaller audit firms, with lower profitability and accounts
receivable turnover, are statistically significantly more likely to receive an audit
opinion other than the standard unqualified opinion. Confirming the main
hypothesis of our study, which evaluates the relationship between financial failure,
as measured through financial distress models, and the audit opinion, demonstrates
the potential of the financial distress model score to guide auditors in their
assessments of a company's continuity throughout the various stages of the audit
process. Additionally, the relationships discovered between the control variables
and the dependent variable through model tests will provide guidance for auditors
in their audits of companies listed on Borsa Istanbul.

When considering profitability and accounts receivable turnover, it is
observed that as a company's profitability and accounts receivable turnover
increase, the likelihood of an audit opinion reflecting uncertainty regarding the
continuity of the business decreases. This observation suggests that companies with
higher profitability and efficient receivables collection, resulting in profits not
being trapped in accruals but positively impacting cash flow, are not categorized
by auditors as financially distressed entities, in line with expectations. On the other
hand, factors expected to positively influence companies' access to financial
resources, such as corporate governance and inclusion in stock indices, did not
significantly impact auditors' opinions on business continuity. This implies that a
company's inclusion in indices may not be as influential on its reputation as
previously believed.

Further studies examining the impact of financial distress on audit opinions
will facilitate a more comprehensive analysis of audit opinions. Investigating
different control variables in future research has the potential to contribute to this
goal. Additionally, in future studies, the financial data of the companies in the
sample of this study could be analyzed using a similar methodology after
earthquakes, and the results could be compared with the findings of the current
study. The results obtained in our study and the financial distress model used
provide empirical insights and measurement methodology that researchers can
utilize.
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