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Kar yonetimi uygulamalarini kisitlamada kurumsal yonetisim bilesenleri anahtar rol istlenmistir. Bu
calismada, kurumsal yonetisim bir takim niteliksel 6zelliklerle 6l¢iimlenmis ve tahakkuk esasli kar
yonetimi {izerindeki kisitlayici etkisi panel veri analizi ile aragtirilmistir. Kurumsal yonetigimin
tahakkuk esasli kar ydnetimi Uzerindeki etkisini tespit etmek amaci ile 2008-2013 yillar1 arasinda
Borsa Istanbul Ulusal Tiim Endeksinde 922 isletme*y1l (ikinci model 904 isletme*yil) gézlem
kullanilmigtir. Yonetim kurulu ve denetim komitesinde yer alan bagimsiz iiyelerin ve yonetim
kurulunda yer alan kadin iiyelerin orani ile tahakkuk esasli k&r yonetiminin gdstergesi olan ihtiyari
tahakkuklar arasinda negatif ve anlaml iliski oldugu tespit edilmistir. Ayrica kadin iiyelerin ve
bagimsiz iiyelerin mevcudiyeti ile ihtiyari tahakkuklar arasinda da negatif ve anlamli iliski oldugu
tespit edilmistir.

ABSTRACT

Corporate governance has important role to constrain earnings management practices. In this paper,
it investigated the constraining effect of corporate governance components which measured with
some qualitative characteristics on the accruals based earnings management using 922 firm-year
observations (second model 904 firm-year observations) in Borsa Istanbul National All Index
between 2008 and 2013, using the panel data analysis. The results reveal that the percentage of the
independent board members, the percentage of the independent audit committee members and the
percentage of the female members on board are negatively associated with accruals based earnings
management at significant levels. Further, the presence of independent and female members on board
and audit committee are negatively associated with accruals based earnings management with
significant levels.
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Bu calisma, 2013 yilinda 1st_e}nbul Universitesi Isletme Anabilim Dalinda sunulan ‘Kurumsal Yonetisim Bilesenlerinin Tahakkuk ve
Islem Esasli Kar Yonetimi Uzerine Etkileri: Bir Uygulama’ baglikli doktora tezinden tiiretilmistir. Mevcut ¢caligmada kullanilan yil
aralig1 ve yapilan analizler arttirilip, farklilagtirilmasgtir.
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1. Giris

Iyi yonetisim anlayisinin gdstergesi olan kurumsal
yonetisimin ne oldugu, etkinliginin nasil arttirilacagina
yonelik calismalar giin gectikce artmaktadir. Bir
muhasebe manipiilasyonu ¢esidi olan kar yonetiminin
neyi kapsadigi, nasil tespit edilecegi, nasil
mekanizmalar kurularak kisitlanacagi veya ortadan
kaldirilacagina iliskin hem ulusal hem de uluslararasi
yazinda tartistirma konusudur.

Bu calismada kar yonetimini engelleyici etkisi olarak
kurumsal yonetisim bir takim niteliksel ozelliklerle
Olclimlenmis ve bu niteliksel ozelliklerle tahakkuk
esasli k&r yoOnetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklar arasindaki iligki ele alinmistir. Asagidaki
boliimde sirasi ile kurumsal yonetisim ve kar yonetimi
konular1 ele alinmigtir. Daha sonra konuya iliskin
mevcut yazin ve hipotezler, arastirmanin yontemi ve
aragtirma sonuglarina yer verilmistir.

2. Kurumsal Yonetisim

Isletmelerde miilkiyet ve ydnetici ayriminin giiniimiizde
kacinilmaz olmast ile birlikte isletmeye kaynak
saglayanlarin vermis olduklar1 fonlarla elde edilen
isletme varliklarinin suistimale mahal vermeden nasil
etkin bir sekilde yonetilecegi sorusuna cevap olarak
kurumsal yonetisim karsimiza g¢ikmaktadir (Eroglu,
2003: 3).

Gillan ve Starks (1998: 4)'a gére bir llkede insanlar
arasi iligkileri duzenleyen kanunlar, sermaye piyasasini
diizenleyen kuruluglar, tizikler, yonetmelikler var ise
kurumsal yonetisim de bir igletmede yonetim tarafindan
gergeklesen  operasyonlarin  kontroliinii  saglayan
etmenler, kanunlar, kurallar biitiiniinii olusturan bir
sistemdir. Scheifer ve Vishny (1997:737)'e gore
kurumsal yonetisim, isletmeye kaynak saglayanlarin
yapmis oldugu yatirimlarin kazanca doniismesi icin
giivence saglayan bir sistemdir. Rezaee ve Riley (2010:
122)'e gore kurumsal yOnetisim, bir yandan isletmelerin
paydaslarmin ¢ikarlarim1  korurken, diger taraftan
isletmede pay sahibi olanlara deger katmak amac1 ile
isletme yonetimi kontroliinde gerceklesen islemleri
g6zetmektedir.

Kurumsal yonetisim, isletme yonetiminin sahip oldugu
giuc ve yetkiyi kotiye kullanarak kendilerine 6zel
menfaat saglamalarini 6nlemek (Aktan, 2016: 7) isletme
yoneticilerini etkin bir sekilde kontrol ederek ve
gozeterek onlarin sorumlulugunda hazirlanan finansal
tablolarda gergeklestirilebilecek potansiyel yaniltici-
aldatict durumlar1 6nlemeye yardimci olup finansal
tablolarin kalitesini arttirmak (Lipman ve Lipman, 2006:
3), isletmelere olan giiveni tahsis ederek onlarin
kaynaklara kolay ve maliyetsiz ulagsmasini saglamak
(Aktan,2016: 8; Lipman vd., 2006: 8), yoneticilerin
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bireysel amaglarint yerine getirmekten cok isletme
amaglarini yerine getirmesi hususunda motive olmasini
saglayarak isletmenin finansal performansini arttirmak
(Bushman ve Smith, 2003: 65) gibi bircok amaca hizmet
etmektedir.

Akademisyenler ve uygulayicilar1 kurumsal yonetisim
hakkinda arastirmalara yonelten, onun nasil bir yapiya
sahip olmasi gerektigine iliskin diisiindiiren teoriler
mevcuttur. Bunlar vekalet teorisi, hizmetkar teori ve
paydas teorisidir. Teorilerin yoneticilere farkli acidan
bakmasindan kaynakli olarak yonetim kurulunun rolii ve
yonetim  kurulunun yapist da her bir teoride
farklilagsmaktadir.

Vekalet teorisine gore, yoneticiler rasyonel varliklardir
ve kendi ¢ikarlarini diisiiniir. Yo6neticilerin etkin
kontrol ve gdzetimi icin yonetim kurulu bagimsiz
olmalidir. Hizmetkar teoriye gore yoneticiler sadik
hizmetkarlardir. Yoneticiler isletmenin i¢inde
bulundugu ¢evreyi iyi bildiginden dolay1 yonetim
kurulunda yer almalidir. Paydas teoriye gore
yoneticiler paydaslarla olan iligkileri diizenler.
Paydaslarin ihtiyaglarinin kargilanmasi i¢in yoneticiler
yonetim kurulunda yer almalidir. (Bathula, 2009:33)

Bu teorilerden hangisinin hangi (lkedeki kurumsal
yonetisim diizenlemelerini  sekillendirdigine iliskin
kesin bir yarg1 yoktur. Hizmetkar teorisi, gecmisteki iyi
yonetim anlayisinin klasik yaklagimi iken (Nish,
Redding, Ng-Sek-hong 1996: 59), lilkelerdeki kurumsal
yonetisim  diizenlemelerine  baktigimiz ~ zaman
giiniimiizde hizmetkar teorisi disindaki teorilerin bu
diizenlemeleri sekillendirdigi agiktir.

Kurumsal yonetisim, isletme dis1 ve isletme igi
bilesenlerden olusmaktadir. Dis bilesenler diizenleyici
kuruluslar, menkul kiymet borsalari, yasal sistem, ¢esitli
diizenlemeler, pay sahipleri, bagimsiz denetimken;
isletme i¢i bilesenler, yonetim kurulu, denetim komitesi,
i¢c denetim vb. scklinde siralanabilir (Cohen,
Krishnamoorthy ve Wright, 2004).

Yapilan g¢aligmalara bakildiginda, yonetim kurulunda
isletme ile herhangi bir ¢ikar iliskisi i¢cinde olmayan
bagimsiz iyelerin orani arttik¢a yoneticileri kontrol-
g0zetim gorevinin daha objektif yerine getirilecegi
hitkmii mevcuttur. Ciinkii ne kadar fazla bagimsiz iiye
bulunursa; isletme yonetimi hakkinda alinan kararlar o
kadar isletme yonetiminin etkisinden mahrum olacak ve
alinan kararlar objektif olacaktir. Yonetim kurulunda
bagimsiz iiyelerin yer almasi ile igletme yOnetiminin
kontrol-gozetimi daha objektif ve etkin bir sekilde
saglanarak, yoneticilerin kendi c¢ikarlarini
diistinmesinden dolay1 basvurabilecekleri islemler ve
finansal raporlarin kalitesini etkileyen uygulamalar
ortadan kalkacak veya minimize olacaktir (Bainbridge,
2008: 190). Benzer durum denetim komitesi icin de soz
konusudur.
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Kadinlarin yonetim kurullarinda yer almasi gerektigi
diger tartigilan bir konudur. Bu durumun nedeni olarak
ise, kadin pay sahiplerini en iyi sekilde temsil
edeceklerin yine kadin yonetim kurulu tiyeleri olmasi
gorilmektedir (Afep-Medef, 2010). Diger neden olarak
ise kadinlarin erkeklere gore daha demokratik, daha
doniisiimcii, daha giiven insa eden liderlik anlayigina
sahip olmasi, diger yonetim kurulu Uyeleri ve kendileri,
isletme c¢aliganlar1 arasinda bilgi akisimi daha iyi
saglamas1 olarak goriilmektedir. Boylelikle bilgi
asimetrisi minimize edilerek yoneticiler tarafindan
kendi ¢ikarlarina yonelik yapilan islemler veya finansal
tablolardaki manipiilatif iglemler saklanamayacak ve
ortaya cikarilacaktir. Kadin yonetim kurulu iyeleri
yiiksek etik standartlarla donatilip riske karsi istekli
degildir. Kadin {yeler, yoneticiler tarafindan
gerceklestirilecek manipiilasyonlarin  ortaya ¢ikmasi
durumunda saygmliklarimi kaybetme riski ile kars
karsiya kalmamak admna, yoneticiler tarafindan
gerceklestirebilecek manipiilasyonlara karst  erkek
yonetim kurulu {iyelerine gore daha fazla duyarlidir
(Gul, Srinidhi ve Tsui, 2007: 3-4).

Yazinda CEO Duality olarak ele alinan, yonetimde
ikililik olarak adlandirabilecegimiz, yonetim kurulu
bagkani ile isletmenin tepe yoneticisinin (CEO&Genel
Miidiir) ayni kisi olmasi durumunda, hem st diizey
yonetici hem de yonetim kurulu bagkani olan kisi
yonetim kurulu giindemini ve diger yonetim kurulu
liyelerine olan finansal bilgi akisini kontrol edebilecek,
dogal olarak yoneticiler tarafindan gergeklestirilecek
finansal tablolardaki olasi manipiilatif islemler
Onlenemeyecek veya minimize edilemeyecektir
(Persons, 2006: 29).

Yonetim kurulu, kendisine yuklenilen kontrol-g6zetim
gorevini yerine getirirken, islerin birkag kiside toplanip
aksamasmi ve onun etkin bir sekilde c¢alismasini
engellemeyecek kadar yeterli biiyiikliikte olmalidir.
Boylelikle, kararlar ve gerceklestirilen gézetim gorevi
bir ya da birkag kisinin fikirleri ve gézlemleri ile degil,
birgok kisinin deneyimi, fikirleri, gdzlemleri sonucu
almmig olacaktir (Green, 2005: 145). Benzer durum
denetim komitesi icin de gegerlidir. Denetim komitesi
iiye sayist ne kararlar alinirken her bir {iyenin alinan
kararlar (zerindeki etkisi azalmayacak kadar fazla
olmali; ne de bir karar alinirken iiyeler muallaka diisiip
bir karara varamamasina neden olacak kadar az sayida
olmalidir (Ruppel, 2006: 17-18).

Kaliteli bir bagimsiz denetim i¢in, yazinda tartigilan ilk
kistas; denetim kurulusunun ve bu kurulusta calisan
denetgilerin bagimsiz olmasidir. Misteri ile uzun siireli
bir is iliskisi icine girilmesi, iki taraf arasindaki
samimiyetin artarak bagimsizligin ortadan kalkmasi ve
denetim firmasindaki gorevli bagimsiz denetginin,
isletme yonetimi tarafindan gergeklestirilen firsatci
islemlere ve finansal tablolarin dogru ve diiriist bir
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sekilde sunumuna golge diisiiren uygulamalara goz
yumup, olumsuz, sartli veya goriis bildirmekten
kaginma gibi goriis vermesi gerektigi durumlarda
olumlu goriis vermesine neden olabilir (Carcello, Nagy,
2004).

Kaliteli bir bagimsiz denetim igin yazinda tartigilan
ikinci kistas denetim kurulusunun biiytikliigidiir. Biiytik
denetim kuruluslar kiiglik denetim kuruluslarina gore
bagimsiz  denetim  faaliyetini  daha  kaliteli
gerceklestirerek, finansal tablolardaki olast manipiilatif
islemleri ortaya ¢ikarmada daha hevesli olacaktir.
Ciinkii, biiyiik denetim kuruluglari, kendi itibar ve
iinlerine leke siirdirmemek ve bdylelikle sahip olduklar1
genis miisteri portfoyiinii kaybetmek istemeyecektir
(Krishnan, 2003: 2). Baska bir bakis acisina gore ise,
biiyiik denetim kuruluslar1 herhangi bir dava ile karsi
karsiya kalip bir yaptirirma maruz kalmamak adina daha
kaliteli bir sekilde bagimsiz denetim faaliyetini yerine
getirmektedir (Palmrose, 1988: 56).:

Isletmelerde  sahiplik  yapis1 iginde  kurumsal
yatirimeilarin paymim artmasi; isletme yoneticilerinin
gozetimi ve kontroli icin gucli bir etmen olarak
gorilmektedir. Clnki, kendilerine emanet fonlarla
isletmelerde sahip olduklart paylari, kendi paylariymis
gibi sahipleneceklerdir (Chung ve Zhang, 2011: 250).
Kurumsal yatirnmcilar menkul kiymet piyasalarini
yakindan takip edip yeterli bilgiye sahip oldugundan
yatirrm  yaptiklar1  igletmelerin  operasyonlarini,
yoneticiler  tarafindan  gergeklestirilebilecek  ve
isletmeye zarar verebilecek islemleri tespit ederek etkin
bir kontrol ve godzlem gergeklesmis olacaktir
(Jiambalvo, Rajgopal ve Venkatachalam, 2002: 123).

3. Kar Yonetimi

Raporlanan kér, isletmenin taraflarinin igletmeye
yonelik ¢esitli konularda kararlar alirken referans olarak
kullandigi rakam iken, bu rakamim kaliteli olmasi
gerekmektedir. Karin kaliteli olmasi, raporlanan karmn
isletmenin i¢inde bulundugu ekonomik gercekligini
yansitma derecesini ifade etmektedir (Krishnan ve
Parsons, 2008: 65).

Healy ve Wahlen (1999: 368) kar yonetimini isletme
yoneticilerinin ~ finansal ~ raporlardaki  muhasebe
verilerine bagl olan sdzlesmesel getirilerini etkilemek
veya isletmenin taraflarint  isletmenin finansal
performanst hakkinda yanlis bilgilendirmek amaciyla,
yonetimin mesleki yargisii kullanarak genel kabul
gormiis muhasebe ilkeleri, standartlar ve yasal
diizenlemeler dahilinde finansal raporlar1 degistirmeye
yonelik iglemlere basvurmasi olarak tanimlamistir.
Schipper (1989: 92-93)'a gore kar yonetimi, bir takim
0zel kazanclar elde etmek amaci ile finansal raporlama
stirecine maksatl miidahale diisiincesi i¢inde yapilan bir
ifsa yonetimidir. Fields, Lys ve Vincent (2001: 259)'a
gore de kar yonetimi, isletme yonetimi tarafindan;
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iiclincii  kisileri bilgilendirmek amact
uygulamalardir.

ile yapilan

Kar yonetimi sadece akademisyenler tarafindan ele
almmamustir. 1998 yilinda dénemin SEC Baskani olan
Arthur Levitt (1998)'in tanimina gore ise kar yonetimi
bir say1 oyunudur ve bu oyunda temel hedef; isletmenin
pazar paymi arttirmak ve hisse senedi degerini
yiikseltmektir. Levitt, kar yonetimini finansal tablolarin
kalitesini ve dogrulugunu etkileyen bir muhasebe
marifeti olarak degerlendirmektedir.

Kar yonetimi birgok tesvik edici unsurdan
kaynaklanmaktadir. Yoneticilerin ticret paketleri i¢inde
yer alan kara endeksli primlerini maksimize etmek
istemesi (Healy, 1985:92; Gaver, Gaver ve Austin,1995;
Holthausen, Larcker ve Sloan, 1995), Ucret paketleri
icinde yer alan diger bir unsur olan hisse senedi
opsiyonlart hisse senedi tesvikleri gibi sermayeye dayali
Odemelerden elde edilecek olan getiriyi maksimize
etmek istemesi (Cheng ve Warfield, 2005; Gao ve
Shrieves, 2002; Baker, Collins ve Reitenga, 2003),
goreve yeni gelen yoneticinin eski yoneticiyi basarisiz
gostererek gelecekte kendi basarisini arttirmak istemesi
(Moore, 1973; Strong ve Meyer, 1987: 649), rutin
yonetici  degisikliginde  mevcuttaki  ydneticinin
gorevinin son yilinda prestijini korumak ve bdylece
gorevden ayrilma sonrasi ayni isletmede yonetim
kurulunda koltuk sahibi olma veya bagka bir isletmede
istihdam edilebilme olasiligini arttirmak istemesi (ufuk
problemi) (Dechow ve Sloan, 1991; Reitenga ve
Tearney, 2003), yoneticilerin isten ¢ikarilma olasiligini
minimize etmek istemesi veya yoneticilerin isletmenin
hisse senetlerini ele ge¢irme maliyetlerini disiirmek
istemesi (Wu, 1997) gibi yoneticiye 6zgl nedenlerden
kaynaklanabilmektedir (Pourciau, 1993).

Yatirimcilarin karlilikla ilgili beklentilerini (kérli olma
veya bir dnceki donem kar rakamini asma) karsilayarak
yatirrm yapilabilir bir isletme goriiniimii saglamak
(Burgstahler ve Dichev, 1997; Brown ve Caylor, 2005),
hisse senetlerinin halka arzi sonucu elde edilecek fonu
arttirmak (Teoh, Wong ve Roa, 1998; Yiikseltiirk,
2006), isletme devralmalarinda maliyeti diigtirmek
(Erickson ve Wang, 1999; Louis, 2004) karliliktaki
oynakligr ortadan kaldirarak igletmenin degerini
korumak (Bitner ve Dolan, 1996), kreditrlerin borg
sozlesmesi  kosullarmi  saglamak veya sdzlesme
ihlallerinden kaginmak (Stanley ve Sharma, 2011; Jaggi
ve Lee, 2002) siyasi ve diizenleyici kuruluglarin koymus
oldugu yiikiimlilikleri yerine getirmek veya
yikimliliikler sonucu ortaya ¢ikan politik maliyetleri
minimize edip avantaja gecebilmek (Haw, QI, Wu ve
Wo, 2005; Wang ve Han, 1998; Guenther, 1994) gibi
isletmeye 6zgili nedenlerden kaynaklanabilir.

Isletmeler yukarida bahsi gecen bircok nedenden dolay1
raporlanacak  kari yonetirken iki teknige
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bagvurmaktadir. Bunlar tahakkuk esasli ve islem esasli
kar yonetimi teknikleridir. Varliklar i¢in ayrilacak
amortismanda varliklarin faydali dmiirlerinin uzun veya
kisa belirlenmesi (Nelson, Elliott ve Tarpley, 2003),
amortisman hesaplama yonteminin dénemler itibari ile
degistirilmesi (Yangiong, 2010), siipheli ticari alacaklar
icin yiiksek karsilik ayirma (McNichols ve Wilson,
1988) gibi tekniklere bagvurarak tahakkuk esasli olarak
kar1 yonetebilmektedir. Arastirma-gelistirme giderlerini
kisma (Baber, Farfield ve Haggard, 1991), reklam
giderlerini kisma (Cohen, Mashruwala ve Zach, 2008),
genel yoOnetim giderlerini kisma (Gunny, 2005),
varliklarin satis zamanlamasinin ayarlanmasi (Bartow,
1993), biyiik satis indirimleri gergeklestirilmesi
(Jackson ve Wilcox, 2002) gibi tekniklere bagvurarak
kari iglem esasli olarak yonetebilmektedir.

Yazinda tahakkuk esaslt kar yonetimi tespitine iliskin
yontemler toplam tahakkuklardan yola c¢ikilarak
hesaplanmaktadur. ilk olarak toplam tahakkuklar bilango
veya nakit akis yaklasimma gore hesaplanmaktadir.
Ikinci asamada toplam tahakkuklar iki gruba
ayirmaktadir. Bunlar ihtiyari tahakkuklar ve ihtiyari
olmayan tahakkuklardir (Shah ve Butt, 2009:633).
Thtiyari tahakkuklar tahakkuk esashi kar yonetiminin
gostergesi iken ihtiyari tahakkuklarin tespit edilmesi
amaci ile birgcok model gelistirilmistir. Kabul gormiis
olan modeller; Healy Modeli(1985), DeAngelo
Modeli(1986), Jones Modeli (1991), Modifiye Edilmis
Jones Modeli (1995), Kothari'nin Performans Eslemeli
Modeli (2005)'dir. Higbir model, tahakkuk esasli kar
yonetimini ortaya ¢ikarmada mitkemmel degildir. Fakat
biitin gelistirilen modeller, kendinden oncekilerin
eksikliklerini kapatmaktadir.

Tahakkuk esasli kar yonetimini tespit yontemleri
tahakkuklarin ne kadarlik kisminin ihtiyari oldugunu
tespit ederken, islem esasli kar yonetimi tespit
yontemleri, muhasebeye konu olan iglemlerin ne
kadarlik kisminin suni bir sekilde ayarlanarak karin
yonetildigini  ortaya koymaktadir. lgili  yazim
inceledigimiz zaman Jackson&Wilcox (2002:320),
Herrmann, Inoue&Thomas (2003), Rowchowdhury
(2006) islem esasli olarak karmn ne kadar yonetildigine
iliskin modeller gelistirmistir.

4. Yazin Taramasi

Yonetim kurulu, isletme yoneticilerinin almis oldugu
yetkiler ¢ercevesinde vermis oldugu kararlarin kontrol
ve gozetimini saglamakla, kontrol ve gozetim gorevini
etkin bir sekilde yerine getirilmesi amaci ile yonetim
kurulunda bagimsiz tiyelerin yer almasi gerekmektedir.
Peasnel, Pope ve Young (2005), Chen, Cheng ve Wang
(2010), Habbash (2010) tahakkuk esasli kar yonetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar ve yonetim
kurulunda yer alan bagimsiz iiyelerin orani arasinda
negatif anlamli iliskiye rastlamistir. Bu baglamda;
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Hoa: Yonetim kurulundaki bagimsiz iiyelerin orani ile
tahakkuk esasli kar yénetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda bir iligki yoktur.

Hia: Yonetim kurulundaki bagimsiz iiyelerin orani ile
tahakkuk esasli kar yonetiminin gdstergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif ve
anlamli bir iligki vardir.

Yonetim kurullarinda islerin birkag kiside toplanip
kontrol ve gbzetim goérevinin aksamamasi igin yeterli
biiyiikliikte olmalidir. Tahakkuk esasli kar yonetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar ile yonetim kurulu
biiyiikliigii arasinda Xie, Davidson |11 ve Dadalt (2003),
Peasnel, Pope ve Young (2005) negatif anlamli iligki
tespit etmistir. Bu baglamda;

Hog: Yonetim kurulunun iiye sayisi ile tahakkuk esasli
kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda bir iligki yoktur.

Hig: Yo6netim kurulunun iiye sayisi ile tahakkuk esaslt
kér yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda negatif ve anlamli bir iligki
vardir.

iki ayr1 gorevin tek kiside toplanip o kisinin kendi
cikarlar1 dogrultusunda sinirsiz kararlar anlamasini
engellemek amaci ile yonetim kurulu baskani ile isletme
yonetiminin en tepe noktasinda yer alan isletme
yoneticisinin (CEO&Genel Mudir) ayn kisi olmamasi
gerekmektedir. Yonetimde ikililigin olmast durumu ile
tahakkuk esasli kér yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklar arasinda Saleh, Iskandar ve Ramad (2005)
pozitif iliskiye rastlamigtir. Bu baglamda;

Hoc: Yonetim kurulu bagkani ile CEO-Genel Mudurin
ayni kisi olmasi ile tahakkuk esasli kar ydnetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarm mutlak degerleri
arasinda bir iliski yoktur.

Hic: Yo6netim kurulu baskani ile CEO-Genel Midiriin
ayni kisi olmasi ile tahakkuk esasli k&r ydnetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin mutlak degerleri
arasinda pozitif ve anlamli iligki vardir.

Yonetim kurulundaki kadm dyelerin risk almak
istemediklerinden dolay1 yoneticilerin
gerceklestirecekleri kar yonetimi uygulamalarina daha
duyarli olacaklari savunulmaktadir. Bu yilizden yonetim
kurulunda kadin tyelerin orani arttikga kar yonetimi
uygulamalar1 azalacaktir. Gul, Srinidhi ve Tsui (2007),
Gulzar ve Wang (2011) tahakkuk esasli k&r yonetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar ve yonetim
kurulunda kadin iiyelerin oran1 arasinda negatif anlaml
iliski tespit etmistir. Bu baglamda;

Hob: Yonetim kurulunda yer alan kadin iiyelerin orani
ile tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan
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ihtiyari tahakkuklar mutlak degerleri arasinda bir iligki
yoktur.

Hip: Yonetim kurulunda yer alan kadn iiyelerin orani
ile tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan
intiyari tahakkuklar mutlak degerleri arasinda negatif ve
anlamli iligki vardir.

Denetim komitesi finansal tablolarin giivenilirliginden
sorumlu olan yo6netim kurulunun uzman baglantilar
olup, gerek finansal tablolarn gergegi yansitip
yansitmadig1 gerekse i¢ kontrol ve i¢ denetim birimi
hakkinda alinacak kararlarin objektif olabilmesi igin
denetim komitesinde bagimsiz kisiler yer almalidir.
Bedard, Marrakchi ve Courteau (2004) tahakkuk esasl
kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar ile
denetim komitesinin bagimsizlig1 arasinda negatif
anlamli iligki tespit etmistir. Bu baglamda;

Hoe: Denetim komitesindeki bagimsiz tiyelerin orani ile
tahakkuk esasli kir yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda bir iligki yoktur.

Hie: Denetim komitesindeki bagimsiz tiyelerin orani ile
tahakkuk esasli kar yonetiminin géstergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif ve
anlamli iligki vardir.

Denetim komitesi liye sayisi ne kararlar alinirken her bir
uyenin kararlar tzerindeki etkisi azalmayacak kadar
fazla olmali, ne de bir karar alinirken muallaka diisiiliip
karar alinmamasma neden olacak kadar az sayida
olmalidir. Baxter ve Cotter (2009) tahakkuk esasli kér
yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar ile
denetim komitesi biiyiikliigii arasinda negatif anlamli
iligskiye rastlamistir. Bu baglamda;

Hor: Denetim komitesinin iiye sayist ile tahakkuk esasli
kér ydnetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda bir iligki yoktur.

Hr: Denetim komitesinin iiye sayisi ile tahakkuk esasli
kar ydnetiminin gdstergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda negatif ve anlamli iliski
vardir.

Bagimsiz denetim, kurumsal yonetisimin diger bir
bileseni olup, bagimsiz denetgiler tarafindan
gergeklestirilen bagimsiz denetim faaliyeti sonucu
ortaya ¢ikan rapor, li¢iincii kisiler agisindan igletmenin
disindan kisilerin nezdinde finansal tablolari makul bir
sekilde sunulup sunulmadigina iligkin giivence
vermektedir. Bagimsiz denetim faaliyeti ile finansal
tablolar isletmenin disindan tigiincii bir g6z aracilig ile
incelenmekte olup, bu inceleme faaliyetinin ve ortaya
cikan raporun kaliteli olabilmesi igin ise faaliyetin ve
bagimsiz denetim kurulusunun ve bu kurulusla olan
iliskinin ~ bir takim  ozelliklere sahip olmasi
gerekmektedir. Bu ozelliklerden ilki, bagimsiz denetim
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kurulusu ile isletmenin is iliski siiresidir. Is iliski
stiresinin kisa olmasi, bagimsiz denetimde rotasyon
uygulamalar1 yazinda tartigilan iki durumdur. Bunun
altinda yatan neden, aslinda bagimsiz denetim
kurulusunun isletmeden bagimsizligini koruyabilmektir.
Davis, So ve Trumpeter (2000) yapmis oldugu
calismada, bagimsiz denetim kurulusu ile artan is
iligkisinin, isletmelerde tahakkuk esasli kar yonetimi
uygulamalarinin artmasina neden oldugunu tespit
etmistir. Bu baglamda;

Hoc: Bagimsiz denetim kurulusu is iliskisi siiresi ile
tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda bir iliski yoktur.

Hic: Bagimsiz denetim kurulusu is iligkisi siiresi ile
tahakkuk esasl kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda pozitif ve
anlamli iligki vardir.

Bagimsiz denetimin kalitesi i¢in; bagimsiz denetim
faaliyetinin 4 biyiikler adi ile anilan biiyiik denetim
kurulusundan biri tarafindan yapilip yapilmadigt
tartistlan bir diger konudur. Ciinkii blyik denetim
kuruluglari, san ve sohretlerine leke siirdiirmemek ve
boylelikle miisteri kaybetmemek amaci ile isletmelerde
gergeklesen kar yoOnetimini ortaya ¢ikarmada daha
hevesli olacaklardir. Francis, Maydev ve Sparks (1999),
Karacaer ve Ozek (2010), Karaibrahimoglu ve Ozkan
(2011), bityiik denetim kuruluslari tarafindan denetlenen
isletmelerde daha az ihtiyari tahakkuka bagvuruldugunu
tespit etmistir.

Hon:Denetim  faaliyetinin - 4 blyidk  denetim
kuruluslarindan biri tarafindan gergeklestirilmesi ile
tahakkuk esasli kér yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda bir iliski yoktur.

Hon:Denetim  faaliyetinin - 4 blydk  denetim
kuruluslarindan biri tarafindan gergeklestirilmesi ile
tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif ve
anlamli iligki vardir.

Bushe (1998), Koh (2003) gibi yazarlara gore ise,
isletme sahiplik yapisi i¢cinde kurumsal sahiplerin orani
arttikga kar yonetimi uygulamalar1 azalacaktir. Ciinkii
onlara gore, kurumsal sahipler kendilerine emanet
edilen fonlar1, sanki kendi fonlartymis gibi inangh
mulkiyet esasina gore yonetmektedir. Boylece kurumsal
sahipler pay sahibi oldugu isletmelerdeki yoneticileri
daha etkin bir sekilde gozlemleyebilmektedir. Ayrica
kurumsal yatirimeilar, profesyonel yonetim anlayigina
gore yonetilir ve bu anlayis kurumsal yatirimcilarin
teknik piyasalar olan menkul kiymet borsalarindaki

gelismeleri yakindan takip edip, yeterli bilgi sahibi
olmast anlamina gelecektir. Bu anlayis, kurumsal
yatirimeilart yatirim yaptiklari isletmelerin
operasyonlarini ve yoneticiler tarafindan
gergeklestirilecek iglemleri yakindan takip etmesi ve
istedigi bilgiye daha oOnceden wulasmasi anlamina
gelecektir. Bu baglamda;

Hos:  Kurumsal sahiplerin isletmedeki pay sahipligi
orant ile tahakkuk esasli kir yonetiminin gostergesi olan
ihtiyari tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda bir iligki
yoktur.

Hi:  Kurumsal sahiplerin isletmedeki pay sahipligi
orant ile tahakkuk esasli kir yonetiminin gostergesi olan
ihtiyari tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif
ve anlamli iligki vardir.

Kurumsal yonetisim  bilesenlerinin niteliksel
6zelliklerinin kér yonetimini etkilemesinin yaninda hem
kar yonetimini hem de kurumsal yonetigimi etkileyen bir
takim unsurlar da mevcuttur. Kurumsal yonetisim
bilesenleri disindaki bir takim faktorlerin de kar
yOnetimi Uzerindeki etkisini gormek amaci ile yazinda
tartisilan isletmenin biiylikligi, isletmenin performansi,
kaldirag oran1 ve igletmenin biiylime hizinin gostergesi
olarak piyasa degeri/defter degeri rasyosu kontrol
degiskeni olarak modellerde yer almaktadir.

5. Arastirma Yontemi

Bu bolumde; veriler, veri toplama prosediirii, aragtirma
modelleri, degiskenlerin dl¢limiine yer verilmistir.

5.1. Veriler ve Veri Toplama Siireci

Calismada 2008-2013 yillar1 arasinda 6 yillik zaman
periyodunda Borsa Istanbul Ulusal Tiim Endeksinde yer
alan isletmeler kullanilmistir. Finans, madencilik,
petrol, dogalgaz ¢ikaran isletmeler O6rneklemden
cikarilmigtir. Clinkli tahakkuk esash ké&r yonetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar1 hesaplarken
kullandigimiz Kothari'nin Performans Eslemeli Modeli
(2005) bu sektorde faaliyet g0steren isletmelere
uygulanmamaktadir. ©  Bazi isletmelerin kurumsal
yonetisim bilesenlerine iligkin degiskenler kayiptir.
Yonetim kurulu ve sahiplik yapisinin tahakkuk esasl
kdr yonetimi  {izerindeki etkisini  arastirirken
kullandigimiz birinci modelde toplam gozlem sayimiz
922 igletme*y1l iken, denetim komitesi ve bagimsiz
denetimin tahakkuk esasli k&r yonetimi Uzerindeki
etkisini arastirirken kullandigimiz  ikinci modelde
toplam gozlem sayimiz 904 isletme*yildir." Calismada
kullanilan set dengesiz panel settir.

i Doktora tezinde Modifiye Edilmis Jones Modeli kullanilnustir. Bu calismada ise asir1 u¢ noktalardaki performans: da dikkate alan ve

daha giiclii sonuglar veren Kothari Modeli kullanilmustir.

i Tlgili doktora tezi calismasinda dengeli panel set ve toplamda 447 isletme*y1l veri kullanilmistir.
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Kurumsal yonetisim  bilesenlerini  temsil eden
degiskenlere iligkin veriler toplanirken Kamuyu
Aydmlatma Platformu'nun (KAP) internet sitesindeki ve
isletmelerin internet sitelerinde yayiladiklar1 faaliyet
raporlarindan yararlanilmistir. Bagiml degiskenlerimiz
olan tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan
ihtiyari tahakkuklar hesaplarken kullanilan
modellerdeki veriler ve kontrol degiskenlerine iliskin
veriler Finnet Mali Analiz programi yardimi ile
toplanmistir. Kurumsal sahiplik oranina iligkin veriler
Tiirkiye Sermaye Piyasasi Birligi'nin (TSPB) internet
sitesinden ulagilmstir.

5.2. Arastirmanin Modelleri

Calismamizda; yonetim kurulunda yer alan bagimsiz
iiyelerin orani ile denetim komitesinde yer alan bagimsiz
iiyelerin oran1 arasinda yiiksek derecede korelasyon (Ek
1, Tablo 7’ye bakiniz) oldugu i¢in; yonetim kurulu ve
sahiplik yapisi bilesenlerinin niteliksel ozellikleri,
denetim fonksiyonuna iligkin bilesenlerin (denetim
komitesi, bagimsiz denetim) niteliksel 6zellikleri ayni
kontrol degiskenleri her modelde kullanilmak iizere ayr1
ayr1 regresyona tabi olmustur. Bu yiizden toplamda 2
adet ana modelimiz bulunmaktadir. Asagida bu
modeller ampirik olarak izah edilmistir. Modellerde
kullanilan degiskenlerin agiklamalar1 Tablo 1’de oldugu
gibidir.™

Model 1

m_ITit = Bo + f1 YKBAG: + 2 YKBUY: + 3 YONIKI ¢
+ B2 YKKUYi + s KURSAHi: + B¢ ISBUYi + B
ISPERFORM;; +8s FINKALi; + B9 ISBUYHIZ;: + &jt
1)

Model 2

m_ITii = Bo + B1 DKBAGi + B2 DKBUYi + B3
BDKIRSUR;: + B4 BDKBUYi: + S5 ISBUYi: + Bs

ISPERFORM;; + 7 FINKAL; + fs ISBUYHIZit + &it
@)

5.3. Degiskenlerin Olgiimii

Asagida bagimli, test ve kontrol degiskenlerin nasil
ol¢iildiigi ele alinmustir.

5.3.1.  Bagumli Degiskenlerin Olgiimii

Bu ¢alismada bir adet bagimli degiskenimiz mevcuttur.
Bu degisken tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi
olan ihtiyari tahakkuklardir. Thtiyari tahakkuklari
hesaplarken Kothari’nin Performans Eslemeli Modeli
(2005) kullanilmigtir (3 numarali model). Modelin
calistirilmast sonucu elde edilen ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri (m_IT) Model 1 ve Model 2’de
tahakkuk esashi kar ydénetiminin gdstergesi olarak ele
almmistir. Performans Egslemeli Modelde toplam
tahakkuklar (TT) ilk olarak bilango yaklasimma¥ gére
hesaplanmigtir. Daha sonra Kothari’nin (2005) ele aldig1
gibi Modifiye Edilmis Jones Modeli’ne (1991) bir
onceki yilin ROA (Aktif Kérlilik) degiskeni eklenerek
intiyari tahakkuklar hesaplanmaktadir. AS; satiglarda
bir oOnceki doneme gore degisimi; AALy net
alacaklardaki degisimi MDVj; brit maddi duran
varliklart temsil etmektedir. Her degisken degisen
varyans sorununun Oniine ge¢mek i¢in bir dnceki yilin
aktif toplamina Aj.1 oranlanmaktadir (Model 3).

Model 3

TTit/ Aier = 0i 1/ Aieat Bai (ASit—AALi) / Aier + Bai
MDVit/ Air1 + Bai ROA1
3)

5.3.2. Test ve Kontrol Degiskenlerinin Olciimii

Tablo 1'de, c¢alismada kullanilan test ve kontrol
degiskenlerinin  kisaltmalarma ve  kisaltmalarin
aciklamalarina yer verilmistir.

iii T]gili doktora tezi calismasinda birinci modelde ydnetim kuruluna iliskin niteliksel 6zellikler arasinda yonetim kurulu toplant1 say1lart
da kullanilmistir. Bahsi gegen caligmada toplant: sayilari elde edilirken, faaliyet raporlari, kurumsal yonetim uyum raporlari, Borsa
Istanbul-Sirket Haberleri, karar sayilari incelenmistir. Toplanti sayilari ile kir yonetimi arasinda anlamli bir iliski tespit edilememistir.
Bu caligmada faaliyet raporlar1 ve kurumsal yonetim uyum raporlart incelenerek toplanti sayilari elde edilmistir. Fakat gézlem sayist
her ne kadar doktora tezi ¢alismasia gore artsa da yonetim kurulu toplanti sayilarint da regresyona tabi tuttugumuz zaman mevcut
calismada g6zlem sayisinin azalmasina neden olacagindan ve ayni zamanda regresyona test degiskeni olarak dahil etsek bile anlamli

bir sonug elde edemedigimizden dolay1 dahil edilmemistir.

V TTit =( ADVit — ANVBVit)-(AKVYKit-AUVVATFit-AOVYKit)-AIPit Aciklamasi; TTit 1 isletmesinin t zamandaki toplam
tahakkuklari, ADVit = i isletmesinin t zamanda donen varliklarindaki degisim, ANVBVit =i igletmesinin t zamanda nakit ve nakit
benzeri varliklarindaki degisim, AKVYKit = i isletmesinin t zamanda kisa vadeli yabanci kaynaklarinda meydana gelen degisim,
AUVVATFit = i isletmesinin t zamanda uzun vadeli borglarinin anapara taksit ve faizlerindeki degisim, AOVYKit= i isletmesinin t
zamanda 6denecek vergi ve yiikiimliilikk karsiliklarindaki degisim, AIPit= i isletmesinin t zamanda amortisman ve itfa paylari
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Tablo 1: Test ve Kontrol Degiskenleri ve Ol¢iimii

DEGISKENLER HIiPOTEZLER OLCUM
YK'ndaki Bagimsiz Uyelerin Orani(YKBAG) Hoa Hia ga:illrlnsm Uye Sayisinin Toplam Yo6netim Kurulu Uye Sayisina
(YYO leT YI;urUIunun Bityikligi Hos His Yoénetim Kurulu Toplam Uye Sayist
Yonetimde ikililik (YONIKT) Hoc Hic E(e)gielt?;; Igurulu Bagkani ile CEO/Genel Miidiir Ayn1 Kisi ise 1,
Yénetim Kurulundaki Kadin Uyelerin Hoo H Kadin Uye Sayisinin Toplam Yénetim Kurulu Uye Sayisina
Orani(YKKUY) op D Orani
Denetim Komitesindeki Bagimsiz Uyelerin Hoe H Bagimsiz Uye Sayisinin Toplam Denetim Komitesi Uye Sayisina
Orani (DKBAG) 08 FHE Orani
Denetim Komitesi Biiyiikligii (DKBUY) Hor Hir Denetim Komitesi Toplam Uye Say1st
Bagimsiz Denetim Kurulusu Tle {s fliskisi Hoo H En Son Bagimsiz Denetim Firmas ile Geriye Doniik Olarak
Siiresi (BDKISUR) 06 TG Toplam {s iliskisi Stiresi
Bagimsiz Denetim Kurulugunun Hon H Bagimsiz Denetim Kurulusu 4 Biiyiik (Price, Deloitte, KPMG,
Biiyiikliigi(BDKBUY) oH A E&Y) Denetim Kurulusundan Biri ise 1, Degilse 0
Kurumsal Sahiplik(KURSAH) Hos Hu Kurumsal Sahiplerin Toplam Sahiplik Yapist igindeki Pay1
; e et Mevcut Donemde
Isletmenin Byuklagi(ISBUY) ? Isletmenin Aktif Toplamimin Dogal Logaritmasi
;fg‘;g;gg%omaml ? Net Kar/Aktif Toplam (ROA)
Isletmenin Biiyiime Hizi(ISBUYHIZ) ? Piyasa Deger / Defter Degeri
Finansal Kaldirag Orani(FINKAL) ? Toplam Borglar/Toplam Aktifler
Yénetim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulunmasi ” Yénetim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulunuyorsa 1,
(YKBAGKUKLA) ' Bulunmuyorsa 0
2:;)}I<1T<tllﬂnYKKqujlll(hlil,lb(\i)a Kadin Uye Bulunmas: ? Yonetim Kurulunda Kadin Uye Bulunuyorsa 1, Bulunmuyorsa 0
Yonetim Kurulu Bagimsiz Uye ve Kadin Uye 5 Yé6netim Kurulunda Bagimsiz Uye ve Kadin Uye Bulunmuyorsa
Bulunmamasi (YKBAGKUYYOKKUKLA) ' 1, Aksi Takdirde 0
Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye ’ Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye Bulunuyorsa 1,
Bulunmasi (DKBAGKUKLA) ' Bulunmuyorsa 0
Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye
Bulunmasi ve Bagimsiz Denetimin 4 Biiyiik Denetim Komitesinden Bagimsiz Uye Bulunuyorsa ve Bagimsiz
Denetim Kuruluslarindan Biri Tarafindan ? Denetim 4 Biiyiik Denetim Kuruluslarindan Biri Tarafindan
Gergeklestirilmesi Gergeklestiriliyorsa 1, Aksi Takdirde 0
(DKBAGBDKBUYKUKLA)
Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye
Bulunmamasi ve Bagimsiz Denetimin 4 Denetim Komitesinden Bagimsiz Uye Bulunmuyorsa ve

?

Biiyiik Denetim Kuruluglarindan Biri
Tarafindan Gergeklestirilmesi
(NonDKBAGBDKBUY)

Bagimsiz Denetim 4 Biiyiik Denetim Kuruluglarindan Biri
Tarafindan Gergeklestiriliyorsa 1, Aksi Takdirde 0

6. Arastirmanin Sonuglar

Asagida degiskenlere iliskin tanimlayict istatistiklere,
korelasyon katsayilar1  tablosuna ve regresyon
sonuglarma yer verilmistir

6.1. Tammlayici Istatistikler

Tablo 2'de ¢alismada kullanilan bagimli, test ve kontrol

degiskenlere iliskin tanimlayici istatistiklere yer
verilmistir.

Orneklemimiz icerisinde  yonetim  kurulunun
bagimsizhgi (YKBAG) ortalama %1287 iken,

maksimum deger %57,14'dir. Yonetim kurulunda
bagimsiz iiyelerin olmadig: isletmeler de mevcuttur.
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Denetim komitesinin bagimsizligi (DKBAG) ortalama
%39,71 iken maksimum oran %2100'dir. Denetim
komitesinde bagimsiz iiyelerin olmadigi isletmelerde
mevcuttur. Yonetim kurullar1 (YKBUY) ortalama 6,65
iiyeden olusurken, minimum 3 maksimum 14 {iyeden
olusan yonetim kurullar1 mevcut olmakla birlikte,
denetim komiteleri (DKBUY) ortalama 2.01 lyeden
olusmakta, maksimum 4 iiyeden olusan denetim
komiteleri olmakla birlikte, denetim komitesi olmayan
isletmeler de mevcuttur. Yonetim kurullarinda kadin
iiyelerin oran1 (YKKUY) ortalama %12 oraninda iken,
kadm {iye olmayan yonetim kurullart olmakla birlikte
maksimum %80 oraninda kadin {iyeye sahip yonetim
kurulu mevcuttur. Yonetim kurulu bagkani ile
CEO&genel miidiiriin  aynt kisi (YONIKI) olmasi
durumu toplam Orneklem iginde %9,98 oranindadir.
Orneklem icindeki isletmelerin %51,60 dort biiyiik
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denetim kuruluslarindan (BDKBUY) biri tarafindan
denetlenmektedir. Orneklemdeki isletmelerle denetim
kuruluglarinin  ortalama 3,81 yil is iliski stiiresi
(BDKISUR) mevcuttur. Isletmelerin sahiplik yapilari
icinde kurumsal sahiplerin oran1 (KURSAH) ortalama
%38,04 iken, %98,97 kurumsal yatirimciya sahip
isletme olmakla birlikte kurumsal yatirimciya sahip
olmayan isletmede mevcuttur. Isletmelerin ortalama
finansal kaldirag orami (FINKAL) 9%52,77 iken,
ortalama kérliik oranlar1 (ISPERFORM) %2,06
ortalama biiyiime hizlar1 (ISBUYHIZ) % 176,9'dur.
Orneklemin %42.88'nde yonetim kurulunda bagimsiz
Uye (YKBAGKUKLA), %52.16'nda yonetim kurulunda
kadm tiye (YKKUYKUKLA) bulunurken, %42.42'nde

denetim komitesinde bagimsiz tiye (DKBAGKUKLA)
bulunmaktadir. Yonetim kurulunda hem bagimsiz iiye
hem de kadmn iiye bulunmamast
(YKBAGKUYYOKKUKLA) durumu toplam
orneklemde %77.85 oranindadir. Denetim komitesinde
bagimsiz iiye yer alan ve aymi zamanda bagimsiz
denetimin 4 biiyiikk denetim kuruluslarindan biri (
DKBAGBDKBUYKUKLA) tarafindan gerceklestirilen
isletmelerin orani ise %23.87'dir. Denetim komitesinde
bagimsiz iiye bulunmayan ve fakat denetimi 4 biiyiik
denetim kuruluslarindan biri tarafindan gerceklestirilen
(NonDKBAGBDKBUYKUKLA) isletmelerin orani ise
%58.94'tur.”

Tablo 2: Baglmh, Test ve Kontrol Degiskenlerine iliskin Tamimlayic istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama  Stand. Sap. Minimum  Maksimum
m_IT 1061 0.17771 0.16128 0.00010 0.93017
YKBAG 1202 0.12873 0.15790 0 0.57142
YKBAGKUKLA 1202 0.42880 0.49511 0 1
YKKUY 1202 0.12089 0.14950 0 0.8
YKKUYKUKLA 1202 0.52163 0.49973 0 1
YKBAGKUYYOKKUKLA 1202 0.77851 0.41541 0 1
YKBUY 1202 6.65890 2.01206 3 14
YONIKI 1202 0.09983 0.29990 0 1
DKBAG 1188 0.39716 0.47325 0 1
DKBAGKUKLA 1188 0.42429 0.49444 0 1
DKBAGBDKBUYKUKLA 1188 0.23876 0.41651 0 1
NonDKBAGBDKBUYKUKLA 1188 0.58943 0.49214 0 1
DKBUY 1202 2.01996 0.30472 0 4
BDKBUY 1186 0.51602 0.49995 0 1
BDKISUR 1174 3.81601 2.93235 1 12
KURSAH 1216 0.38048 0.31698 0 0.98979
FINKAL 1222 0.52774 0.53840 0.00638 8.67432
ISBUY 1222 19.35951 158572  15.32273 23.9579
ISPERFORM 1186 0.020678 0.23387  -1.10575 6.80457
ISBUYHIZ 1355 1.769019 2.60901 0 32.10849
6.2. Korelasyon Katsaylar: Tablosu gosteren  korelasyon katsayilari  yer almaktadir.

Ek 1’de (Tablo 7), test degiskenlerimiz olan yonetim
kurulunun, denetim komitesinin, bagimsiz denetimin,
sahiplik yapisinin niteliksel ozellikleri ve kontrol
degiskenleri arasindaki iliski diizeyini ve yoniinii

Korelasyon Kkatsayilar1 aymi zamanda, degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusalligin olup olmadigini tespit
etmek amaci ile olusturulmustur. Alpar'a (2003) gore iki
degisken arasindaki korelasyon katsayisinin 1'e yakin

VTlgili doktora tezi galismasindaki tamimlayici istatistikler ise su sekildedir. Yonetim kurulundaki bagimsiz iiyelerin orani ortalama
%5.82'dir. Denetim komitesindeki bagimsiz iiyelerin oran1 %10.22'dir. Yoénetim kurulundaki kadin {iyelerin oran1t % 11.63'tiir.
Isletmelerin %58.17 dort biiyiik denetim kuruluslarmdan biri tarafindan denetlenmektedir. Isletmelerin bagimsiz denetim kuruluslari
ile is iliski siiresi ortalama 3.62 giindiir. Yonetim kurullar1 ortalama 6.63 kisiden olusmaktadir. Denetim komiteleri ortalama 2.05
kisiden olusmaktadir. Kurumsal sahiplerin orani ortalama %14.43'tiir. Finansal kaldira¢ oran1 %47.88, isletmelerin bilylime hizi

ortalama % 164, isletmelerin performansi ortalama %2.60't1r.
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olmas1 (%80 1istil) coklu dogrusalligin olduguna
isarettir. Bu durumda modelde aralarinda yiiksek
derecede  korelasyon olan degiskenlerden  biri
cikarilmakta veya model pargalanarak ayr1 ayri
regresyon yapilmaktadir. Korelasyon katsayilar
tablosuna baktigimiz zaman, yonetim kurulundaki
bagimsiz iyelerin oram1 (YKBAG) ile denetim
komitesindeki bagimsiz iyelerin oran1 (DKBAG)
arasinda (Mavi Bolge) yiiksek derecede pozitif iliski
oldugu (%92) gorilmektedir. Ciinkii 6rneklemdeki
isletmelerde yonetim kurulunda yer alan bagimsiz {iye
ayni zamanda denetim komitesinde de bagimsiz Uye
olarak yer almaktadir. Bu durum c¢oklu dogrusalliga
isaret edeceginden, bu sorunu ortadan kaldirmak i¢in
daha 6nce de soyledigimiz gibi kurumsal yonetisimin
tahakkuk esasli kar yonetimi lizerine etkisini incelerken
2 ayr1 model kullanilmistir. Ek analizlerde de aralarinda
yiiksek derecede korelasyon olan test degiskenleri ayni
modelde yer almamuistir.

6.3. Hipotezlerin Testi

Asagidaki boliimde, panel veri analizinde yapilan
testlerde hangi yaklasimin ele alindigi, varsayimlarin
yerine getirilip getirilemedigi, hangi sonuglarin elde
edildigi tartisilmis ve sonuglar degerlendirilmistir.

6.3.1. Model 1’e lliskin Sonug ve Degerlendirmeler:
Tahakkuk Esasli Kar Yonetimi ve Yonetim

Kurulu, Sahiplik Yapist

Model 1'de kurumsal yonetisim bilesenlerinden yonetim
kurulu ve sahiplik yapismin tahakkuk esasli kar
yonetimi iizerine etkisi ele alinmistir. Hausman testi
sonucu rassal etkiler yaklasgiminin kullanilmasi
gerektigine olasilik degerinin %5'ten biiyiik (Chi%3,17;
Prob> Chi>=0.9572) olmasindan dolayr karar
verilmistir. Baltagi-Wu testi sonucu elde edilen deger
2'den biiyiik (2.16) oldugundan dolayr modelde
otokorelasyon problemi olmadigina karar verilmistir.
Breusch-Pagan Lagrange Degisen Varyans testi sonucu
elde edilen olasilik degeri 0.05'ten biiyiikk (0.131)
oldugundan modelde degisen varyans probleminin
olmadigina karar verilmistir. Model 1'in sonuglar1 ve
modele iligkin degerlendirmeler asagida oldugu
gibidir."

Tablo 3'te gorildigi tizere yonetim kurulundaki
bagimsiz iiyelerin oran1 (YKBAG) ile tahakkuk esash
kar ydnetiminin gdstergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda negatif iligki vardir yoniinde
kurmus oldugumuz hipotez (H1a) g¢ercevesinde yapilan
analiz sonucu elde edilen katsay1 negatif ve anlamlidir

(-0.148). Elde edilen bulgu ile yénetim kurulunda yer
alan bagimsiz {yelerin oran1 (YKBAG) arttik¢a
tahakkuk esasli kar yonetimi uygulamalarinin azaldigt
sonucuna varabiliriz. Yonetim kurulunda yer alan
bagimsiz liyeler etkin kontrol ve gdzetimi saglamakta ve
gerceklesen tahakkuk esasli kar yonetimini engelleyici
etkisi bulunmaktadir. Elde edilen bulgu Peasnel, Pope
ve Young (2005), Chen, Cheng ve Wang (2010),
Habbash (2010)’n elde etmis oldugu bulgularla
paralellik géstermektedir.

Yonetim kuruldaki iiye sayist (YKBUY) ile tahakkuk
esasli kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif iligki
vardir yoniinde kurmus oldugumuz hipotez (Hig)
cergevesinde yapilan analizde, yoOnetim kurulunun
biiyiikliigli arttikca tahakkuk esasli kar yonetiminin
gostergesi  olan ihtiyari  tahakkuklarin ~ mutlak
degerlerinin  azaldigt katsaymin negatif yonlii
olmasindan anlagilmaktadir. Fakat katsayr anlaml
degildir (-0.0001) bu yuizden bu hipotez reddedilmistir.

Yonetim kurulu baskani ile igletmenin en iist noktasinda
yer alan CEO/Genel Miidiiriin ayn1 kisi olmasini ifade
eden yonetimde ikililik (YONIKI) durumu ile tahakkuk
esasli kér yoOnetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda pozitif iliski
vardir yoniinde kurmus oldugumuz hipotez (Hic)
cercevesinde yapilan analiz sonucu elde edilen katsay1
pozitif (0.0215) fakat anlamli degildir. Bu yiizden
hipotez reddedilmistir.

Yonetim kurulundaki kadin iiyelerin oran1 (YKKUY) ile
tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif iligki
vardir yoninde kurmus oldugumuz hipotez (Hip)
cercevesinde yapilan analizde elde edilen katsay1 negatif
yonli (-0.0906) ve anlamli olup; kadin iiyelerin orani
arttikga tahakkuk esashi kar yonetimi uygulamalarinin
azaldigma iliskin bir kanit olmakla birlikte hipotezi
kabul etmis bulunmaktayiz. Ciinkii kadin iiyeler risk
almak istemediklerinden dolayi, yoneticiler tarafindan
gerceklestirilebilecek manipiilatif islemlere daha duyarl
olup, tahakkuk esasli kar yoOnetimi uygulamalarini
Onlemede etkin bir 6zellik olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Elde edilen bulgu Gul, Srinidhi ve Tsui (2007), Gulzar
ve Wang (2011)’m elde etmis oldugu bulgularla
paralellik gostermektedir.

Kurumsal sahiplerin oran1 (KURSAH) ile tahakkuk
esasli kar yoOnetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklar arasinda negatif iligki vardir yoniinde

Vi Tlgili doktora tezi calismasinda yapilan regresyon sonucu ydnetim kurulundaki bagimsiz iiyelerin orani ile tahakkuk esasl kar
yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar arasinda anlaml bir iligki tespit edilememistir. Mevcut ¢alismada yonetim kurulundaki
bagimsiz iiyelerin orani ile ihtiyari tahakkuklar arasinda negatif ve anlamli bir iliski tespit edilmistir. Bu durumun muhtemel nedeni
olarak ise yonetim kurulundaki bagimsiz liyelerin oraninin artmasi olarak gérmekteyiz. Test degiskeni olarak kullandigimiz yonetim
kurulundaki kadn tiyelerin orani, yonetimdeki ikililik, yonetim kurulunun biiytikliigii, kurumsal sahiplerin orani ile ihtiyari tahakkuklar

arasinda benzer iliski tespit edilmistir.

107



Ocak M., Arikboga D. / IUJSB 46, 1, (2017) 98-116 © 2017

kurmus oldugumuz hipotez (H1y) gergevesinde yapilan
analiz sonucunda katsay1 (0.0038) beklentimizin disinda
pozitif olmakla birlikte, anlamli olmadig1 i¢in hipotezi
reddetmis bulunmaktayiz.

Model 1'de kullanilan kontrol degiskenleri 4 adet olup
bunlar, isletmenin performanst (ISPERFORM),
isletmenin biiyilikligii (ISBUY), isletmenin biiyiime hiz1
(ISBUYHIZ), finansal kaldiractir (FAALKAL).
Isletmenin  performans1 (ISPERFORM) arttikca
tahakkuk esasli kar yonetimi uygulamalarinin da
azaldigi, finansal kaldirag oran1 (FINKAL) ve
isletmenin biiyiime hiz1 (ISBUYHIZ) arttik¢a tahakkuk
esasli kdr yonetimi uygulamalarinin arttigt sonucuna
kontrol  degiskenlerinin  katsayilarinin  yonii  ve
anlamlilik derecelerinden dolay1 varabiliriz.

Tablo 3: Yonetim Kurulu, Sahiplik Yapis1 ve Kar
Y 6netimi

Bagimli Degisken Katsaymin Coef.&Z Ist.
(m_IT) Beklenen Yo6nu
YKBAG - -0.148
-4.36%**
YKKUY - -0.0906
-2.38**
YKBUY - -0.00192
-0.58
YONIKI + 0.0215
111
KURSAH - 0.00386
0.18
ISPERFORM ? -0.170
_3.02***
FINKAL ? 0.0255
2.02**
ISBUYHIZ ? 0.00472
2.28**
ISBUY ? -0.00354
-0.67
Constant 0.268
2.91%**
Gozlem 922
Panel Sayisi 166

R2: within = 0.0531 between = 0.0541 overall = 0.0564
Wald chi?(9) = 53.82 Prob > chi? =0.0000

Hausman= chi?(9) = 3.17 Prob>chi? =0.9572

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test
chibar?(01) = 1.25 Prob >chibar?= 0.131

Baltagi-Wu LBI = 2.1617
**% (0<0.01), **(p<0.05), *(p<0.10)

6.3.2.  Model 2’ve lliskin Sonug¢ ve Degerlendirmeler:

Tahakkuk Esasli Kar Yonetimi, Denetim Komitesi ve
Bagimsiz Denetim

Model 2'de kurumsal yonetisim bilesenlerinden denetim
komitesi ve bagimsiz denetimin tahakkuk esashi kar
yonetimi Uzerine etkisi ele alinmigtir. Hausman Testi
sonucu rassal etkiler yaklasimmin kullanilmasi
gerektigine olasilik degerinin %5'ten biiyiik (Chi%5.39;
Prob> Chi>=0.7148) olmasmdan dolayr karar
verilmistir. Baltagi-Wu testi sonucu elde edilen deger
2'den blyik (2.20) oldugundan dolayr modelde
otokorelasyon problemi olmadigina karar verilmistir.
Breusch Pagan Lagrange Degisen Varyans testi sonucu
elde edilen olasilik degeri 0.05'ten biiyikk (0.084)
oldugundan modelde degisen varyans probleminin
olmadigima karar verilmistir. v/

Tablo 4: Denetim Komitesi, Bagimsiz Denetim, Kar
Yonetimi

Bagimli Degisken  Katsayinin Coef.&Z Ist.
(m_IT) Beklenen Yoni
DKBAG - -0.0497
-4.42%**
DKBUY - -0.0185
-0.66
BDKBUY - 0.0349
2.88***
BDKISUR + 0.00135
0.76
ISPERFORM ? -0.144
-2.54**
FINKAL ? 0.0396
2.77***
ISBUYHIZ ? 0.00445
2.16**
ISBUY ? -0.00699
-1.63
Constant 0.321
3.37***
Gozlem 904
Panel Sayis1 165

R2: within =0.0619 between = 0.0303 overall = 0.0581
Wald chi?(8) = 55.79 Prob >chi2 = 0.0000

Hausman= chi?(8) =5.39  Prob>chi? =0.7148

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test
chibar?(01) = 1.90 Prob > chibar?= 0.084

Baltagi-Wu LBI = 2.2002
*** (p<0.01), **(p<0.05), *(p<0.10)

Vil 1gili doktora tezi caligmasinda yapilan regresyon analizi sonucu denetim komitesinde yer alan bagimsiz iiyelerin oram ile ihtiyari
tahakkuklar arasinda benzer bulgular elde edilmistir. Denetim komitesi biiyiikliigli ve bagimsiz denetim kurulusu is iliski siiresi ile
ihtiyari tahakkuklar arasinda yine anlamli bir iligki tespit edilememistir. Bagimsiz denetim kurulusunun bilyiikligi ile ihtiyari
tahakkuklar arasinda ise negatif ve anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bu durumun muhtemel nedeni ise kar yonetimi tespit yontemi

olarak kullandigimiz Kothari Modelinden kaynaklaniyor olabilir.
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Tablo 4'te gorildigli tizere denetim komitesindeki
bagimsiz iiyelerin oran1 (DKBAG) ile tahakkuk esasli
kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin
mutlak degerleri arasinda negatif iliski vardir seklinde
kurmus oldugumuz hipotez (Hie) gergevesinde yapilan
analiz sonucu elde edilen katsay1 (-0.0497) negatif ve
anlamli oldugu i¢in hipotezi kabul etmekteyiz. Denetim
komitesinde bagimsiz iiyelerin orani arttikca isletme
yoneticilerinin  sorumlulugunda hazirlanan finansal
tablolarda gergeklestirilecek manipiilatif iglemlerin
Oniline gecilmesini saglamaktadir. Elde edilen bulgu
Bedard, Marrakchi ve Courteau (2004)’1n elde etmis
oldugu bulgularla paralellik gostermektedir.

Denetim komitesinin iiye sayist (DKBUY) ile tahakkuk
esasli kar yonetiminin gOstergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif iligki
vardir geklinde kurmus oldugumuz hipotez (Hir)
gercevesinde yapilan analiz sonucu katsayi (-0.0185)
negatif fakat anlamsizdir.

Bagimsiz denetim  kurulusu is iligkisi  siiresi
(BDKISUR) ile tahakkuk esasli kar yonetiminin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin mutlak degerleri
arasinda pozitif iligki vardir seklinde kurmug oldugumuz

hipotez (Hic) ¢ergevesinde elde edilen katsay1 pozitif
(0.00135) fakat anlamsizdir. Bu yilizden hipotez
reddedilmistir.

Bagimsiz denetim kurulugsunun biiyiikligi (BDKBUY)
ile tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi olan
intiyari tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif
iliski vardir seklinde kurmus oldugumuz hipotez (Ho)
cergevesinde yapilan analiz sonucu elde edilen katsay1
(0.0349) beklentimizin aksine pozitif ve anlamlidir.

Ayrica, isletmelerin  performansi (ISPERFORM)
arttikga tahakkuk esasli kér yonetimi uygulamalar
azalmakta, finansal kaldira¢ (FINKAL) ve isletmenin
biliylime hiz1 (ISBUYHIZ) arttik¢a tahakkuk esasli kar
yonetimi uygulamalar artmaktadir.

6.3.3. Ek Analizler

Bu kisimda yapilan analizlerde ydnetim kurulunda
bagimsiz iiye mevcudiyetinin, yonetim kurulunda kadin
ilye mevcudiyetinin, yonetim kurulunda bagimsiz ve
kadin iye bulunmamasinin, denetim komitesinde
bagimsiz iiye mevcudiyetinin tahakkuk esasli kar
yOnetiminin  gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar
iizerindeki etkisine yonelik bulgular elde edilmistir.

Tablo 5: Yénetim Kurulu ve Kar Yo6netimi: Ek Bulgular

m_IT m_IT m_IT m_IT m_IT
Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist.
YKKUYKUKLA -0.0236 -0.0257 -0.0370
-2.11* -2.31* -2.52*
YKBAGKUKLA -0.0510 -0.0519 -0.0653
-4.65*** “A.74%F* -4,14%**
YKBAGKUYYO 0.0431 -0.0254
3.29** -1.18
YKBUY -0.00237 -0.000213 0.000941 -0.00133 0.00104
-0.71 -0.06 0.28 -0.39 0.30
YONIKI 0.0137 0.0170 0.0188 0.0114 0.0211
0.71 0.88 0.97 0.59 1.09
KURSAH 0.00771 0.00517 0.00640 0.00971 0.00472
0.35 0.23 0.29 0.44 0.21
FINKAL 0.0230 0.0266 0.0253 0.0259 0.0243
1.80 2.11* 2.00* 2.04* 1.92
ISPERFORM -0.161 -0.169 -0.172 -0.170 -0.170
-2.84** -3.00** -3.06** -2.99** -3.02**
ISBUYHIZ 0.00497 0.00516 0.00488 0.00511 0.00481
2.39* 2.50* 2.36* 2.46* 2.32*
ISBUY -0.00380 -0.00202 -0.00268 -0.00292 -0.00282
-0.72 -0.38 -0.51 -0.56 -0.54
_cons 0.258 0.218 0.237 0.186 0.272
2.83** 2.40* 2.61** 2.02* 2.84**
Gozlem 922 922 922 922 922
RZ: w., b., 0. 0.05,0.05, 0.05 0.03,0.06,0.03 0.05,0.05,0.06 0.04,0.05,0.04 0.06,0.05,0.06
Wald chi? 52.82°** 35.16* 58.41*** 41.70™** 59.82°**
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Hausman Test 3.32 3.87 2.95
Breusch  Pagan 1.64 1.53 1.69*
Baltagi-Wu LBI 2.16 2.16 217

2.68 3.48
1.50 1.79*
2.15 2.17

% (n<0.01), **(p<0.05), *(p<0.10)

Tablo 5’te ifade edildigi {izere, ilk olarak ydnetim
kurulunda bagimsiz iiye bulunmasi (YKBAGKUKLA)
durumu ile yonetim kurulunda kadmn @ {ye
(YKKUYKUKLA) bulunmasi durumu modellerde ayri
olarak yer almustir (ilk iki siitun). Daha sonra her iki
degisken de modele aym anda yer almistir (Ugiincil
situn). Yonetim kurulunda bagimsiz iliye bulunmasi
(YKBAGKUKLA) ve yonetim kurulunda kadmn iiye
bulunmasi (YKKUYKUKLA) durumu ile tahakkuk
esasli kar yoOnetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri arasinda negatif (ilk
stitun: -0.0236, ikinci sttun: -0.0510, dg¢lincl sutun: -
0.0257 ve -0.0519) ve anlaml iligki oldugu tespit
edilmistir. Elde edilen bu sonuglardan yonetim

kurulunda bagimsiz iiye (YKBAG) ve kadm iiyenin
(YKKUY) orani arttik¢a tahakkuk esasl kar yonetimin
gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar azalir bulgumuza ek
olarak yonetim kurulunda bagimsiz (YKBAGKUKLA)
ve kadin tiye (YKKUYKUKLA) mevcudiyeti de ihtiyari
tahakkuklarin azalmasinda etkili olmaktadir sonucuna
varilmaktadir. Yonetim kurulunda bagimsiz ve kadin
ilye bulunmamasi durumunda ise tahakkuk esasli kar
yonetimin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklarin mutlak
degerlerinin arttig1 (dordiincii siitun: 0.0431) sonucuna
ulagilmustir. Cilinkii bu durumda yonetim kurulunda ne
isletmenin disindan olan bir kontrol mekanizmasi ne de
riske daha az katlanmak isteyen kadinlar yer
almadigindan kar yonetimi uygulamalar1 artmaktadir.

Tablo 6: Denetim Komitesi, Bagimsiz Denetim ve Kar Yonetimi: Ek Bulgular

m_IT ) m_IT ) m_IT )
Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist. Coef.&Z Ist.
DKBAGKUKLA -0.0494
-4 57***
DKBUY 0.00667 0.000380 0.00288
0.37 0.02 0.16
BDKBUY 0.0344
2.85**
BDKISUR 0.00114 0.00178 0.00098
0.64 1.00 0.55
FINKAL 0.0383 0.0333 0.03514
2.69** 2.33* 247
ISPERFORM -0.149 -0.134 -0.14419
-2.64** -2.36% -2.55%*
ISBUYHIZ 0.00464 0.00531 0.00503
2.26* 2.57* 2.46%*
ISBUY -0.00635 -0.00203 -0.00207
-1.49 -0.49 -0.52
DKBAGBDKBUYKUKLA -0.0333
-2.60**
NonDKBAGBDKBUYKUKLA 0.04919
4.53**
_cons 0.260 0.194 0.156
3.01** 2 o5* 1.82*
N 904 904 904
R? w., b, o. 0.06,0.03,0.05  0.03,0.04,0.03 0.04,0.03,0.05
Wald chi? 56.76*** 34.14%** 48.30***
Hausman Test 5.97 3.59 242
Breusch Pagan Lagrangian 2.07* 1.98* 1.60
Baltagi-Wu LBI 2.18 2.16 2.17

*** (p<0.01), **(p<0.05), *(p<0.10)
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Tablo 6'dan anlagildig1 tizere, denetim komitesinde yer
alan bagimsiz {yelerin oran1 (DKBAG) arttik¢a
tahakkuk esasli kar yénetiminin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin mutlak degerleri azalir bulgusuna ek
olarak denetim komitesinde bagimsiz iiye mevcudiyeti
(DKBAGKUKLA) de Kkéar yonetimi uygulamalarini
olumsuz yonde etkilemektedir (Birinci siitun, -0.0494).
Denetim komitesinde bagimsiz iiye mevcudiyeti ve
bagimsiz denetimin biiyiik denetim kuruluglarindan biri
tarafindan gergeklestirilmesi durumu da
(DKBAGBDKBUYKUKLA) ihtiyari tahakkuklar
olumsuz yénde (ikinci situn:-0.0333) etkilemektedir.
Denetim komitesinde bagimsiz iiye bulunmamasi fakat
bagimsiz denetimin 4 biiyliik denetim kuruluslarindan

biri tarafindan gerceklestirilmesi
(NonDKBAGBDKBUYKUKLA) durumunda tahakkuk
esashi  kar yonetiminin gostergesi olan ihtiyari

tahakkuklarin mutlak degerleri artmaktadir (ligtinci
siitun: 0.04919). Bu bulgulardan yola ¢ikarak denetim
komitesinde bagimsiz iiye bulunmasi durumu finansal
tablolarin etkin bir sekilde kontrol ve gdzetimini
saglamakta ve ihtiyari tahakkuklarin olusmasina
olumsuz yonde etkiledigini soyleyebiliriz.

7.Sonu¢ ve Degerlendirme

Yonetim kurulu ve denetim komitesinde bagimsiz
iiyelerin yer almasi gerektigini teoriler ele alirken,
kurumsal yonetisime iliskin yapilan ulusal ve
uluslararasit diizenlemelerde de wvurgulanmakta ve
zorunlu tutulmaktadir. Ayrica kadmlarin da sahip
oldugu karakteristik ozelliklerden dolay1r yonetim
kurullarinda yer almasi gerektigi tartisilmakta ve
yapilan diizenlemelere de bu tartismalarin yansimalari
gorilmektedir.

Tablo 3 ele alindiginda yonetim kurulunda yer alan
bagimsiz {yelerin orani ile tahakkuk esasli kar
yonetiminin  gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar
arasinda elde edilen bulgu Peasnel, Pope ve Young
(2005), Chen, Cheng ve Wang (2010), Habbash
(2010’ elde etmis oldugu bulgularla paralellik
gostermektedir. Tablo 5’te ise yonetim kurulunda hem
bagimsiz iiye hem de kadin {iiye bulunmamasi
durumunda tahakkuk esasli kar yonetiminin gostergesi
olan ihtiyari tahakkuklarin arttig1 tespit edilmistir.

Elde edilen bu bulgular isletmeler i¢in tahakkuk esasl
kar yonetimi uygulamalarini azaltmada ve etkin kontrol,
gozetimi saglamada bagimsizligin onemli bir etken
oldugunu gostermektedir. Daha agik bir ifade ile
yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiyeler; yonetim
kurulunda yer alan isletme yonetiminde yer almayan
iiyeleri veya isletme yonetiminde yer almayan fakat
herhangi bir sekilde bir bagi olan bagimli olan tiyeleri,
yoneticileri, onlarin  sorumlulugunda gergeklesen
islemlerin etkin kontrol gdzetimini saglamada 6nemli
bir etkendir. Diger acidan elde edilen bu bulgular,
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yonetim kurulunda bagimsiz iyelerin oraninin
arttirtlarak igletmelerin taraflarinin isletme hakkindaki
degerlendirmelerinde ve igletme hakkinda verecekleri
kararlarda temel olan finansal tablolarin kalitesini
etkileyecek isletme yonetimi tarafindan
gerceklestirilebilecek manipiilatif islemlerin kontrol
edip gozetmede bagimsiz iiyelerin 6nemli bir etken
oldugunun gostergesidir.

Tablo 3 ve 5 ele alindiginda yonetim kurulunda yer alan
kadm tyelerin oran1 ve yonetim kurulunda kadin iiye
bulunmasi durumu ile ihtiyari tahakkuklar arasinda elde
edilen bulgular Gul, Srinidhi ve Tsui (2007), Gulzar ve
Wang (2011)’m elde etmis oldugu bulgularla paralellik
gostermektedir. Daha acik bir ifade ile yonetim kurunda
yer alan kadin {iyelerin orani arttik¢a tahakkuk esasli kar
yonetimi uygulamalart azalmaktadir. Ayni zamanda
yonetim kurulunda kadin tiye bulunmasi durumunda da
tahakkuk  esasli  kar  yoOnetimi  uygulamalar
azalmaktadir. Bu baglamda, kadm iiyeler finansal
tablolara konu olacak iglemleri kontrol edip gézetmede
etkin bir rol oynamaktadir. Bu durumun muhtemel
nedeni olarak da, literatiirde tartigildigi sekilde
kadinlarm risk almak istememeleri, bilgi akisini1 daha
kolay saglamalar1 boylelikle finansal tablolara konu
olacak manipiilatif iglemleri tespit edip dnlemesi olarak
gbrmekteyiz.

Denetim komitesinde yer alan bagimsiz iiyelerin orani
ile ihtiyari tahakkuklar arasindaki bulgular Bedard,
Marrakchi ve Courteau (2004)’nun elde etmis oldugu
bulgular ile paralellik gostermektedir. Tablo 4 ve Tablo
6 ele alindiginda, denetim komitesinde bagimsiz iiye
bulunmasi ve denetim komitesindeki bagimsiz iiyelerin
orani, denetim komitesinde hem bagimsiz {iye
bulunmasi ve hem de bagimsiz denetimin 4 biiyiik
denetim kuruluslarindan biri tarafindan
gergeklestirilmesi  durumlarinda ihtiyari tahakkuklar
olumsuz yénde etkilenmektedir. Denetim komitesinde
hem bagimsiz iiye bulunmamasi ve hem de bagimsiz
denetimin 4 biiyilk denetim kuruluslarindan biri
tarafindan gergeklestirilmemesi durumunda ihtiyari
tahakkuklar artmaktadir. Elde edilen bu bulgulardan
denetim komitesi bagimsiz iiye bulunmasi ve denetim
komitesinde ne kadar fazla bagimsiz iiye yer alirsa, etkin
kontrol ve gozetim o oranda saglanacak ve yoneticiler
sorumlulugunda hazirlanan finansal tablolardaki
olusabilecek olasi manipiilatif islemler onlenecek ve
azalacaktir sonucuna varmamiza neden olmaktadir.

Hipotezlerimize konu olan diger degiskenler olan,
yonetim kurulunun biiytikligii, yonetimde ikililik,
denetim komitesinin biiytikliigli, bagimsiz denetim
kurulusu ile is iligki siiresi, kurumsal sahiplik orani ile
tahakkuk esasl kar yonetimin gdstergesi olan ihtiyari
tahakkuklar arasinda sirasi ile beklenen yonde negatif
fakat anlamsiz; beklenen yonde pozitif fakat anlamsiz;
beklenen yonde negatif fakat anlamsiz; beklenen yonde
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pozitif fakat anlamsiz; beklenenin aksine pozitif
anlamsiz iligski oldugu tespit edilmistir. Daha acik bir
ifade ile ydnetim kurulu ve denetim komitesi ne kadar
biiyiikse isler birkac kiside toplanmamasindan dolay1
kontrol ve gbzetim gorevi aksamamakta bdylelikle
ihtiyari tahakkuklar azalmaktadir. CEO/genel miidiiriin
ayn1 kisi olmasi durumunda ise bu kisi kendi ¢ikarlari
dogrultusunda istedigi sekilde kararlar alabilmekte ve
boylece kendi ¢ikarlari dogrultusunda ihtiyari tahakkuka
bagvurabilmektedir. Bagimsiz denetim kurulusu ile is
iligkisinin artmast durumunda ise isletme ile bagimsiz
denetim kurulusu arasinda ortaya ¢ikan yakinliktan
dolayr bagimsiz denetim kuruluslart isletmelerin
gerceklestirdigi ihtiyari tahakkuk uygulamalarma goz
yummakta ve ihtiyari tahakkuklar artmaktadir.
Hipotezlere konu olan bu degiskenler ile tahakkuk esaslt
kar ydnetiminin gostergesi olan ihtiyari tahakkuklar
arasinda beklenenin yoniinde iliski kurulmus olsa da
katsayilar anlamli degildir. Isletmelerdeki kurumsal
sahiplerin orani arttik¢a tahakkuk esasli kar yonetiminin
gostergesi  olan ihtiyari tahakkuklar artmaktadir,
katsayinin yonii beklenenin aksi olmasina ragmen yine
ayn1 sekilde anlamsizdir.

Elde edilen diger bulgumuz ise bagimsiz denetimin 4
biiyiik denetim  kuruluslarindan  biri  tarafindan
gerceklestirilmesi durumu ile kar yonetiminin gostergesi
olan ihtiyari tahakkuklar arasinda pozitif anlaml iligki
oldugu yoniindedir. Daha agik bir ifade ile kar yonetimi
uygulamalari bagimsiz denetimin 4 biiyiik denetim
kuruluslarindan  biri  tarafindan  gerceklestirilmesi
durumunda artmaktadir ve bu bekledigimizin aksine bir
bulgudur. Bu durumun muhtemel nedeni ve ilgili
doktora tezi calismamizda aksine bir bulgu elde
etmemizin nedeni tahakkuk esasli kar yonetimini
hesaplarken kullandigimiz modelin farklilagsmasindan
kaynaklanryor olabilir. Bunun disinda,
orneklemimizdeki isletmelerin  %51,6’s1 4 biiytlik
denetim kuruluslarindan biri tarafindan
denetlenmektedir. Bu denetim firmalarmin yogun
olmalar1 isletmeler tarafindan gergeklestirilen kar
yonetimi uygulamalarin1 tespit edememelerine neden
olabilir.

Kontrol degiskenleri incelendigi zaman, isletmelerin
finansal kaldirag oram1 artti§i zaman ihtiyari
tahakkuklarda artmaktadir. Ciinkii isletmeler borg
sOzlesmesi ihlallerinden kaginmak veya borg sdzlesmesi
yiikiimliiliiklerini yerine getirmek amaci ile ihtiyari
tahakkuklara bagvurabilirler (Stanley ve Sharma, 2011,
Jaggi ve Lee, 2002). Isletmelerin bilyiime hiz1 arttikca
tahakkuk esasli kar yonetimin gostergesi olan ihtiyari
tahakkuklarin da arttig1 tespit edilmistir. Cilinkii hizla

biiyliyen  igletmelerdeki  yoneticiler isletmelerin
taraflarmimn  karliik  hakkindaki  beklentilerini
kargilayamamak adma ihtiyari tahakkuklara

bagvurabilmektedir (Matsumoto, 2002). Bunun diginda
hizla biiyiiyen isletmelerde kontrol probleminin olmasi
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olasidir.  Ciinkii  hizla  biiyliyen isletmelerde
operasyonlarin aniden fazlalasmasi ve karmagiklagmasi
kontroliin saglanamamasina ve bdoylelikle
gerceklestirilecek  kar  yonetimi  uygulamalariin
artmasina ve tespit edilememesine neden olabilir.

Teoride finansal raporlarn kalitesini  gozetmede
kurumsal  yOnetisim  bilesenleri  anahtar  rol
iistlenmektedir. Bilesenlerden olan yonetim kurulu ve
denetim komitesinde isletme digindan kisilerin yer
almasi, isletmenin objektif bir sekilde
degerlendirilmesini saglayacak ve boylelikle etkin
kontrol ve gozetim gerceklesecektir. Kadinlari en iyi
temsil edenin yine kadin yonetim kurulu iiyeleri olmasi,
kadinlarin daha az riske katlanmak istemesi ve bilgi
akigint daha kolay saglamalar1 gibi nedenlerden dolay1
etkin kontrol ve gbzetim gerceklesmektedir Bu
calismada elde edilen bulgular da teoriyi destekler
niteliktedir. Ayrica ¢alisma kadinlarin  ihtiyari
tahakkuklar1 kisitlayicr etkisi yoniinden yabanci yazini
desteklemekle birlikte, Tirkiye’deki isletmeler ele
almarak kadinlarin ihtiyari tahakkuklari engelleyici
etkisine yonelik bulgular sunmaktadir.

Calismada kullanilan veri seti Borsa Istanbul’da yer alan
Ulusal Tim Endeksi’'nde islem goren isletmeler
iizerinden olusturulmustur. Borsa Istanbul’da islem
goren igletmeler igin yayinlanan kurumsal ydnetim
ilkelerinde hali hazirda yonetim kurulunda en az bir
kadin iiye bulunur ibaresi mevcuttur. Boyle bir ibarenin
yer almasi daha 6nceki diizenlemeler ile kiyaslandiginda
olumlu bir gelisme olup, kadin {iye bulundurma
durumunun ayni sekilde bagimsiz iiye bulundurmaya
iliskin maddede oldugu gibi yonetim kurulu
biiylikligiine gore belirlenmesi kontrol ve goézetimin
etkinliginin arttirllmasinda Snemli bir etkiye sahip
olacaktir.

Calisma bagimsiz liyelerin ve kadin liyelerin yas, egitim
dizeyi, deneyimi gibi farkli karakteristik o6zellikler
kullanilarak genisletilebilir. Ayrica denetim
komitesindeki kadin iiye degiskeni kullanilarak farkli
bulgular elde edilebilir. Calisma, kullandigimiz test
degiskenlerinin iglem esashi k&r yonetimi Uzerindeki
etkisine yonelik bulgular elde edilerek ilerletilebilir.
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Ek 1. Tablo 7: Korelasyon Katsayilar1 Tablosu

a b c d e f g h i j k | m n 0 p r S t
a 1
b -0.12%%% 1
c 0.04  0.06* 1
d 0.08%* -0.13%%* -0.14%* 1
e [JOBEE 0.0~ -0003 o210 1
f 001 0009 0008 007* -006* 1
g -0.002 -0.13*** -0.11%*** 0.30*** 005  0.01 1
h  -0.16%** 0003 -001 001 -0.15%* -0.00 -0.00 1
i 003 -0.15%** 002 031** 007 001 037*** 0.03 1
j -0.04 076%* 0021 007 000 002 -000 -0.02  0.00 1
kK 0.04%% 012%%* 000 022*** 094*** 001 004 -0.15%** 008** -0.01 1
| 0.03%* 012%%* 000 021** 0.96*** -0.00 005 -0.15%** 0.08** -002 097%** 1
M -0.54%%% _0.26%%* 005 -0.18%** -0.60%** 003  -0.06% 0.11%** -0.11%** -0.51*** -0.61*** -0.58*** 1
N 053%% 0.00%% -0.06% 0.27%%* 0.62*** 003 0.53%%* -0.08%* 0.25%* 001 0.62%%* 0.64%** 0425 1
0 -0.93%%* 0.12%%* 000 -0.21%** -096%** 000  -0.05 0.15%** -0.08%* 002 -0.97%*%* -0.97*** Q5g** 0 p4*rx 1
p 0.07% -0.20%%* -0.11%%* 0.50%** 0.11%** 0.07* 0.39%** 004 059%* 000 0.14%%* (13%%* 014%%% 026%%% 013 1
r 003 -001 -001 008* 003 -000 004 -000 007 002 003 003 -005 003 -003 008* 1

w

0.04 0.05 -0.07* -0.17*** 0.01 0.16*** -0.09** 0.01 -0.04 0.02 0.01 0.00 -0.03 -0.02 -0.00 -0.04 0.11*** 1
t -0.01 -0.05 0.06* 0.05 0.01 -0.03 0.05 0.03 0.01 -0.04 0.00 0.00 0.00 0.05 -0.00 -0.00 0.00 0.00 1

(a) YK'ndaki Bagimsiz Uyelerin Orani(YKBAG), (b): Yénetim Kurulundaki Kadin Uyelerin Orani(YKKUY), (¢ ) Yonetimde ikililik (YONIKI), (d) Yénetim Kurulunun Biiyiikliigii (YKBUY), (e )
Denetim Komitesindeki Bagimsiz Uyelerin Oran1 (DKBAG), (f) Denetim Komitesi Biiyiikliigii (DKBUY), (9) Bagimsiz Denetim Kurulusunun Bilyiikligi(BDKBUY), (h) Bagimsiz Denetim
Kurulusu ile Is fliskisi Siiresi (BDKISUR), (i) Kurumsal Sahiplik(KURSAH), (j) Ydnetim Kurulunda Kadin Uye Bulunmasi (YKKUYKUKLA), (k) Y6netim Kurulunda Bagimsiz Uye Bulunmasi
(YKBAGKUKLA), (I) Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye Bulunmasi (DKBAGKUKLA), (m) Yonetim Kurulu Bagimsiz Uye ve Kadin Uye Bulunmuyorsa (YKBAGKUYYOKKUKLA), (n)
Denetim Komitesinde Bagimsiz Uye Bulunmasi ve Bagimsiz Denetimin 4 Biiyiik Denetim Kuruluslarindan Biri Tarafindan Gerceklestirilmesi (DKBAGBDKBUYKUKLA), (0) Denetim
Komitesinde Bagimsiz Uye Bulunmamasi ve Bagimsiz Denetimin 4 Biiyiik Denetim Kuruluslarindan Biri Tarafindan Gerceklestirilmesi (NonDKBAGBDKBUY), (p) Isletmenin
Biiyiikliigii(ISBUY), (r ) Isletmenin Performansi(ISPERFORM), (s) Finansal Kaldirag Orani(FINKAL), isletmenin Bilyiime Hizi(ISBUYHIZ)

*** (p<0.01), **(p<0.05), *(p<0.10)
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