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The Evaluation of Studies Conducted Regarding Management
Accounting Between Years 2010 — 2016 in Turkey

Biisra TOSUNOGLU *
Selim CENGIZ **

ABSTRACT

Management accounting has been gaining more importance as a result of the
developments experienced in recent years with regards to both academicians and implementers.
In accordance with this, the objective of this study comprises the evaluation of the general
profile of studies conducted in management accounting field in Turkey. Within this scope, 118
articles related to management accounting published in MUFAD, MODAV, Mali Coziim,
Muhasebe ve Denetime Bakis and Muhasebe ve Vergi Uygulamalari, where most of the articles
have taken place in field of accounting in Turkey, by years 2010-2016. In accordance with the
evaluation results, most of the studies comprise “cost management”, “cost accounting” and
“performance measurement and evaluation” subjects. Moreover, when the aforementioned
studies are taken into consideration, it is determined that they have focused on companies to a
large extent, preferred secondary data sources and usually used case study method.

Keywords: Management Accounting, Content Analysis, Article, Literature.
Jel Classification: M41, M49.

Tiirkiye’de 2010-2016 Yillarina Iliskin Yonetim Muhasebesi Alaninda Yapilan
Calismalarin Degerlendirilmesi

OZET

Son yillarda yasanan gelismeler sonucunda gerek akademisyenler gerekse uygulayicilar
agisindan yonetim muhasebesine verilen onem giderek artmaktadir. Bu dogrultuda ¢alismanin
amact Tiirkiye 'deki yonetim muhasebesi alamnda yapilan c¢alismalarin genel profilinin
degerlendirilmesini icermektedir. Bu kapsamda 2010-2016 yillari itibariyle Tiirkiye’de
muhasebe alamnda en fazla makalenin yer aldigi MUFAD, MODAV, Mali Coziim, Muhasebe ve
Denetime Bakis ve Muhasebe ve Vergi Uygulamalari dergilerinde yaymnlanan yonetim
muhasebesiyle ilgili 118 makale incelenmistir. Inceleme sonuglarina gore arastirmalarin biiyiik
cogunlugu “maliyet yonetimi”, “maliyet muhasebesi” ve “performans olciimii ve
degerlendirme” konularimi icermektedir. Ayrica soz konusu ¢aliymalara bakildiginda biiyiik
oranda firmalara odaklamildigi, ikincil veri kaynagi tercih edildigi ve genellikle ornek olay
calismast yonteminin kullanildig: tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Yonetim Muhasebesi, Icerik Analiz, Makale, Literatiir.
JEL Siniflandirmasi: M41, M49.
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1. INTRODUCTION

There have been changes to a large extent in management accounting with
regards to content, subject and theory associated with the changes occurred in recent
couple of years. (Hiromoto, 1988: 22, Luft and Shields, 2002: 795, Malmi and
Granlund, 2009: 599). The interest in management accounting has started to be used
both in studies and practices by academic discipline frequently (Baldvinsdottir et.al.,
2010: 79). The main objective of this accounting branch, which is also expressed as
analytical accounting, is to provide basic knowledge for enabling managers to make
healthy decisions (Biiyiikmirza, 2010: 29). Management accounting, as well as helping
the company’s managers in decision making process, also makes a contribution to
abilities regarding planning, performance management financial reporting and control
(http://lwww.imanet.org, E.T. 06.02.2017). Management accounting as a management
information system provides the reports supporting the healthy decision making process
in accordance with company’s activities. These reports do not only affect the decisions
of the company manager but also affect the decisions of the company’s employees.

In spite of the increasing interest in management accounting, there is not yet an
agreement on a theoretical structure of the aforementioned accounting branch (Ittner
and Larcker, 2001: 350, Vaivio and Siren, 2010: 131). According to some researchers,
the theoretical uncertainties about management accounting also conduce some troubles
in relation to the implementers (Zou et. Al, 2014: 325). In this regard, it would be
beneficial to examine both national and international studies concerning management
accounting. Moreover, examination and knowing the management accounting practices
shall also make contribution to both researchers and implementers in the meaning of
new ideas in this field (Cullen et. Al, 2013: 214).

The objective of this study is to specify and analyze the studies conducted about
management accounting in Turkey with regards to subject, content and methodology. In
accordance with this objective, it is aimed to come to an agreement concerning the
current status of management accounting in Turkey both in terms of academicians and
implementers by focusing on research subjects and methodologies of aforementioned
studies. In the study, primarily the journals published in the field of accounting in
Turkey were determined and the distribution of these journals’ publications of years
2010-2016 were examined. Later, the studies were examined with regards to number,
subject and methodology and results and recommendations were offered. It is believed
that this study, where the evaluation was carried out about the other studies regarding
aforementioned accounting field, shall be a significant guide with regards to the future
studies.


http://www.imanet.org/
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2. LITERATURE REVIEW

It would be beneficial to mention both national and international literature before
moving on to the analysis part of this study, which comprise the general evaluation of
the studies conducted about management accounting in Turkey. When the literature was
examined, it was observed that generally content analysis, research methods used, data
collection techniques and reference analysis were used in studies conducted. The related
literature is stated in two parts as international researches and national researches. The
literature summary concerning the examination of international researches is presented

on Table 1.

Table 1. Literature Summary Concerning the Examination of International

Researches

Writers/Year of Study

Findings

White (1996)

They examined the articles published in different journals about management
accounting.

Zeff (1996)

They examined the scientific research journals published in USA in the field
of accounting, from the standpoint of subject, method, index and data base.

Rebele et al. (1998)

They examined the general evaluation of the studies aimed at accounting
curriculum.

Bonner et al. (2006)

They examined which ones are the best accounting journals. Moreover, when
the article subjects of aforementioned journals were considered, it was stated
in the research results part that most of the articles were about financial
accounting and there were too little studies about management accounting.

Borba ads Murcia
(2006)

The articles that took part in accounting journals of Brazil were evaluated
with regards to accounting, audit, cost and accountability.

Chan et al. (2009)

The references made to the accounting theses completed between years 1993-
2003 on the accounting journals were examined and the journals were sorted
in accordance with the greatest number of references.

Hesford and Potter
(2010)

The writers examined the accounting articles published in accounting
journals. As a result of the study, it was stated that most of the accounting
articles published in aforementioned journals constituted cost management
and management control system subjects.

Carmona and Gutierrez
(2010)

They examined the accounting journals published between years 1992-1997.

Pickerd et al. (2011)

They analyzed the articles published in accounting journals in accordance
with their subjects and methods. They stated that as a results of the analysis,
most of the articles were oriented at accounting information systems, financial
and management accounting and tax subjects.

When the Table 1 is regarded, it is seen that the international studies about

accounting generally examined the articles, theses, journals and references. When the
related literature is examined, it is observed that only White (1996) a content analysis
was conducted about management accounting.
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Table 2. Literature Summary Concerning the Examination of National

Researches

Writers/Year of Study

Findings

Selimoglu and Uzay (2007)

They examined the articles and declarations published in the field of
independent audit between the years of 1995 and 2006 in Turkey. It
was stated that topics such as professional ethics, fraud audit, internal
control and internal audit, audit on electronic environment were
intensely examined, whereas topics such audit planning and audit
evidences were not examined much.

Sakin (2008)

The accounting and finance articles published in a journals between
years 1972- 2007 were examined. Although the accounting articles
were not more than the finance articles during the period in question,
the writer attracted attention to the decline of the accounting articles
by years.

Selimoglu et al. (2009)

They examined the 88 declarations, which were prepared and
presented by the Turkish academicians and implementers at the 12"
World Accounting Historical Congress with regards to method, topic
and period.

Once and Basar (2010) They made analysis of the articles published in the field of accounting
between years of 2000 and 2008 in Turkey. It was stated that most of
the articles examined consist of financial accounting, management
and cost accounting and accounting standards topics.

Alkan and Ozkaya (2015) The accounting and financing articles partaking in journals indexed to

Web of Science SSCI were examined. As a results of the study, it was
stated that an increase in the number of publications in respect of
years attracted attention.

Sentiirk and Findik (2015)

They examined the scientific works published in the field of
environmental accounting between years of 2006 and 2014 in Turkey.

Gling6rmiis (2016)

The theses conducted at the post graduate and doctorate level in
Turkey, in the field of Accounting Standards.

Solak and Erdogan (2016)

They classified the postgraduate theses published in the field of
accounting between years of 2000-2015 in Turkey in terms of subjects
and methodology. In accordance with the results of the study, it was
specified that the most studied fields in doctorate theses were financial
accounting and audit and survey and case study were frequently used
as methodology.

Tosunoglu and Cam (2016)

They examined the changes of features and topics of the postgraduate
theses in the field of expenditure in universities of Turkey in the
course of time.

Kirlioglu and Dogan (2016)

They examined the postgraduate theses conducted about “Hospitality
Management Accounting” between the years of 2000 and 2014. In
accordance with the results of the study, they stated that management
accounting in companies’ topic was not sufficient in postgraduate
theses.

When Table 2 is taken into consideration, it may be observed that the content
analysis generally oriented to the field of accounting was present only in Kirlioglu and
Dogan’s (2016) study and management accounting was mentioned in the study.

With reference to the literature mentioned above, it may be observed that there is
a gap in the literature concerning the studies where management accounting researches
are evaluated as a whole in Turkey. In accordance with this, the objective of this study
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comprises the evaluation the studies in the field of management accounting with respect
to the years 2010-2016 in Turkey.

3. RESEARCH METHOD AND FINDINGS
3.1. Research Method

Content analysis method, which is frequently used in quantitative research
methods and described as a reliable analysis method, was used in the study (Hopkins
and King, 2010: 229). In the study, primarily the journals, which have the most
publications in the field of accounting, were determined (Once and Basar, 2010: 58) and
the articles partaking in these journals were examined. The management accounting
themed articles of the aforementioned journals were subjected to distinction by using
the classification (cost, planning and control and others) partaking in the studies of
Lunkes et. Al. (2011) and the detailed information about the classification is presented
on Table 3.

Table 3. Classification of Topics Regarding Management Accounting

Topics Sub-topics

Cost Management Accounting
Cost Management
Strategic Cost Management

Planning and control Budget

Capital Budgeting

Performance Measurement and Evaluation
International Control

Other topics Accounting Information Systems
Management Accounting Training
Benchmarking

Total Quality Management
Just-In-Time Production
Constraints Theory

Transfer and Sales Pricing

Source: Lunkes,et. Al. (2011), “Study of Published Articles on Management Accounting in Brazil and
Spain”, Revista Contabilidade & Finangas, 24 (61), 13.

3.2. Research Findings

In accordance with the evaluation conducted, it is observed that there are 1192
studies in total in the journals between the years of 2010-2016 and that 118 of these
studies were associated with management accounting. Out of the 118 studies 35 of them
were published in MUFAD, 28 of them were published in MODAYV, 20 of them were
published in Mali Coziim, 20 of them were published in Muhasebe ve Denetime Bakis
and 15 of them were published in Muhasebe ve Vergi Uygulamalari journals. The
distribution of these journals with reference to the journals is presented on Table 4.
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Table 4. The Distribution of Articles Written in the Field of Management Accounting

with Reference to the Journals

Journal Name Total Articles (2010-2016) Chosen Article (2010-2016

MUFAD 330 35

MODAV 177 28

Mali Coziim 450 20

Muhasebe ve Denetime Bakis 130 20

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari 105 15
TOPLAM 1192 118

* Muhasebe ve Finasman
** Muhasebe Ogretim Uyeleri Bilim ve Dayanisma Vakfi

When Table 4 is taken into consideration, it may be seen that there are four main
journals where most of the articles are published in the field of accounting in Turkey.
There are journals other than the journals stated above, where accounting journals took
place. However, since it is aimed to make an evaluation regarding the field of
accounting, the journals that make more contribution to the accounting literature were
taken into consideration in the study. At the second stage of the analysis, the topics with
regards to management accounting were evaluated in accordance with the determined

classification (cost, planning and control, other topics).

Tablo 5. The Distribution of the Articles Published in Related Journals in Accordance

with the Topics of the Articles

Topic MUFAD' | MODAV? mMc® MDB* | MUVU®
Journals (2010-2016)
Cost Accounting 4 2 6 1 2
- Cost Management 13 20 10 10 7
[72]
] Strategic Cost Management 1 1 - 2 1
Budget 4 - - 2 -
2
T = Investment Budgeting - - - - -
2 =
E 5 Performance Measurement and 7 2 - - 1
g © Evaluation
o International Control - - - - -
3 Accounting Information Systems 4 1 - 2 2
'é Management Accounting Education - - - - -
|_
E Benchmarking - - - - -
o) Total Quality Management - - - 2 -

! Muhasebe ve Finansman

2 Muhasebe Ogretim Uyeleri Bilim ve Dayanigma Vakfi
* Mali Céziim

* Muhasebe ve Denetime Bakis

® Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
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Just-In-Time Production - 1 - - -

Constraints Theory 1 1 - - 2

Transfer and Sales Pricing 1 - 4 1 -
TOTAL 35 28 20 20

When Table 4 and Table 5 are considered together, MUFAD (35 articles) takes
the first place in the journals ranking, where most articles are published, about
management accounting. MODAV (26 articles) follows this journals. When the topic
distribution of aforementioned journals, it may be observed that the most preferred

9 66

topics are “cost management”, “cost accounting” and “performance measurement and
evaluation” respectively.

The studies published in the related journals were also evaluated in terms of
sample, data source and analysis method.

Table 6. General Features of Articles Regarding Management Accounting

Number
Firms 55
Sample Service Organizations 17
Members of Accounting 1
Profession
Primary 13
Data Resource Secondary 44
Case Study 43
t-Test 3
Factor Analysis 2
Correlation Analysis 1
Analysis Method Regression Analysis 3
Chi-square Analysis 2
Variance Analysis 2
Logistic Regression Analysis 2
ANOVA Test 2
TOPSIS Method 1
Grey Relational Analysis 1
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Structural Equation Modeling 1

Analytic Hierarchy Process 1

When the published articles are evaluated generally in accordance with Table 6;
it may be seen that the majority of the articles is inclined to companies (55) as samples.
Moreover, seventeen of the articles focused on service companies, whereas one study
was conducted for accounting profession members. In service sector practices, generally
banks and healthcare organizations were taken into consideration. In the studies, for
secondary data mostly the cost results, income statements, balance sheets and corporate
reports of the companies were benefitted from. Mostly case study method was used in
the studies and t-Test and regression analysis followed this method respectively.

4. CONCLUSION

This study aims to determine the topics and research methods of the studies
conducted in the field of management accounting in Turkey. In accordance with this,
118 articles regarding management accounting that took place in five main journals,
which are being published in the field of accounting in Turkey, were examined with
reference to their topics and research methods. In the first stage of this study, which was
conducted in three stages, the articles concerning accounting branch were distributed
with reference to the journals and it was observed that the majority of the studies were
published in MUFAD journals. In the second stage of the research, the studies were
classified in accordance with their topics. When the evaluation results are taken into
consideration, it was observed that the majority of the studies was conducted in the
fields of cost management, cost accounting and performance measurement. In the global
conditions of competition, procurement of financial information is of significance for
the companies and the importance of information systems, which are required for the
planning, coordination and implementation of the companies’ activities, increases more
with each passing day. In despite of this importance, when the analysis results are taken
into consideration, the lack of articles written in the fields of accounting information
systems is associated with the fact that aforementioned importance is not understood in
depth. At the present time, in the light of the technological developments, accounting
and especially management accounting education started to become quite active.
However, the primary problem here is whether the management accounting education
provided in universities comply with the novelties brought by these developments.
When the related articles as a basis to this problem are examined, it is seen that the lack
of studies oriented to management accounting education may bring along some troubles
at the point of raising skilled management accounting specialists. The fact that the usage
of parametric and nonparametric test is few in number constitutes an advisory value for
the future studies.
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It is quite significant that the academic studies in the field of accounting shall
not only remain in theory but also shall find a value with regards to the implementers.
For the companies’ management and planning problems, the contribution that the
studies oriented at this accounting branch shall not be ignored. It shall be a guiding step
both for the academic community and also for the implementers if the academicians
head towards studies in the field of management accounting in their scientific studies
and give more weight to this field within university curriculums. In this study, the
general evaluation of the articles written in the field of management accounting in
Turkey was carried out by taking the five main journals, which contributed most to the
accounting literature, in consideration. Examination of theses, declarations and research
reports concerning the topic by broadening the scope of the scanning constitutes an
advisory value for the future studies.
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Muhasebe Denetiminde Nesnelerin Interneti: Stok Dongiisii

Ilkay Ejder ERTURAN"
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OZET

Sirketlerin faaliyetlerini kiiresellesme, yogun rekabet ortami ve teknolojik geligsmeler
sekillendirmektedir. Nesnelerin Interneti yeni bir kavram olarak ortaya ¢ikmistir. Bu kavram ile
kiiresel bir iletisim agi olan internetin bilgiyi sadece insanlardan degil nesnelerden de almasi ve
boylece topladigi bilgiyi yorumlayip diger nesnelere ve insanlara iletmesi ifade edilmektedir.
Giiniimiizde internete bilgi girislerinin neredeyse tamami insan kaynakhdwr. Insanoglunun zamammnin
kasithiig, bilgi eksikligi ve hatall bilgi girme olasiligi gibi gerekgelerden dolayt internetten saglanan
yarar sinirlidir. Internetin nesneler ile siirekli baglantili olarak saglayacag bilgiler ile kendi kendini
yonetir bir duruma kavusmasi sonucunda hem giindelik hayatta hem de sirketlerin satin alma, tiretim,
satis, bakim ve onarim gibi yonetim siireglerinde etkinlik ve verimlilik artacaktir. Bu ¢alismada,
gelecegin isletmelerinde denetim, denetcinin rolii ve nesnelerin interneti kavraminin denetim alanina
uygulanabilirligi stok dongiisii kapsaminda agiklanmaktadir. Nesnelerin internetinden yararlanilmasi
sayesinde, insana o0zgii hatalarin azaltilmasi, denetim kalitesinin arttirilmasi, zamanmn etkin
kullaniimast ve maliyetten tasarruf edilmesi ile rekabet iistiinliigii kazanilmasi olanaklidir.

Anahtar Kelimeler: Nesnelerin Interneti, Stoklar, Bagumsiz Denetim, Muhasebe.
JEL Suiflandirmasi: M42, M41, M11.

Internet of Things In Auditing: Inventory Cycle
ABSTRACT

Globalization, intensive competitive environment and technological improvements shape the
activities of companies. The Internet of Things has emerged as a new concept. This concept states that
the global Internet should not only collect information from humans but also from things in order to
analyze the information collected and transmit it to other things as well as humans. The data input
processing to Internet derives mostly from humans. However, due to reasons such as the limited time
and lack of information of people, and the possibility of entering erroneous information during
processing, the benefits provided by the Internet are limited. The continuous connection with objects
and autonomous management of the Internet will increase the efficiency and effectiveness in the
everyday life and corporations’ activities such as purchase, production, sales, repair and
maintenance. This paper examines the transformation in audit, the role of the auditors in future
companies and the application of the Internet of things concept to inventory cycle in auditing. The
utilization of the Internet of things will decrease human derived mistakes, improve audit quality, and
help gain competitive advantage thanks to time and cost minimization.
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1. GIRIS

Gelismis tilkelerin en 6nemli itici giicli olan yiiksek teknolojiyi kullanma becerisi ile
yeni kavramlar ortaya ¢ikmaktadir. Bu yeni kavramlar sirketlere firsatlar sunmaktadir. 19.
yilizyila kadarki siirecin tamamindaki teknolojik gelismelerde elde edilen kazanimlar, 20.
yilizyilda katlanmistir (Yiiksek, 2015). Giinlimiizde ise her on yilda elde edilen birikim, bir
onceki ylizyilda elde edilen kazanimlar katlamaktadir. Kiiresellesme ile birlikte hizla yayilan
teknolojik gelismeler rekabet ortamini etkilemektedir. Geleneksel is yapma ydntemleri,
rekabet etme giicliniin diismesine neden olmaktadir. Modern toplumlarin karsilikli bagimlilig
artarak ekonomiye dayali sorunlarin ¢oziimiiniin sirketlerin faaliyetlerinin birbirine bir ag ile
baglanarak koordine edilmesi olarak goziikmektedir (Heilbroner ve Milberg, 2011: 75).
Sirketlerin faaliyetlerini siirdlirmesi icin, teknolojik gelismeleri yakindan izlemesi ve bu
gelismelerden kendisine uygun olanlar1 uyarlamasi gerekmektedir. I¢inde bulunulan cag icin
bilgi ¢agi, teknoloji cag1 ve hiz ¢cagi gibi farkli tanimlamalarda bulunulmaktadir. Bu hizl
gelisim siirecinde internetin kullanimi ve etkisi dnemli bir paya sahiptir.

Cok yakin zamanda ortaya ¢ikan Nesnelerin Interneti (NI) kavramu ile internetin
sadece insanlarla degil nesnelerle de iletisime gecgerek internetin yarattig1 kiiresel etkiden daha
onemli ve biiyiik bir degisime NI’nin yol agmas1 beklenmektedir (Ashton, 2009).

Bu gelismelerin ardindan internet ve iletisim kavramlarimin anlaminda genisleme
meydana gelmistir. iletisim, geleneksel yaklasimin tasidigi anlami asmakta, fiziksel {iretim
sistemlerinin kendi arasindaki iletisimi ve fiziksel iiretim sistemleri ile insanlar arasindaki
iletisimi kapsamaktadir. Sensorler ve uyaricilar araciligiyla makine, {irlin, sistemler, siirecler
ve insanlar birbirlerine baglanmaktadir. Boylelikle nesneler ve insanlar birbirleri ile siirekli
iletisimde kalarak, birbirlerini gerektiginde uyarmakta ve bdylece sirketlerde satin alma,
{iretim ve satis gibi tiim siireclerin saglikli bir sekilde tamamlanmasini saglamaktadir. i¢cinde
bulunulan iigiincii sanayi devriminden dérdiincii sanayi devrimine dogru alinan yolda NI’nin
destegiyle {iretimin her alaninda fiziksel nesnelerin birbirleriyle ve insanlarla iletisime
geemesi Ongoriilmektedir.

Denetim ve danigsmanlik hizmeti veren uluslararast kurumlarin arastirmalarinda,
dordiincii sanayi devrimi olarak da adlandirilan endiistri 4.0 ile saglanacak otomasyon ile
satiglarin 2013 ile 2018 yillarinda %22 artarak yaklagik 200 milyar Euro’ya yiikselecegi
ongoriilmektedir. Endiistri 4.0’m uygulamasinda, NI sanayiyi kokten degistirecektir. Bu
dogrultuda, dijital fabrikalarda kullanilan akilli makineler, diinya genelindeki diger
makinelerden topladig: bilgilerle komutlarini iletecek sekilde tasarlanmaktadir. Bu siiregte,
veriler gercek zamanli olarak yatay ve dikey olarak iletisimde olacaktir. Bu entegrasyon ve
rekabet siireci tedarikei, alic1 ve distribiitorlerin de hizla bu aga girmelerini saglayacaktir
(Sar1, 2016). NI aginin éncelikle finans, saglik, havacilik ve otomotiv sektorlerinde maliyet

Ustiinliigii saglayarak satiglara, ekonomik biiylimeye ve istihdama etki etmesi beklenmektedir
(Cohen, 2016).
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Dordiincii sanayi devrimi ile birlikte degisen diinya ve ticaret anlayis1 muhasebe ve
denetim alanlarinda farklilik olusturacaktir. Bu calismanin ikinci boliimiinde NI kavrami ve
meydana gelen bu degisimin sirketleri gelecekte nasil etkileyecegi tartisilmaktadir. Ugiincii
bolimde NI ile muhasebe denetimi alaninda yasanacak degisimlere odaklanilmaktadir.
Ni'nin etkileri iiretim sirketlerindeki stoklar hesap grubuyla smirlandirilarak doérdiincii
boliimde incelenmektedir. Besinci ve son boliim olan sonu¢ boliimiinde ise bu makalede
ortaya ¢ikan yeni denetim yaklasimi ve gelecege yonelik yansimalar vurgulanmaktadir.

2. NESNELERIN INTERNETI

Bilgi dolasimimin hizlanmasina katki yapan internet olgusundan hareketle yeni bir
kavram ortaya konulmustur: Nesnelerin interneti. NI kavram ilk defa Ashton tarafindan 1999
yilinda bir 6zel sirkete yapilan sunum sirasinda ifade edilmistir (Ashton, 2009). Ashton,
glinimiizde internetin, insanlarin bilgisayarlara yaptiklar1 veri girisine bagimli oldugunu
belirtmektedir. Ancak insanlarin zamani, bilgisi ve veri girisinin dogrulugu sinithidir. internet,
insanlardan gelen fikirleri tanimaktadir. Internet, diinyada var olan fiziksel nesneler (seyler)
hakkinda ¢ok az bilgiye sahiptir. Internetin bilgiyi sadece insanlardan degil, nesnelerden de
toplamasi gerektigi vurgulanmaktadir. Boylece insandan kaynaklanan hata, zarar ve maliyet
azalacaktir. Ayrica internet nesnelerden topladigi bilgi sayesinde, nesnelerin ne zaman
degistirilmesi, bakim yapilmasi, geri ¢agrilmasi gibi bir¢ok konuda zamaninda bilgi sahibi
olunacaktir.

Heil vd. (2007), Ni’nin baglama dayal niteligine vurgu yapmuslardir: NI baglamu,
sensorler tarafindan ilgili nesneler, ilgisiz nesneler ve ilgili nesneler arasindaki iliskiyi
okumasina gore degismektedir. Avrupa’da olusturulan bir komisyonda ise NI gelecegin
interneti olarak da degerlendirilmis ve kendi kendini yapilandirabilen, kimligi ve akli olan
fiziksel ve sanal seylerin bir biitiin oldugu bir ag olarak tanimlanmistir (Guillemin ve Friess,
2009). Chui vd. (2010) NI'yi, fiziksel cisimlerin i¢ine yerlestirilmis sensdr ve aktiiatorlerin
kablolu veya kablosuz olarak internete baglanmasi olarak tanimlamaktadir. Atzori vd. (2010),
nesneler ve internete iigiincii bir boyut daha ekleyerek, NI'yi, nesneler, internet ve semantik
boyutlarinin kesisim alan1 olarak tanimlamaktadir. Ning ve Hu (2012) NI ile akillanma ve
bilgi gelisimi doneminin basladigini ve Ni’nin egitimde bir alan olarak acilarak gretilmesi
gerektigini ifade etmislerdir. Leary (2013) NI, bilyiik veri ve isaretlerin interneti
kavramlarinin gelisimi ile bu kavramlar arasindaki iliskiyi arastirmistir. Sensére dayali bilgi
ile insan kaynakli bilginin entegre edilmesinin daha degerli bilgi sagladigini gostermistir.

Ni kavraminin anlami igin tek bir tanimda uzlas1 olmamasina karsin, N1 biitiinlesik bir
ag iizerinde her seyi ve herkesin birbirine baglanmasi olarak tanimlanabilir. NI fiziki bir
varlig1 olan nesnelerin baska nesnelerle ve baska veri aglartyla baglantili oldugu bir iletisim
sebekesidir. NI sebekesine yazilim programlari ve sensérler araciligiyla canli ve cansiz her
sey baglanabilir. Bazi1 biiylik sirketler miisterilerinin tiiketim aligkanliklarimi bu sekilde
izleyerek satin alma olasilif1 goreceli olarak daha yiiksek olan iriinlerin pazarlamasini
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yonetmektedir. Sirketlerin yonetim siiregleri NI sebekesine baglanarak iiretim i¢in gereken
kaynaklarin lojistigi ve iiretimin kesintisiz siirmesi saglanabilir. Ekonomik ve sosyal hayatin
her asamasinda Ni’den yararlanilmasi olanaklidir. Bu veri agi, hayatin her anindan,
milyarlarca veri toplayarak, anlamli bilgilere doniistiiren teknolojik cihazlar ile doludur.
Nesnelerin diinyasinda hedeflenen fayda, anlamlandirilmis bu veri ile insan hayatinin
kalitesini arttirmak, zamani etkin kullanmak (tasarruf) ve giivenlik (izleme) saglamaktir
(Yiiksel, 2015). Niile uygarligin temsilcisi sehirler, daha tempolu ve planli yasama ayak
uyduran akilli sehirlere (Zanella ve Vangelista, 2014) doniismektedir. Bu doniisim
beraberinde hayati kolaylastiran birgok firsati insana ve sirketlere sunmaktadir.

NI hayat1 her anlamiyla ¢ok hizlandirmis ve dordiincii sanayi devrimine etki edecek en
biliyiik giic olarak goriilmektedir. Sanayi devrimleri toplumlarin kaderlerini degistiren
olaylardir. Su ve buhar enerjisini daha verimli kullanan mekanik is makinelerinin 18. yiizyilin
sonlarinda yapimiyla birinci sanayi devrimi baslamistir. ikinci sanayi devrimi, Ford Motor
sirketinin kurucusu Henry Ford’un {iretim hatti tasarimi sonucunda elektrik enerjisinin seri
iiretimde kullamlmaya baslamasiyla ortaya c¢ikmustir. Uretimde bilisim teknolojilerinin,
mekanik ve elektronik teknolojiler ile birlikte kullanimi ile ortaya ¢ikan dijital teknolojiler ve
programlanabilir yonetim sistemleri 1970’lerde tglincii sanayi devriminin baslamasini
saglamistir.

Dérdiincii sanayi devriminde farkli sistemlerin birbiri ile entegre olmasi ve bdylece bir
biitliniin parcast gibi calismas1 planlanmaktadir. Bir {iretim sirketindeki sistemlerin
entegrasyon ile sirket icerisindeki iiretim dis1 departmanlarin dikey entegrasyonu (arastirma
ve gelistirme, tiretim, bilgi islem, mali isler, satis ve pazarlama vb.) ve yatay entegrasyon
(satici, lojistik sirketler) ifade edilmektedir. Uriiniin miisteri tarafindan siparis edilmesinden
kendisine teslim edilmesine kadar gegen siiregte siber-fiziksel sistemler devreye girmektedir
(Duda, 2015). Siber-fiziksel sistemler, internet ve kullanicilarin entegre olarak, fiziksel ve
yazilim pargalarinin birbiriyle oriildiigii ve bilgisayar tabanli algoritmalar tarafindan kontrol
edilen veya yonetilen mekanizmalar olarak tanimlanmaktadir (Baheti ve Gill, 2011).
Dérdiincii sanayi devriminde tiretim siiregleriyle ilgili verinin bulut bilisim ve veri analizi gibi
yontemler ile sistemin kendisi tarafindan toplanarak planlama ve kontrol siireglerine entegre
edilmesi 6n plana ¢ikmaktadir.

Endiistri 4.0 ile iirlinlerin pazara hizli sunumu; insan, makine ve sistemlerin birbiri ile
baglanarak fabrikalarin verimliliginin artmasi beklenmektedir. Tiirkiye nin de otuz yil i¢inde
bu stireci tamamlayacagi ongoriilmektedir (Sar1, 2016). Endiistri 4.0 kavrami ortaya ¢ikmadan
once Siemens gibi bazi sirketlerin iiretiminde dijitallesme uygulamalar1 baslamisti. 1996
yilinda tamamen entegre otomasyon adim1 verdikleri yontem ile sirketler siireclerinin
bilesenlerini koordine edebilmis ve yazilim ile donanimlarin1 bu siireglere entegre etmisti.
Siemens sirketi tarafindan 2007 yilinda gelistirilen PLM yazilimi ile {irlin yasam dongiisii
yonetimi saglanmistir. PLM teknolojisi Mars’a gonderilen Curiosity adli robotta da
kullanilmistir (Kahraman, 2016).
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Isletmelerin yonetiminde olacak degisikliklerin basinda, fiziksel giicten ziyade zihinsel
giiciin daha 6n plana ¢ikacagi éngoriilmektedir. Is yapisinin énceden planlanmasi igin tasarim
ve yaraticilik oncelikli unsurlar olacaktir. insanin en onemli yaratacagi katma degerin, bu
bliyiik veri sistemi iginde tasarlayicisi olarak yer almasiyla ortaya ¢ikacaktir. Fizik giicline
dayal1 faaliyetler ise akilli makineler ve robotlar tarafindan yerine getirilecektir. Isletmeye ait
tim islemler sanal bir merkezden yonetilebilir. Gelecegin isletmelerinde isletme
fonksiyonlarmin tamaminin elektronik ortamda stirdiiriilmesi hedeflenmektedir.

Tiim faaliyet kollar1 bilgi teknolojileri, dijital {iretim siirecleri ve NI gibi yeniliklerden
etkilenmektedir. Ni sayesinde is giiciine bagli olusan hatalarin yok olmas1 hedeflenmektedir.
Kendi kendini yoneten, Ogrenen makineler ve hatalarin1 yine kendi iglerinde diizelten
sistemler olusturmak olanakli hale gelmeye baslamistir. Uretim bandinda olusacak bir hatay:
onceden algilayan ve diizenleyen makineler kullanilmaktadir. Is giicii olarak programlanan
makinelerin devreye alinmasi ve sistemin aksakliklarini bulup analiz eden, onaran ve
gelistiren sistemlerin uygulamasinin baglamasiyla kaynaklar daha etkin ve verimli
kullanilacaktir. Siemens sirketinin Almanya Amberg’de bulunan ve emek giiciiniin payinin
diisiik oldugu dijital fabrikast bu yenilik¢i teknolojileri glinlimiiz itibariyla en iist diizeyde
kullanabilen sayil1 fabrikalardan birisidir. 1989 yilinda kurulan Amberg fabrikasinda, iiretim
alaninda degisiklik olmadan, tiretim kapasitesi sekiz kat artmistir. Bu fabrikada yapilan islerin
%75’lik kismi fiziki duran varliklarla yiritilmekte ve kalan %25’ emek giiciine
dayanmaktadir. Malzemeler, hammadde deposundan otomatik olarak alinarak on bes dakika
icerisinde makine bandima getirilmektedir. Uretim bandinda insan eli sadece hammaddenin ilk
yerlestirilmesi sirasinda bir gorev iistlenmektedir. Sonrasindaki tiim siiregcler makinelerin
kontroliinde seyretmektedir. Fabrikada iiretilen bin adedin iizerinde mamul diinya iizerinde
yaklasik 60 bin miisteriye bir giin igerisinde gonderime hazir hale gelmektedir. Sevkiyat
otomatik bir nakliye sistemiyle gerceklesmektedir. Giinde ii¢ vardiya iizerinden tam giin
faaliyet gosteren fabrikada mamul tamamlanma basaris1 %99,9988 (EP, 2015) olup diger bir
ifadeyle alt1 sigma diizeyine yaklagsmaktadir.

Yapay zekaya sahip liretim sistemleri ile mamuller iretim regetelerini, iiretimdeki
tamamlanma oranlarini, plana uymak igin izlemeleri gereken yolu bilecektir (Ozhan, 2016).
Akilli iiretim sistemleri, {iretim hattinda meydana gelen sorunlarda (6rnegin, hammadde
tedarikinde yasanan gecikme, makine arizasi vb.), en uygun alternatifi analiz ederek gerekli
uyarilar1 gonderip iiretimin en yliksek verimi saglayacak sekilde devami i¢in ¢ozlim iiretip
uygulamasin1 saglayacaktir. Yapay zekaya sahip sistem, hammadde tedarikinde yasanan
gecikmenin siiresini hesaplayarak, beklemenin mi yoksa baska bir malzemeyi tiretim bandina
almanm m1 daha ekonomik olacagini hesaplayacaktir. Sistem ayni zamanda insanlarla da
iletisimde olacagindan, sistem tarafindan alinan kararin uygulamasinin kontrolii de istenirse
insanlarin yetkisinde olacaktir.

NI sisteminin kullanildig1 alanlar arasinda akilli sehirler gelmektedir. Sehirlerdeki yol,
bina, koprii ve diger altyapi hizmetleri sensorler yardimi ile biitiinlesmektedir. Bu fiziksel
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yapilarin iglerine konan c¢ipler ile yapilar1 ve iiretildikleri malzemenin 6l¢iimii uzaktan
yapilarak faydali émiirleri hakkinda bir degerlendirme yapilmaktadir (Rifkin, 2015: 21). Is
hayatinin ve trafigin yogun oldugu biiyiik sehirlerde NI kullanimi degerli bir hale
gelmektedir. Geleneksel sehirlerin akilli sehirlere dontismesi ile trafik durumuna ve ulasilmak
istenen noktaya kalan tahmini siireye yonelik bilgilere ulasilmaktadir. Trafikte ulasilacak
noktadaki otopark alanlarinin dolulugu gibi farkli bilgilerin de kullanicilara otomatik
gelmesinin saglanmasi mimkiindiir (Yiksek, 2015). Cep telefonlarina yiiklii internet
navigasyon sistemi giiniimiizde yogun bir sekilde kullanilmaktadir.

Ni’nin giiniimiizde yaygin olarak kullamldigi bir diger alan ise lojistik sektoriidiir.
Lojistik sirketlerinin operasyonlarinin hizli ve saglikli yiiriitiilmesi i¢in etkin bir i¢ denetim
yapisina sahip olmas1 gerekmektedir. Ni’ye dayal1 bilgi teknolojisinin i¢ denetim sistemine
sagladig1 yararlar geleneksel i¢ denetim sistemine gore ustiinlik yaratmaktadir: Gergek
zamanl verinin anlik olarak alinmasi, lilke genelindeki kablosuz aglara baglanilarak islerin
yapilmasi ve bulut bilisimin sundugu entelektiiel yonetim ile ¢cok sayida veri arasindan ilgili
taraflar etkilesim saglamaktadir (Dai ve Ge, 2015: 55). Lojistik isletmeleri mal ve hizmet
akigin1 izlemek i¢in depolarinda ve tasitlarinda sensorler ve izleme cihazlarindan
yararlanmaktadir. UPS Kkargo sirketi, internet veri agi sisteminden yararlanmakta ve
ABD’deki 60 bin aracini anlik olarak bu sistem yardimiyla izlemektedir (Muller, 2012).

Giiniimiizde NI ile bilgi toplayan ve &grenen nesneler, is diinyasinda yavas yavas
kullanim alan1 bulmaktadir. Ug boyutlu yazicilarla nesneler bir yerden baska bir yere
tagmarak isyerlerinde iiretim yapilmaktadir. Yazilim yardimiyla erimis plastik, metal ve diger
malzemeler yazicinin i¢ine gonderilmekte ve daha sonra yazict bu malzemeleri katmanlar
halinde isleyerek fiziki ve bicimsel agidan noksansiz bir nesne iiretmektedir. Baz1 nesnelerin
parcalar1 hareketli yapilmaktadir. Nesne tamamlandiginda yazicidan ¢ikmaktadir. Yazicilarin
sonsuz cesitlilikte mamul {iretecek sekilde programlanmasi olanakli gdriinmektedir (Rifkin,
2015: 98). Ug boyutlu yazicilarmin her alanda kullanilmasiyla depolama maliyetleri de
azalacaktir. General Electrics sirketinin biri Tirkiye’de olan diinyadaki on fabrikasinda
verimliligi artiran ve stok maliyetlerini diigiiren 6grenen ve konusan makinelerle iiretim
yapilmaktadir. Geleneksel iiretim yontemine kiyasla iiretim siirelerinde ve stok diizeyinde
verimliligin %30 oraninda artmasi planlanmaktadir (Capa, 2016).

NI insanlarin kendi arasinda yaptigi goriismelere de katki saglayabilir. Toplanti
sirasinda akillarda canlandirilan resimlere ait gorseller sistem tarafindan sunuda gosterilebilir.
Giliniimiizde tip alaninda EEG teknolojisi ile sinir sistemi ve beyin dalgalar1 olgiilmektedir.
Teknolojinin insan tizerinde giyilebilir bir sekle sokulmasi, yapay zeka uygulamalar1 ve sanal
gerceklik simiilasyonlari ile beyin etkinliklerinin ¢oziilmesi ¢alismalari siirmektedir. Bu tiir
teknolojilerin gelismesi ile bir kimsenin beyninde yaratilanin bagkalar1 tarafindan da
izlenmesi miimkiin olabilir. Akill1 telefonlar ile uzaktan ev esyalar1 yonetilmektedir. Ornegin,
evdeki kameralarla ortamin izlenmesi ve evin 1sisinin ayarlanmasi bu akilli telefonlarla
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yapilanlara birer ornektir. Akilli telefonlar ile gelecekte ¢ok daha fazla esyanin yonetimi ve
kontrolii saglanacaktir.

Gelecekteki isletmeler, kendini yoneten ve kendi kendine ogrenen makinelerle
donatilacaktir. Gliniimiizde 6grenen makinelere 6rnek olarak Google sirketindeki bilgisayar
bilimcileri tarafindan gelistirilen sifrenmis bilgileri 6grenen ve bu sifreleri ¢6zen sinir aglari
verilebilir (Burges, 2016). Insan ve kurumsal yonetime atifta bulunarak ortaya ¢ikan dgrenen
organizasyonlar gibi, makineler de bu 6grenme siirecinin pargast olacaktir. Kendi kendine
park eden tasitlar ve siiriiclisliz tasitlar giinliik hayatta yer bulmaya baslamistir. Siiriciisiiz
otobiisler kullanilmaktadir. Dolayisiyla, kendi kendini yoneten isletmeler de bu gelisim
stirecinin bir par¢ast olmaya adaydir.

Akillr fabrikalarda bir diger uygulama da dijital ikiz yaratilmasidir. Dijital ikiz, dijital
ortamda var olan ve gergegiyle ayni olan bir benlik olusturmak anlamina gelmektedir. Dijital
ikiz teknolojisinin ana fikri, lokomotiflerden jet motorlarina tim makinelerin birer dijital
modelini yaratmaktir. Boylece, makinelerin tiim c¢alismalar1 dijital ortamda simiilasyon
yapilmakta, yanlis gidebilecek durumlar 6nceden saptanmakta ya da calisma ortamindaki
herhangi bir aksaklik heniiz ger¢eklesmeden makinelerin calismasi diizenlenmektedir.
Ornegin, riizgar tiirbinleri, gemiler ya da enerji santrallerinin ¢alismalar1 bir bilgisayar
yardimiyla simiilasyon yapilmakta ve bu sayede iiretim baslamadan en iyi calisacak
tasarimlar1 6grenmektedir (GE, 2015).

Yakin gelecekte kiiresel bir nore-ag kurulmasi sonucu; herkes ve her sey birbirine
baglanacaktir. Giinlimiizde kullanilmakta olan bulut teknolojisi (Singh vd., 2016) bu siirecin
adimlar1 arasinda sayilabilir. Kiiresellesme ile gizliliklerin azalmasi1 hizlanmis ve bu kiiresel
noro-ag ile insanlik mahremiyeti daha da azalarak seffaflik cagina dogru yonelim baglamistir.
Ni’nin sirketlerin ve insanlarm giinliik yasamlarmin bir pargasi olmasiyla verilerin giivenligi
konusu O©ne c¢ikmaktadir. Veri giivenligi bireyler ve sirketler icin farkli anlam
tastyabilmektedir. Istekli olarak paylasilan bilgiden dolayr kisi ve sirketlere maddi zarar
gelmemesi ve itibar kaybi1 yasanmamasi Oncelikli konudur. Sistemler birbirine kisi ve
sirketlerin kontrolii disinda baglanmaktadir. Dolayisiyla bir sistemde paylasilan bilgi, bagka
bir sistemde goriiniir duruma gelmektedir. Akilli isletmeler, akilli sehirler, akill tilkeler, akilli
diinya yaratilmaya c¢alisilirken, paylasilan bilginin giivenligi ve denetimi konusu sorunsaldir.
Bu konudaki yasal altyapmin olusturulmasi amaciyla Avrupa komisyonu 2012 yilinda
calismalara baglayarak giivenlik onlemlerinin hayata gegirilmesi igin gesitli mekanizmalar
olusturulmasin1 6nermistir (Rifkin, 2015: 85). Bu 6nerilerden biri, kisisel verilerin yetkisiz
kullanimini 6nlemek ve veriyi kullananlarin kimlik bilgilerinin kisisel veri sahiplerine
iletmektir. Tirkiye’de de gercek ve tiizel kisilere ait verilerin gizliligi 6698 sayili Kisisel
Verilerin Korunmasi Kanunu ile giivence altina alinmistir (TBMM, 2016).
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3. NESNELERIN INTERNETINE DAYALI DENETIM YAKLASIMI

Denetim, sirketlerin gerceklestirdikleri ekonomik faaliyetler ve olaylara iliskin
iddialarla, genel kabul goérmiis Olgiitler arasindaki uygunlugun derecesini arastirmak ve
sonuglarin1 ilgili kullanicilara iletmek amaciyla nesnel bigimde kanit toplama ve
degerlendirme siireci olarak tanimlanmaktadir (AICPA). Sirketler faaliyetlerini sirket i¢inde
kurduklar1 i¢ denetim ile izlemekte ve ayrica denetim alaninda uzman olan bagimsiz
denetgilerden (Selimoglu vd., 2015) hizmet alarak da finansal tablolarin denetimini
yaptirmaktadir. NI’ye bagli gelismeler isletmeleri, muhasebe sistemini ve denetimi
etkilemektedir. Internetin iiretimde kullanilmasi, is gelistirmeden miihendislik alanimna bir¢ok
yenilik getirmektedir. Uretim yapan sirketlerde makine, tesis, cihaz ve demirbas gibi duran
varliklarin internet agina baglanarak insanlarla ve diger nesnelerle iletisim kurmalar
saglanmaktadir. Uretimde kullanilan aktiflerin birbirleri ile gergek zamanl iletisim kurarak
daha etkin galigmalar1 saglanacaktir. Bir {irlinlin arastirma asamasinda, sistem ileride ¢ikacak
zorluklara ve maliyete yonelik geri bildirim verecektir. Boylelikle, arastirilan {iriiniin mevcut
aktiflerle yapilmasmin zorlugu veya yeni yatirnmin maliyeti hakkinda elde edilecek bilgi ile
siirec daha fazla ilerlemeden sonlandirilabilecektir. Birbirine bagli nesneler ve Ni’den alinan
stirekli geri bildirimler sayesinde hata riski azalacak ve kaynaklar etkin kullanilacaktir.
Bilgiye ulasimin hizlanmasi1 ve bilginin goriiniir olmast sayesinde sirketteki siirecler
seffaflasacaktir. Tiim sistemin birbirine bagli olmasi, liretim asamasinda aksama olmamasini,
driinlerin  kalite kontroliiniin yapilarak olas1 hatalarin gergeklesmeden saptanmasini
saglayacaktir. NI sayesinde kolaylasacak veri madenciligi veya biiyiik veri analizi yontemleri
ile fabrikalarda tiretimin verimi artacaktir.

Akilli gezegene, akilli sehirlere, akilli fabrikalara dogru yol alirken isletmelerde
muhasebe girisleri, stok sayimlar1 da akilli ve 6grenen sistemlerle kolayca yapilabilecektir.
Akilli fabrikalarda stok denetimi i¢in Oncelikle iy1 bir yazilim miihendisligi gerekmektedir.
Bu yazilimlar sonucu siparigin alinmasiyla birlikte gerekli olan malzeme depodan sorgulanir
ve eger depoda yeterli malzeme yoksa bunlarla ilgili siparis akilli makineler tarafindan
tedarikgilerden temin etmesi istenir. Isletmenin bilgi isleme sistemine girilen bu bilgiler daha
sonra sehrin ve iilkenin genel veri agia islenerek denetime hazir hale gelecektir. Ogrenen ve
hayatin i¢inde daha ¢ok yer alan nesneler, her alanda oldugu gibi, muhasebe sistemi ve
denetim tizerinde de etkili olacaktir.

Gelecekte NI yardimiyla; isletmelerdeki depo sayim ve kontroller insansiz hava
araglar1 (dron) ile yapilabilir. Insansiz hava araglari ile fabrikalarda gereksinim duyulan
hareket becerisi artacaktir. Insansiz hava araclarina monte edilecek kameralar ile deponun
durumunun izlenerek gereksinim oldukca raporlama yapmasi saglanabilir. Bunlarin bazilar
gelecekte kizil Otesi sensorlerle donatilabilir. Fabrikalardaki {iretim siireclerinde otomasyon
arttikca robotlar da artmaktadir. Bir sonraki gelisim siirecinde beklenen ise, iiretim
bantlarindaki robotlarin kendilerinin karar vermesi ve insan miidahalesine gerek duymadan
ozerk bir sekilde davranmasidir. Fabrikada kullanilacak NI teknolojisiyle stok kontrolleri,
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stok sayimlari, stok siparisi, ortaya ¢ikan hatalarin ¢6ziimii, makine bakimlarinin izlenmesi ve
faaliyetlerin denetimi dahil birgok siirecte yarar saglanacaktir.

Gelecegin isletmelerinde {riinii raftan alarak kasaya tasimak yerine, sadece raflara
dokunarak kasada hazir olmasini saglayan baglantili raflar kullanilmaya baslanacaktir.
Reklamlarda goriilen bir malin cep telefonu kullanarak satin alinmasi ile zamandan tasarruf
ederek aligveris hizlanacaktir. Alisveris ve 6deme sekilleri degisime ugramaktadir. Nakit
O0demesiz ve kasiyersiz yazar kasalar isletmelerde kullanilmaktadir. Hayatin ayrilmaz bir
parcast olan kredi kartlar1 ile nakit para kullanimi giderek azalmaktadir. Hiikiimetler de
paranin izinin daha kolay izlenmesi ve kayit disiligi dnlemek i¢in elektronik uygulamalara
agirhik vermektedir. Miisteri 6deme noktasina geldiginde, yaptigi aligverige ait {irlinler
sensorler yardimiyla taninarak 6deme yapilan tutarin bankadaki hesabindan diigiilmesi ve
faturasinin e-posta adresine gonderilmesi olanaklidir.

Geleneksel denetim yaklasiminda, denetim firmasi denetlenecek firmaya yaptigi
miisteri ziyaretleri sonrasinda denetim sézlesmesi imzalanmaktadir. Denetim sirketi, denetim
planlamasi yaparak, ara denetim, donem sonu denetimi, stok sayimi ve denetim raporunun
hazirlanmas1 seklinde denetim siirecini bolerek planlama yapmaktadir. Ara denetim, donem
sonu denetimi ve stok sayimi icin denetciler fiziksel olarak denetlenen sirkete giderek
calismaktadir. Denetim raporu genellikle denetim sirketinde hazirlanmakta ve nihai raporu
imzalamadan 6nce denetlenen sirkete gidilerek karsilikli olarak elde edilen sonuglar son bir
kez degerlendirilmektedir. Bu siirecte, son anda ortaya ¢ikan ertelemeler nedeniyle planlama
siireci olumsuz etkilenmekte, sirkete gidilip doniilmesinde ek giderlere katlanilmakta ve
ayrica seyahat nedeniyle para ile is giicli kayb1 olmaktadir.

NI ortaminda denetim yaklasiminin geleneksel denetim yaklagimina fiistiinliikleri
bulunmaktadir. Ni’ne dayali denetim yaklasiminda denetci her zaman isletmedeki faaliyetler
hakkinda bilgi sahibi olmaktadir. Boylece denet¢inin faaliyetler tamamlandiktan ¢ok sonra
degil, faaliyetler devam ederken haberdar olma ve yonetimi uyarma firsati olacaktir. Bu
nedenle, isletme faaliyetleri ve denetim faaliyetlerinin birlikte veri aginda uyum saglamasi
gerekmektedir. NI'nin kullanildig1 denetim yaklasim tasarimi Sekil 1°de sunulmaktadar.

Denetimin yeni boyutunda isletmelerden gelen her tiirlii veri denetlenmemis veri
toplama merkezine yiiklenecektir. Sekil 1’de sunuldugu fizere, isletmelerden gelen
merkezdeki denetlenmemis veri, oriimecek ag1 gibi olusturulmus fiber optik aglar yardimiyla
ana merkezde toplanmaktadir. Denetlenmemis bilgi isletme tarafindan denetim sdzlesmesi
imzalanan denetci tarafindan denetlenecek ve denetlenmis veri bankasina yiiklenecektir.
Kayitlar lizerinde inceleme yapan denetgi, kayda ait ilgili belgelere de sistem fiizerinden
ulasacaktir. Elektronik ortamda iiretilen belgeler ilgili kayitlarla kendiliginden iligkili olurken,
mantiel olarak iiretilen belgeler de taranarak sisteme yiiklenecektir. Finansal tablolarin
denetimi isletmenin sisteme yiikledigi ana veri merkezinden elde edilen bilgilerle
denetlenecektir. Finansal tablolarin tamamlayicisi ve ayrilmaz bir pargasi olarak kabul edilen
dipnotlar da NI sisteminde kendiliginden tiiretilecektir.
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Sekil 1. Nesnelerin Internetinde Denetim Yaklasimi

Dijital diinyada denet¢inin bilgiye sinirsiz ve anlik ulastigi bir ortamda, denetim
faaliyeti denetlenen sirkete fiziksel olarak gidilmeden yapilacaktir. NI sistemi iizerinden
denet¢i denetlenecek isletme yetkilileriyle goriisiip denetim anlagmasini imzalayacaktir.
Imzalama siireci gerekirse telekonferansla yapilacak ve sozlesme elektronik olarak
imzalanacaktir. Sozlesmenin veri aginda imzalanmasiyla denetgi, denetlenecek isletmenin
elektronik ortamdaki biitiin bilgi ve belgelerine veri merkezi iizerinden ulasma olanagina
erisecektir. Gorsel olarak isletmeyi denetlemek isteyen denetci, ekranlar, insansiz hava
araglart ve robotlar yardimiyla isletmenin iginde internet iizerinden denetim Yyapacaktir.
Isletmenin stoklarini, depolarini, {iretim hattini, satis ve sevkiyat siirecini gorsel olarak
istedigi anda, igsletmeye haber vermeden kontrol edecektir. Sirket icinde bulunan giivenlik vb.
kameralara da erisim saglayarak tesadiifi anlarda denetim yapmasi miimkiin olacaktir.
Giliniimlizde kullanilan facetime gibi uygulamalar ile ¢alisanlarla iletisim kurarak gerekirse
onlara soru soracaktir. Ornegin, isletmede ¢alisan personelin ise alimi, fiziksel mevcudiyeti,
fazla mesai 6demesine hak edisi gibi konular arastirilirken, is¢inin sistemde kayith goz
taramasi, parmak izi ve yiiz tanima bilgileri ile gerekli denetim caligmas1 yapilacaktir.
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Giiniimiizde ¢ok uluslu sirketler toplantilarini telekonferans ile yapmaktadir. Farkli
cografi bolgelerdeki hukuk davalarinda internet {izerinden sorgulama yontemi
kullanilmaktadir. Google sokak goriinimii gibi uygulamalar ile yer saptamasi yapilmaktadir.
Bu teknolojik gelismeler her alanda oldugu gibi denetim alaninda da kolayliklar saglayacak
ve denetimi geleneksel boyutunun disinda yeniden tasarlanmasma neden olacaktir. NI
sirketlere maliyet firsati sunacaktir. Seyahat, ulasim ve konaklama giderleri ortadan
kalkacagindan denetim ticretine eklenen bu tiir yan giderler ve zaman kayiplar1 olmayacaktir.

Ni ile tiim sistemler birbirine entegre oldugunda muhasebe denetimi igin yer ve zaman
onemli olmayacaktir. Sekil 1’deki gibi, veriler kiiresel bazda oriimcek ag1 gibi bir sistemle
(fiber optik kablolarla) birbirine baglanacak ve yetkisi dahilinde olan kisiler bu bilgilere
ulasacaktir. Bu durumda denet¢i anlagma imzaladigi isletmenin ana veri merkezinde toplanan
bilgilerine ulasmasini saglayan bir koda sahip olacaktir. Bu kod yardimiyla igletmenin biitiin
kayitlarina ulagma olanagina sahip olacaktir. Bu kod yardimiyla maddi dogrulama ve
uygunluk denetimi yapabilecek, goriintiilii olarak personelle bilgi aligverisi yapabilecek ve
istedigi anda isletme ic¢inde sanal tur yapip insansiz hava araglar1 yardimiyla stok kontrolleri
yapma olanagina sahip olacaktir. Dev bir ekran yardimiyla isletmenin iginde gibi ¢alisacaktir.

Kendini yenileyen ve 6grenen nesneler insanin is yiikiinii ve hata yapma riskini 6nemli
dlgiide azaltacaktir. insanlar, yenilige, yaraticiliga, tasarima, arastirma ve gelistirmeye daha
¢cok zaman ayiracaktir. Kisiye bagli 6znel karar vermeden dogan hata ve hilenin de Oniine
gecilmesine olanak saglanacaktir.

4. STOK DONGUSUNUN DENETIMi

Uretim yapan sirket bilangolarinin aktif tarafinda dnemli bir paya sahip olan hesap
kalemlerinin basinda ticari alacaklar, stoklar ve maddi duran varliklar bulunmaktadir. Maddi
duran varliklarin tiretim amaciyla kullanildiklart ve iiretilen mamullerin de satilinca ticari
alacaga doniistiigli gerceginden hareketle, stoklarin yonetimi ve denetimi sirket bagarisinda
biiylik 6nem tasimaktadir. Sirketler satiglarini gerceklestirmek igin istenen nitelikte ve
miktarda stoklara sahip olmalidir. Stoklar, isletmenin normal faaliyet donemi i¢inde tiretimde
kullanmak tizere satin aldigi ilk madde ve malzemeler, iiretim asamasinda bulunan yari
mamuller ve {irettigi mamuller ile satisa hazir ticari mallar1 igermektedir. Kaliteli stoklara
sahip olmak ve hizli bir sekilde stoklar1 dondiirmek sirket karliligini ve verimini olumlu
etkilemektedir.

Stoklarin denetiminin amaci, muhasebe ilkelerine uygun olarak muhasebeye kayit
edildiginin ve finansal tablolarda dogru bir sekilde raporlanmis oldugunun saptanmasidir. Bu
amaca ulasmak i¢in denet¢i stoklarin fiziksel varligini, isletmenin sahipliginde
bulunduklarini, maliyet degerlerinin iizerinde bir degere satilabilir durumda olduklarini
saptamalidir. Denet¢i ayn1 zamanda teknolojinin degismesi nedeniyle deger kaybina ugrayan,
bozulan, modasi gegen ve yipranan stoklar i¢in yeterli diizeyde ve gergekei karsilik ayrildigini
arastirmalidir.
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Stoklarin, isletmenin varlik yapisi igerisinde ¢ogu zaman en 6nemli ve en biiyiik hesap
Olmasi; fiziki sayim ve gozlemin zaman alict ve maliyetli olmasi; ¢esitliligi nedeniyle zor ve
riskli olusu; taninmalar1 ve degerlemesindeki giicliikler; hata ve hile risk diizeyinin yiiksek
olmast unsurlari, stoklarin denetimini onemli yapmaktadir (Bozkurt, 2006: 307-308).
Stoklarda olusacak hata ve hileler hem bilangonun hem de gelir tablosunun dogru ve diiriist
bir sekilde sunulmamasina neden olmaktadir. Karmasik bir iiretim silirecine sahip veya ¢ok
sayida mamul lreten sirketlerde, maliyetlerin hesaplanmasinda hatalar olabilmektedir. Bu
hatalar, donem sonu stoklar tutarinin bilangoda hatal1 gésterimine; ayn1 zamanda doneme ait
satislarin maliyet tutarinin da yanlis belirlenerek briit karliligin hatali sunulmasina yol
agmaktadir.

Stoklar hesap grubunun denetimindeki hedefler arasinda, stok giris ve ¢ikislarinin
gercekligini anlamak; stoklarin maliyet bedellerine uygun olarak kayitlara alindigini
belirlemek; cari donemde kullanilan stok maliyetlerinin ilgili hesaba ait maliyete
yansitildigini saptamak; isletmenin sahip oldugu tiim stoklarin envantere dahil edildigini test
etmek; envanterde yer alan stoklarin degerleme ilkelerine uygun hesaplandigimni 6lgmek
sayilmaktadir (Kaval, 2008: 248).

Denet¢i, denetlenen sirketin iddialarina finansal tablolar diizeyinde bir biitiin olarak ve
hesap bazinda kontrol testleri ve maddilik testleri yaparak karsilik vermektedir. Maddilik
testleri detay testler ve analitik maddi dogrulama testleri olarak ikiye ayrilmaktadir. Denetim
kanit1 elde edilirken tetkik (fiziki inceleme), gozlem, dis teyit (dogrulama), yeniden
hesaplama, yeniden uygulama, sorgulama ve analitik prosediirler yontemlerinden
yararlanilmaktadir (KGK, BDS 500). Analitik prosediirler, finansal tablolar ve hesap gruplari
tizerinde denetlenen sirket yetkilileri ile yapilan goriigmeler sonucunda elde edilen finansal ve
finansal olmayan bulgular arasindaki iligkilerin mantiksal olarak analiz edilmesiyle yapilan
denetimdir (KGK, BDS 520). Belirli bir hesabin denetiminde tek bir yontem uygulanabilecegi
gibi, farkli yontemler birlikte de uygulanabilir. Denetim kanit1 toplanmasinda, sirketin stok
fiili sayim yonetmeliginin incelenmesi, miisteri tarafindan yapilan fiili stok sayimina katilarak
slire¢ hakkinda gozlemde bulunulmasi, fiili sayim sonrasi elde edilen ¢iktilar ile kayitlarda
gozilken miktar arasinda olabilecek farklara ait agiklama alinmasi, hatali kayitlarin
diizeltilmesi ve stoklara ait donem sonu degerlemesi bulunmaktadir (Giiredin, 2000).

Stoklara ait denetim kanit1 elde edilmesinde denetgi tarafindan siklikla kullanilan
denetim prosediirleri tetkik (kayit, belge ve varliklarin fiziki olarak incelenmesi) ve gézlemdir
(baskalar1 tarafindan uygulanan bir siire¢ veya prosediiriin izlenmesi). Isletmelerde stok
sayimlari genellikle donem sonlarinda yapilmaktadir. Denetim sirketi tarafindan tiim
miisterilerinin ¢ogunlukla 31 Aralik olan donem sonlarindaki stok sayimlarinin tamamina
katilmak icin yeterli sayida denet¢i gorevlendirilememektedir. Stok sayimlari zaman alan ve
maliyetli bir siire¢ oldugundan denetginin %100 fiziki inceleme yontemi kullanilmasi orta ve
bliyiik isletmelerde olanakli degildir. Denetci, miisteri isletmenin stok sayim sonucunun
giivenilirliginden emin olmak i¢in isletmenin stok sayim yonergesi olup olmadigini, varsa
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yeterliligini, i¢ kontroliin stoklar {izerindeki etkinligini de arastirarak bir goriis elde etmeye
calismaktadir. Ni’nin uygulanmaya baslamasiyla bu zorlu siire¢ kolaylasarak zaman ve
maliyet tasarrufu saglayacaktir.

Ni’nin kullanildigi bir denetim yaklasiminda stok dongiisiiniin maddi (fiziki)
dogrulamasi su sekilde yapilabilir. Miisteri isletmenin stok sayim plani elektronik ortamda
denetci tarafindan gézden gegirilir. Denet¢i kendi sirketinden miisteri isletmenin stok sayim
islemine kameralar, robotlar yardimiyla gézlemci olarak katilir. Stoklarm depoya girisi
sirasinda giris kayitlarinin yapildig1 ve stoklarin depodaki akilli raflara yerlestirildigi kayitlar
tizerinden ve gorsel olarak denetlenir. Depoda bulunan stoklara ait raf bilgilerine sisteme
girilerek ulasilir. Stoklarda olusacak bozulmanin tespiti {iriin barkodunun ya da akilli raflarin
renk degistirmesiyle ve sisteme uyart mesaji gondermesiyle saglanir. Denetci ilgili stok ve
iriinii gormek istediginde {i¢ boyutlu yazicilar araciliyla ofisinde inceler.

Depodaki stoklarin maliyeti agirlik sensorleri yardimiyla anlik olarak belirlenir. Bu
agirlik sensorleri ayrica yeni siparisin sistem tarafindan kendiliginden verilmesini de
saglayacaktir. Sensorler sadece elektronik sensorler olmayip kimyasal veya biyolojik
sensorler de olabilir. Sensor teknolojisinin yayginlasmasiyla daha kapsamli ¢oziimler
gelistirilebilir. NI aginda bilgiler analiz edilir ve nesnelerin kendi gevrelerini anlayip, diger
nesnelerle iletisime gegerek karar vermesi saglanir (Baysan, 2016).

Tablo 1. Stoklar Dongiisii Denetim Yaklasimlari

Denetim ilkesi Geleneksek Yaklasim Nesnelerin interneti Yaklasim
Tamhk Denet¢i, denetlenen sirkete giderek, | Denetgi, ag tizerinden muavini inceler ve
(or. Stok alis stoklar hesabimin muavinini alir ve | sectigi alis faturasi tikladiginda taranmig
faturasinin buradan sectigi alis faturalarimi mahsup | faturayr sistemden goriir. Faturanin BA
kontrolii) figleri arasindan bularak fiziki olarak | formunda  oldugunu  ve faturay1
inceler. Faturanin BA formunda beyan | diizenleyen firmanin da BS formunda
edildigini gérmek igin sirket yetkilisinden | beyan ettigini sistem tizerinden denetler.
beyannameyi talep eder. Satict ile
dogrulama yapar
Tamhk Denet¢i, stok aliglarina ait fiziki teslimi | Denet¢i, stok alislarma ait tetkiki,
(6r. Alis geriye doniik olarak yapmasi oldukca | denetlenen miisterinin haberi olmadan, NI

faturasina ait
stogun fiziki
teslim alimi)

zordur. Ancak, denetime gittiginde mal
kabul deposuna giderek o anda gelen
mallart tetkik edebilir.

iizerinden kamera ve dronlar ile gorebilir.
Fiziki girisleri daha sonra faturalar ile
eslestirip denetimi yapar.

Var Olma Miisteri isletmenin stok sayimina katilarak | Uzerindeki agirhigi dlgen akilli raflar ve
(or. Fiili stok gozlemde bulunur. Sondajlama wusulii | iriinlerin barkodunu okuyan kizil otesi
sayimi) tetkik yapabilir. igmlar ile anlik stok miktar1 saptanir.
Gerektiginde kamera ve dronlar ile fiziki

tespit yapilir.
Dogruluk Doénem sonu tarihinden onceki ve bir | Fatura ve ilgili irsaliyenin ayni faaliyet
(6r. sonraki faaliyet doneminin ilk irsaliyeleri | donemine ait oldugu sistem iizerinden

Donemsellik) ile fatura tarihleri ayn1 donemde olduklar1 | denetlenir.
belgeler {izerinden incelenir.

Dogruluk Fiili stok sayim listesi ile kayitlarda | Akilli raflar, agirlik sensorleri ve kizil

(6r. Degerleme)

gozilken miktarlar kullanilan muhasebe

Otesi 1gmlar sayesinde fiili miktarlar ile
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programi veya excel vb. programlar | kayitlar arasinda olusan farklar anlik
yardimiyla incelenir. Farklarin muhasebe | saptandigindan, sirket personeli bu
sisteminde diizeltildigini arastirir. Denet¢i | farklari her zaman aragtirarak
belgeler lizerinde caligir. diizeltmektedir.  Fiili  miktarlar  ile
kayitlardaki miktarlar stirekli
ortiismektedir.
Dogruluk Deger disiikliigliniin ~ uygun olarak | Bir sonraki doénemde, stoklarin maliyet
(6r. Stok deger | ayrildigr yonetim ile goriisme, ge¢mis | degerinin altinda satilip satilmadig: sistem
disiikligi yillarin  incelenmesi ve  denetginin | {izerinden briit satis zarar1 raporu alinarak
karsilig1) deneyimi sonucu belirlenir. belirlenir.

Yasallik Denet¢i, muhasebe, vergi ve denetim alan1 | Sirketi ilgilendiren konulardaki mevzuat
(6r. Kanunlara | ile sirketin icinde bulundugu sektore ait | bilgisi ve meydana gelen degisiklikler NI
uyum) mevzuati okuyup takip etmelidir. iizerinden denetgiye uyari olarak gelir.

Yasallik VUK, UFRS, SPK vb. istenen mevzuata | Mizandaki bakiyeler ve finansal tablolar

(&r. Istenilen
standartlara gore

gore finansal raporlamanin yapildigi
denetlenen sirketin  mizant ile temel

arasindaki uyum kendiliginden denetlenir.
Fark olmas1 durumunda sistem uyarir.

raporlamanin finansal tablolar1 maniiel olarak denetlenir.
hazirlanmasi)
Smiflandirma | Denetci, yonetim ile yaptigi sorusturma ve | Akilli igletmeler ve Ogrenen sistemler
ve gozlem vb. denetim yontemleriyle i¢ | sayesinde i¢ kontrol sistemi etkin bir
Anlasilabilirlik | kontrol sisteminin etkinligini degerlendirir. | sekilde c¢alisir ve olusacak hatalar akilli
(6r. I¢ kontrol sistemlerin dijital ikizleri araciyla dnceden
sistemi) belirlenip onlem alinir.
Smiflandirma | Denetgi kendisine sunulan dipnotlari ilgili | Dipnotlar NI sistemi {izerinden hazirlanir.
ve hesaplarin ayrintisindan ve belgelerden | Veriler  ilgili  belgeler  tarafindan
Anlasilabilirlik | maniiel olarak denetler. desteklenmektedir.
(6r. Finansal
tablolara ait
dipnotlar)

Stoklara ait denetim testleri yapilirken, tamlik (biitlin islemlerin kayitlara aktarilmasi),
var olma (islemlerin ilgili donemde gercekten gerceklesmesi), dogruluk (hesaplama ve
degerlemenin dogrulugu), yasallik (kanun ve mevzuata uygunlugu) ve “siniflandirma ve
anlasilabilirlik” (finansal bilgilerin uygun olarak sunulmasi ve tiim 6nemli islemlerin raporda
aciklanmasi) ilkeleri test edilmektedir (KGK, BDS 315). Bu ilkeler ve ilgili 6rnek denetim
caligmas1 Tablo 1°’de ilk siitunda verilmektedir. Tablo 1’deki ikinci ve {igiincli siitunlarda
denetiminde yaklasim ve NI yaklasimi karsilastirmali  olarak

stoklar geleneksel

sunulmaktadir.

5. SONUC

Insan zekdsinmn smirlarii tahmin etmek zordur. Insan zekasmin {iriinii olan
bilgisayarlar bilgi depolama islevinin 6tesine gegerek, insan zekasiyla yarismaya baslamistir.
En eski oyun olarak kabul edilen Go oyunu i¢in gelistirilen yazilim, diinyanin en iy1 ikinci
oyuncusunu dorde bir gibi agik bir skorla yenmistir. Gelistirilen bu tiir yazilim programlari ve
internete yapilan bilgi girisleri giiniimiizde insan kaynaklidir. Ancak, insanin bilgisinde,
zamaninda ve veri girisinin dogrulugunda zayifliklar vardir. Internete veri girisindeki bu

kisitlamalarin asilmasi amaciyla, internet gevresindeki nesnelerden de veri toplamali ve bu
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verileri yorumlayarak otonom halde ydnetebilmelidir. Bu fikirden yola ¢ikarak NI kavrami
ortaya ¢ikmuistir.

Ni sensorler, aktiiatorler, veri tabanlari, aglar, yazilm ve diger makinelerden
olusmaktadir. NI diisiinen ve 6grenen organizmalardir. Nesneler, kendileri digindaki diger
nesneleri fark ederler ve onlardan bilgi toplayarak iletisime gecerler. Ni’ler bagimli, yari
bagimli veya tamamen bagimsiz olarak hareket edebilirler. Ni ile sirketlerin gelecekte is
stirecleri etkilenecektir. Bu siireg, dordiincii sanayi devrimine gidilen yolda endiistri 4.0 denen
gelismelerle bazi iiretim tesislerinde uygulanmaya baslamistir. Bu siire¢ verimliligi getirmekte
olup rekabet iistiinliigii sunmaktadir. Bu ¢aligmada, sirketlerin faaliyetlerinde 6nemli bir yer
tutan stoklar hesabinin yonetiminde ve denetiminde yasanacak gelismeler incelenmistir.

Stok kalemleri akilli internet sistemleri ile kendi kendilerini yOneten nesneler
olacaktir. Stoklar iretim siiresince gerekli kontrolleri yaparak, insan hatasi olmadan, zamani
en verimli kullanarak rekabet istiinliigii sunacaktir. Bu siire¢, tedarik asamasindan son
tiiketiciyi bilgilendirmeye kadar siiren bir siiregtir. Uretim igin ihtiyag olan stok kaleminden,
tiretim hattinin izlenmesi, satisa sunulmasi, miisteriye internet ortaminda bilgi verilmesine
kadar devam etmektedir. Sirketteki muhasebe kayitlar1 da bu silire¢ igerisinde entegre
edilecektir. Boyle bir sistemin uygulanmasi ve ayn1 zamanda da i¢ ve dis denetime olan
yansimalar1 bu ¢alismada incelenmistir. Bu biitiinlesik sistemin denetimi, geleneksel denetim
yontemleri lizerinde farklilagmaya neden olacaktir.

Teknolojinin 6grenebilen ve kendi kendini yonetebilen dijital bir asamaya geldigi bir
ortamda stoklarin yonetimi ve denetimi kolaylasacaktir. Akilli raflar, agirlik sensorleri,
kimyasal sensorler, biyolojik sensorler, sanal kisisel asistanlar, dev ekranlar, ortak veri agi
kullaniminin yayginlagsmasiyla stoklarin denetimi daha hizl, kaliteli ve diisiik maliyetli
olacaktir. Akilli ve 6grenen makinelerin dijital ikizleri sayesinde bozulma, calinma, kétiiye
kullanma gibi durumlarda sistem yoneticisine bilgi verilecek ve varliklarin korunmasindaki
etkinlik artacaktir. Denetim ¢alismalarinda fiziksel bagimliliktan, veriye ulasimda yasanan
sorunlardan, planlamada meydana gelen son andaki olumsuz degisiklikten ve diger
katlanilmas1 gereken bazi giderlerden kurtularak denetimin kalitesi artacaktir. Bu makalede
NI kavraminim muhasebe denetiminde stoklar dongiisiine uygulanmasina yonelik geleneksel
yaklasim ile NI yaklasimlar1 karsilastirmali olarak 6rneklerle sunulmustur. NI kavraminin
yeni olmasi ve bu alanda daha once bir ¢alisma olmamasi nedeniyle, bu ¢alismanin finansal
tablolardaki diger hesaplar i¢in de genisletilerek yapilmasinda yarar bulunmaktadir. Yapilacak
yeni ¢alismalar, sirketlerin ve bagimsiz denetim kurumlarinin kendilerini gelecege
hazirlamalarina 1s1k tutacaktir.

Kiiresel rekabet iistiinliigii saglamak amaciyla sirketler hizli bir sekilde NI’nin
uygulama olanaklarin1 arastirmakta ve gelistirmektedir. NI’nin gelisimini tamamlarken,
sadece nesnelerin degil insanlarin da bu biiyiik aga katilimi daha biiyiik yarar saglayacaktir.
Bu nedenle, NI kavraminin ileride her seyin interneti olarak evrimlesmesi beklenmektedir.
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OZET

Isletmelerin rekabet ortaminda varliklarini siirdiirebilmeleri icin sadece maddi varliklarma yatirim
yapmalart yeterli olmamaktadir. Isletmelerin siirdiiviilebilir rekabeti saglayabilmeleri icin farklilasma yoluna
gitmeleri gerekmektedir. Bu farlilasmayr saglayacak olan da ancak maddi olmayan duran varhiklarmin degerini
arttirmakla olacaktir. Giiniimiizde maddi olmayan duran varliklar arasmda yer alan en onemli varligin marka
oldugu ifade edilmektedir. Bunun farkina varan isletmeler marka degerlerini arttirabilmek icin bir¢ok arastirma ve
calisma igine girmislerdir. Bu baglamda marka degerinin bu denli énemli hale gelmesinin bir sonucu olarak bu
durum, marka degerinin tamimlanmasi, élgiilmesi ve raporlanmasi konularimi giindeme getirmis ve dolayisiyla bu
konuda bir¢ok tartisma yapilarak marka degerini hesaplamaya yonelik ¢esitli modeller ortaya konulmustur.

Buradan hareketle ¢alismanin amaci tartismalarin odak noktasinda olan marka degeri belirlenirken hangi
modellerin kullanilacagi sorusuna cevap verebilmektir. Calismada iilkemizde rekabetin iist seviyeye ulastigi bir
sektor olan bankacilik sektoriinde finansal marka degerleme modellerinden hangisinin kullanilmas: gerektigi ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden biri olan Bulamk Analitik Hiyerarsi Proses yontemi kullanilarak tespit edilmeye
calisilnmigtir.
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Hiyerarsi Siireci, Bankacilik Sektorii.
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Determination Of Financial Brand Valuation Models With Fuzzy AHP
Method: An Application In Banking Sector

ABSTRACT

The economic conditions, which have been changing over the time, push firms into relentless competitive
environment. It is not sufficient to invest in only intangible assets for firms that wish to survive in such environment.
Firms need to differentiate and the only way to do this is increasing the value of intangible assets. Nowadays, one of
the most important intangible assets is known as brand. The awareness of brand value gives opportunity to improve
firms’ brand value. The need of doing researches on the topic of brand valuation is took the attention of
academicians. Such subjects like the definition, estimation of brand value and reporting come to the fore. Therefore,
a lot of discussions have been made on this subject and various models for calculating brand value have been
revealed.

Because of the importance of the topic the aim of study is identifying possible models which could give the
answer of the best usable models.

In this study, the banking sector, which is the most competitive sector in Turkey, has been chosen, and
financial brand valuation models are determined with the help of fuzzy analytical hierarchy process in this sector.

Keywords: Brand, Brand Value, Brand Accounting, Brand Valuation, Fuzzy Analitical Hierarchy Process,
Banking Sector.
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1. GIRIS

Isletmeler igin siirdiiriilebilir rekabet kosullarinda var olmanin yolu maddi
olmayan varliklar1 elde etmek, yonetmek ve degerlerini artirmaktan ge¢cmektedir.
Gilinlimiizde birincil sermaye olarak konumlandirilan markanin degerini bilememek,
marka alim satimlar1 sirasinda &denecek bedelin hesaplanmasina yonelik zorluklar
yasanmasina neden olmaktadir. Ayrica marka degerinin hesaplanmasi konusunda bir
uzlagiya varilamamasi sonucunda UFRS’ye ( Uluslararasi Finansal Raporlama
Standarlar1) ve iilkelerin bazi yerel diizenlemelerine gore marka degerinin bilinememesi,
isletmelerin bilango degerlerinin 6nemini goreceli olarak yitirmesiyle marka varliginin
temel finansal tablolarda yer alamamasina sebep olmaktadir.

Markanin isletmeye kattigi degerin belirlenebilmesi ancak marka degerinin
tespit edilmesiyle miimkiindiir. Bu baglamda, bu ihtiyaci karsilayabilmek icin finansal
marka, tiiketici tabanli ve karma modeller gibi marka degerleme modelleri
gelistirilmistir. Marka degerleme ile ilgili bu kadar ¢ok modelin olmasi ve bunlarin her
birinin farkli sonuglar vermesi, marka degerlerini tespit ettirmek isteyen isletmeleri
kararsizliga siiriiklemektedir. Ayrica markanin finansal bir varlik olarak tim ekonomik
cevreler tarafindan kabul edilmesine ragmen birgok diinya iilkesinde ve tilkemizde mali
tablolarda yer alamamasinin en temel sebebinin de literatiirde yer alan modellerin her
birinin farklt sonuglar vermesi dolayisiyla marka degerinin gilivenilir bir sekilde
Olciilememesi gosterilmektedir.

Ancak Uluslararasi Degerleme Standartlari Konseyi (IVSC)', bazi pazarlama
orgiitleri ve biliylik isletmelerin yoneticileri, standart kuruluslari tarafindan marka
degerleme ile ilgili standartlar gelistirilerek ortak bir marka degerleme modeli veya
sektorlerin Ozelliklerine gére mevcut marka degerleme modellerinin her sektor igin
uygulanabilir hale getirilmesi gerekliligini savunmaktadirlar.

Calismada oncelikli hedef, hem en iyi modelin belirlenmesi hem de igerisinde
marka degerleme secim kriterlerinin de yer aldig1 bir marka degerleme se¢cim modelinin
oOlusturulmasidir. Bu amagla “Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi (BAHP)”
kullanilmistir. Bu yontemin kullanilmasinin sebebi, gercek hayatta bir¢ok karar verme
probleminin ¢6ziimiinde etkin bir bi¢imde kullanilmasidir. BAHP, karar verme
stirecindeki belirsizligin daha kolay {istesinden gelebilmek amaciyla kiyaslama

! Uluslararasi Degerleme Standartlari Konseyi (IVSC), degerlem uygulamalari ve degerleme uzmanlig:
i¢in kiiresel standart belirleyici gorevi goren, kamu yararina hizmet eden bagimsiz, kar amaci giitmeyen
bir kurulustur.
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oranlarini bir deger araliginda vermektedir. Bu durum ¢ok kriterli karar verme modelleri
arasinda BAHP’ yi one ¢ikarmaktadir.

2. MARKA VE MARKA DEGERI KAVRAMI

Marka kelimesinin etimolojik kokeni incelendiginde, Italyanca “marca” kelimesi
karsimiza c¢ikmaktadir. (Kevin, 2008: 2). Marka kelimesinin Tiirk¢e’ye gegisi bu
dildendir. Markanin giiniimiizdeki anlamiyla kullanilmasi 19. yiizyilin son ¢eyreginden
itibaren gergeklesmistir. Teknoloji ve iletisimde meydana gelen gelismelerle birlikte
kiiresellesen dilinyada tiiketicilerin, {iriinler arasinda se¢im yaparken bir takim
standartlara sahip {irlin ve hizmetleri sunan isletmeler, kendi standartlarim1 ve
kimliklerini yansitacak bir araca ihtiya¢ duymuslardir. Marka kavrami iste tam da bu
ihtiyaci karsilayan arag olarak literatiirde yerini almistir.

Yasal tamimina bakilacak olursa 556 Sayili Markalarin Korunmasi1 Hakkinda
Kanun Hiikmiinde Kararnamenin Uygulanmasina Dair Y 6netmeligin 5. maddesine gore
marka; “Bir tesebbiisin mal veya hizmetlerini bir baska tesebbiisiin mal veya
hizmetlerinden ayirt etmeyi saglamasi kosuluyla, kisi adlar1 dahil, 6zellikle sozciikler,
sekiller, harfler, sayilar, mallarin bigimi veya ambalajlart gibi grafik gosterimi miimkiin
olan her tiirlii isaretten olusabilir” seklinde tanimlanmistir ( 556 Sayili Markalarin
Korunmasi Hakkinda KHK, Kararname Tarihi: 1995)

Bu tanimlamalar ve marka {lizerine yapilan arastirmalar g6z 6niine alinarak ortak
bir marka tanim1 yapmak gerekirse, marka; kiiresellesmeyle hat sathaya ulasan acimasiz
rekabet kosullarinda ve marka savaslarinin yasandig1 giiniimiiz diinyasinda isletmenin
drettigi iiriin ve hizmetleri rakiplerinden farkli kilacak ayni zamanda tiiketicinin
zihninde farkindalik yaratarak sadakati saglayacak bir giictiir.

1990’larin  basindan itibaren akademisyenlerin dikkatini ¢ekmeye baslayan
marka degeri kavrami ise pazarlama faaliyetleri ile ortaya cikan, gelecekteki karlari
yansitan finansal olmayan piyasaya dayali maddi olmayan duran varliklarin 6nemini
gostererek kisa ve uzun vadeli pazarlama basarilari arasinda koprii kurulmasi amaciyla
ortaya ¢ikmistir (Konecnik vd., 2007: 402).

Peter Farquhar’in (1989), “Managing Brand Equity” adli makalesi, marka
degerine iliskin kavramlarin ve yaklasimlarin belirlenmesinde ilk ¢aligmalardan biridir.
Bu c¢alismada, o6zellikle marka degerinin olusturulmasinda, kaliteli triine ait olumlu
marka degerlendirmelerinin tiiketici satin alma davranigini etkileyen marka tutumlarinin
ve misterilerle iliskiler gelistirmek icin tutarli ve siirekli marka imajinin 6nemini
vurgulamistir. Farquhar’in ardindan Baldinger (1990) marka degerini, yoneticilerin ve
pazarlama arastirmacilarinin odagini taktiklerden, stratejik karar almaya yonlendiren
onemli bir firsat olarak kabul ederek, isletmelerin temel stratejisini igeren birer markaya
sahip olmasi gerekliliginin ve yeni driin sunumlarinda marka yayiminin éneminin,
marka degerine yonelik ¢alismalar arttirdigini vurgulamastir.
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Marka degeri kavram {izerinde, literatiirde arastirmacilar tarafindan bir uzlasma
saglanamadig1 goriilmektedir. Ancak bu g¢alismalardaki marka degeri tanimlamalari
incelendiginde genel olarak iki temel perspektife dayanan tanimlamalar yapildigi
goriilmektedir. Bunlardan Dbirincisi olan finansal perspektif, isletme degerini
vurgulayarak marka degerini olusturan finansal degerin sebeplerini g6z Oniinde
bulundurmaktadir. ikincisi olan pazarlama perspektifinde ise tiiketicinin marka ile ilgili
davraniglarinin yarattigi deger dikkate alinmaktadir (Haydeé¢, vd., 1997: 296).

3. MARKA DEGERLEME KAVRAMI

Markalarin deger yaratan bir varlik olarak 6neminin fark edilmesinden sonra,
diinyanin 6nde gelen isletmeleri marka olgusunun faaliyetleri {izerinde nasil etkili
oldugunu aragtirmaya baslamislardir (Sogur, 2012: 31). Bu arastirmalar sonucunda,
marka degerinin hesaplanmasi gerekliligi ortaya ¢ikmustir.

Marka degeri hesaplamalari dnceleri yalnizca isletme birlesmeleri, satin almalar,
devretmeler gibi sebeplerle yapilmaktaydi (Godren, 2010: 16) . Bu duruma en bariz
ornek, Ingiltere’de Goodman Fielder Wattie (GFW) isimli bir gida sirketinin, aym
sektorde faaliyet gosteren Ranks Hovis McDougall’t (RHM) ele gegirmek istemesi
tizerine, RHM yoOnetiminin isletmelerinin sahip oldugu markalari degerleterek mali
tablolarinda gostermesidir. Bu olay literatiirde marka degerleme tarihinin de baslangici
olarak kabul edilmektedir. (Motameni ve Shahrokhi, 1998: 275).

4. MARKA DEGERLEME MODELLERI

Marka degeri kavramuiyla ilgili ilk ihtiya¢ finans departmanlarinda dogdugu icin
marka degerinin tespitine yoOnelik gergeklestirilen ilk modeller de finans temelli
olmustur (Kaya, 2013: 5). Kurumsal finans uzmanlar1 kolay ve giivenilir bir sekilde elde
edilebilecek verilere dayanan ve uygulamada daha rahat kullanilabilecek modeller ile
hizli bir sekilde marka degerini tespit etmeye yonelmislerdir. Bu yaklagimi 6ne siiren
aragtirmacilar, marka degerini bir iiriiniin marka ismi ile yarattig1 nakit akiglar1 olarak
aciklamislardir. ( Deran, vd., 2008: 59-60)

Sonraki yillarda finansal degerleme modelleri tiiketici bakis agisini hi¢ hesaba
katmadiklarindan dolay1 elestirilmiglerdir. Bu elestirilerin dikkate alinmasiyla ve
pazarlama faaliyetlerine yon vermek maksadiyla tiiketici egilim ve algilarii tespit
etmek tizere gozlem, anket v.b. yOntemlere dayanan tiiketici temelli modeller
gelistirilmistir.  Bu modellere verilebilecek 6rneklerden bazilar1 Aaker(1991, 1996) ve
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Keller (1993)’in gelistirdikleri modellerdir. Bu modeller marka degerini parasal olarak
ortaya koymada yetersiz kalmaktadirlar.

Hem finansal marka degerleme modellerinin hem de tiiketici tabanli marka
degerleme modellerinin eksik yonleri oldugunu ifade eden danigmanlik sirketleri ve
akademisyenler, markanin hem tiiketici boyutunu hem de finansal boyutunu dikkate
alarak karma modelleri gelistirip her iki yontemin eksikliklerini birbiriyle tamamlama
yoluna gitmislerdir. Calismada finansal temelli marka degerleme modelleri arasinda
bir secim yapilacagindan dolayr asagida finansal temelli marka degerleme modelleri
aciklanmustir.

4.1. Finansal Temelli Marka Degerleme Modelleri

Finansal modeller, markanin muhasebelestirilmesi, marka sahibi igletmenin bir
baska isletme tarafindan satin alinmasi veya baska bir isletmeyi satin almasi ve
franchising gibi durumlarda, markanin finansal degerinin hesaplanmasi ya da tahmin
edilebilmesi amacina yonelik olan modellerdir (Firat ve Badem, 2008: 212). Finansal
temelli modelleri dort ana baglik altinda toplamak miimkiindiir.

Maliyete dayali marka degerleme modelinde; marka bir varlik olarak kabul
edilir. Isletmenin sahip oldugu markanin degeri, o marka icin katlanilan maliyetlerin
toplami olarak ifade edilmektedir. Iki tiir hesaplama yonteminden sdz etmek
miimkiindiir. Bunlar tarihi maliyet ve ikame maliyet marka degerleme modelleridir. (
Celik, 2001: 197)

Piyasa degerine dayali marka degerleme modeli; ayn Uiriinii iireten piyasadaki
diger markalarla yapilan kiyaslama ile sonuca ulasma esasina dayanmaktadir. Model,
markalar i¢in gergek bir piyasanin var oldugunu ve bu piyasada emsal alinabilecek
islemler gerceklestigini varsaymaktadir (Firat ve Badem, 2008: 212). Bu model
calismada kullanildigi i¢in ileriki boliimlerde detayli olarak aciklanmaistir.

Sermaye Piyasalarina Dayali Marka Degerleme Modelleri; sermaye
piyasalarina dayali olarak marka degerini hesaplamaktadir. Markasi degerlenecek olan
isletmenin sermaye piyasalarinda faaliyette bulundugu, isletmenin markaya baglh
stratejilerinin etkilerinin ve marka ile ilgili olumlu ya da olumsuz tiim haberlerin
borsaya yansiyacagi ve bunlarin sonucunda marka degerinin olumlu ya da olumsuz
etkilenecegi varsayilmaktadir (Wyner, 2004: 6).

Gelire Dayali Marka Degerleme Modelleri; Bir adi da ekonomik deger
yaklasimi olan model, markanin gelirlere olan katkisini ¢esitli teknikler yardimiyla
oransal olarak Olgmektedir (Celik, 2001: 197) . Bu Ol¢limii yaparken, markadan
ekonomik Omrii boyunca kaynaklanmasi gereken kar ve nakit akimlarimin bugiinkii
degerine indirilmesi yaklagimina dayanmaktadir (The Ministry of Economy, Trade and

Industry The Government of Japan,“The Report of the Commitee on Brand Valuation”,
2002: 59).
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Calismamiz bankacilik sektorii 6zelinde gerceklestirilmistir. Bu sektorde
kullanilabilecek finansal marka degerleme modelleri incelendiginde bazi modellerin
birbirine ¢ok benzemesi, bazilarinin ise bankacilik sektoriine gore revize edilmesinin
miimkiin olmamasi nedeniyle yukarida bahsi gecen 19 finansal marka degerleme
modelinden 9’u kullanilmistir, bu modellerden piyasa degeri ile marka degerleme
modeli yukarida diger modeller ise asagida bu detayl1 olarak agiklanmaistir.

4.1.1. Tarihi Maliyet Marka Degerleme Modeli

Bu modelde markanin degeri, markay1 satin alma veya markay1 yaratmak ve
markanin siirdiiriilebilirligini saglamak i¢in katlanilan tim maliyetlerin toplamidir
(Farquhar, vd., 1992: 20). Genelde tazminat hesaplamalar ile baz1 yasal durumlarda
uygulanmakta olan tarihi maliyet modeli formulize edilecek olursa; (Dutta ve Gupta,
2011: 503)

MD = MGM + MPDM + MPM seklinde ifade edilebilir. Formiilde;

MD: Marka Degeri, MGM: Marka Gelistirme Maliyetleri, MPDM: Marka
Pazarlama ve Dagitim Maliyeti, MPM: Marka Promosyon Maliyetlerini, ifade
etmektedir.

4.1.2. ikame Maliyet Marka Degerleme Modeli

Tarihi maliyet modelinin sorunlarim1 bertaraf etmek i¢in gelistirilen bir
hesaplama modelidir. Modelin esas1 ayn1 markanin tekrar olusturmak istenildiginde
yapilan toplam maliyettir (Farquhar, vd., 1992: 21) . Diger bir degisle satin
alimamayacak bir markayr referans kabul ederek bu markayr yaratma maliyetini
hesaplamaktir. Bu hesaplama yapilirken referans markanin farkindaligi, pazar paylari,
dagitim aglari, imaj1, liderligi, uluslararasilig1 gibi 6zelliklerin ayn1 marka degerini elde
edebilecek baska bir marka yaratmak icin ne kadarlik bir harcamanin ne silirede
yapilmasi gerektiginin belirlenmesini esas alinir (Sogur, 2012: 38 ) .

4.1.3. Simon & Sullivan Marka Degerleme Modeli

Sermaye piyasalarina dayali olarak marka degerini 6lgme modelinin temellerini
Simon & Sullivan birlikte atmiglardir. Model, genel olarak marka degerini gelecekte
elde edilecek, sadece markaya dayandirilabilen gelirlerin bugiinkii degeri olarak
tanimlamistir. Modelde, sermaye piyasalarin etkin oldugunu ve isletmenin piyasa
degerinin, isletmenin sahip oldugu tim maddi ve maddi olmayan varliklarin gelecekte
elde edecegi gelirleri yansittig1 varsayilmaktadir (Simon ve Sullivan, 1993: 28-32).
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4.1.4. Fiyat Primi Modeli

Piyasada herkes tarafindan taninmis bir markaya sahip iirlin ile markasiz ya da
taninmayan bir {irlin arasinda, markasi bilinen {iriin lehine fiyat farklilagtirmasinin
olacag1 varsayimina dayanmaktadir (Feldwick, 1996: 85). Tiiketicinin markali bir
iirline, markasiz triine kiyasla daha yliksek bir fiyat 6demeye razi olacagi kabul
edilmektedir. Model gelire dayali marka degerleme modelleri arasinda en ¢ok ragbet
gorendir (The Ministry of Economy, Trade and Industry The Government of
Japan,2002: 60 ).

4.1.5. Royaltilerden Kurtulma Modeli

Gelir yaklasimlar igerisinde en ¢ok kullanilan modellerden biridir (Contractor,
2001: 195). Model, markaya sahip olan bir isletmenin markay1 baska bir isletmeye
lisans vermesi varsayimina dayanmaktadir ( Haxthausen, 2009: 22). Royalti bedeli; bir
lisans veya ticari marka sahibinin sahip oldugu haklar1 bir baskasina devretmesi
karsihgr aldigi bedeldir (www.muhasebeturk.com.tr Erisim Tarihi:21/12/2013).
Isletmenin elinde bulundurdugu haklar teorik olarak baskasma devrettigi varsayilarak
teorik bir fiyat olusturulmaktadir ( Kaya, 2013: 10).

4.1.6. Hedonik Model

Model 1995 yilinda Sander tarafindan gelistirilmistir. Modelin dayandig: teori;
iriin fiyatinin dirtin  6zellikleri cinsinden aciklamaya calisilmasidir. Model, iiriin
ozellikleri fiyat arasinda giiclii bir iliski oldugunu savunmaktadir. Modeldeki asil amac,
markal1 iirlinlerin fiyatlarinin ne kadarlik kisminin markadan kaynaklandigini tespit
etmektir. Bunun i¢in ncelikle hedonik fiyat fonksiyonu kurulmalidir ( Zimmermann,
vd., 2001: 37). Bu fonksiyon varligin fiyatina etki eden her karakteristigin (lirlin
ozelliliginin) sayisal karsiligini ortaya koymaktadir. Boylelikle analiz marka dahil, her
bir bireysel iiriin karakteristiginin belirlenmesi ve yaristirilmasini saglamaktadir.
Hedonik fiyat fonksiyonu su sekilde kurulabilmektedir;

Y=Bo+ PrxXet PaxXo+ A PnxXnte€

y= Varligin fiyati, o - Bireysel karakteristiklerle aciklanamayan fiyat1 gosteren
sabit, By - Bireysel karakteristik katsayisi, X; = Islem ile alakali bireysel varlik
karakteristigi, € = Rastgele hata

4.1.7. Finansal Carpanlar Marka Degerleme Modeli

Diger bir ad1 da mali oranlara dayali marka degerleme modelidir. Mali oranlara
dayali olarak yapilan degerlemelere en giizel 6rneklerden biri, 2001 yilinda yapilan bir
calismada ayrintili olarak incelenen Aswath Damadoran (1994) tarafindan Coca - Cola
ve Kellogg markalar1 hakkinda yapilan marka degerinin tespitine yonelik yapilan
calismadir. Bu calismada marka degerleri, degerlenen markaya sahip olan isletme ile
giicsliz bir markaya sahip isletmenin fiyat / satig oranlar1 arasindaki farka gore
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hesaplanmistir. Damodaran, Kellogg markasini 1994 yil1 i¢in 15,027 milyar dolar Coca
— Cola markasini ise 1993 yili i¢in 24,579 milyar dolar, 1998 yil1 102,642 milyar dolar
olarak degerlemistir (Fenandez, 2001, 16).

4.1.8.Hirose Modeli

Model, (Japonya Ekonomi, Ticaret ve Endiistri Bakanligi’nca onerilen model)
literatiirde Japon Modeli olarak da adlandirilmaktadir. Bu model, 24 Haziran 2002
yilinda Japonya Ekonomi Ticaret ve Endiistri Bakanligi’nin organizasyonu ile Dr.
Yoshikuni Hirose’ nin bagkanliginda yiiriitiilen bir komisyon ile hazirlanmistir (The
Ministry of Economy, Trade and Industry The Government of Japan, 2001) . Bu
modelin olusturulmasinda iki temel amag vardir. Bunlar; (Beccacece, vd., 2002: 4)

- Ilk amag; isletmelerin yillik faaliyet raporlarindan elde edilen finansal
verilerin kullanilmasiyla daha objektif bir sekilde marka degerinin hesaplanabilmesidir.

- lkincisi ise; modelin markalar disindaki diger maddi olmayan duran
varliklarin degerlemesine de kolaylikla uygulanabilir hale getirilmesidir.

5. BANKACILIK SEKTORUNDE MARKA DEGERLEME
MODELLERININ BAHP YONTEMI iLE TESPIiT EDILMESI

Bu bolimde bankacilik sektoriine uygulanabilecek olan finansal marka
degerleme modelleri, uzman goriisleri ve literatiir taramalart sonucunda belirlenen
kriterler kapsaminda karsilikli olarak incelenmistir.

5.1. Tiirkiye’de Bankacilik Sektoriine Genel Bir Bakis

Tiirkiye’de bankacilik sektorii, 2017 yili Ocak ay1 itibariyle 47 banka 10.696
yurt i¢i, 80 yurtdisi sube ile faaliyet gdstermektedir. Tiirkiye’ de faaliyet gosteren
bankalarin tiirleri ve sayilar1 Tablo 1.” de verilmistir;

Tablo 1. Tiirkiye’ de Faaliyet Gosteren Bankalarin Tiirleri ve Sayilart

Kamu Kalkinma ve Yatirim Bankalari

iller Bankasi Tiirkiye Ihracat Kredi Bankasi
AS.

Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S.
TMSF Biinyesindeki Bankalar
Birlesik Fon Bankasi
Ozel Yatirim bankalar1

Aktif yatirim bankas1 A.S. Diler yatirim bankas1 A.S.
GSD Yatirim Bankas1 A.S. Istanbul Takas ve Saklama
Bankas!1
Nurol Yatirim Bankas1 A.§ Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi
0 1 AS.

38



Muhasebe ve Finansman Dergisi

Temmuz/2017

Tiirkiye’de Kurulu Yabanci Yatirim Bankalar
BankPozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi Merrill Lynch Yatirim Bank A.S.
2 As. 3
Standart Chartered Yatirnm Bankasi Tiirk Pasha Yatirim Bankas1 A.S.
4 A.S. 5
Kamu Mevduat Bankalar:
T.C. Ziraat Bankas1 Tiirkiye Halk Bankast
6 7
Tiirkiye Vakiflar Bankasi
8
Ozel Mevduat Bankalar
Akbank T.A.S. Anadolubank A.S.
9 0
Fibabanka A.S. Sekerbank T.A.S.
1 2
Adabank A.S. Turkish Bank A.S.
3 4
Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
5 6
Yapi ve Kredi Bankas1 A.S.
7
Tiirkiye’de Kurulu Yabanci Mevduat Bankalari
Alternatifbank A.S. Arap Tiirk Bankas1 A.S.
8 9
Bank Of Tokyo Mitsubishi UFJ Turkey ING Bank A.S.
0 AS. 1
HSBC Bank A.S Finansbank A.S.
2 3
Burgan Bank A.S. Deutsche Bank A.S.
4 5
Citibank A.S. Denizbank A.S.
6 7
Odea Bank A.S Turkland Bank A.S.
8 9
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S Rabobank A.S.
0 1
ICBC Turkey Bank A.S.
2
Mevduat Toplama Yetkisine Sahip Yabanci Banka Subeleri
Bank Mellat Habib Bank Limited
2 3
JP Morgan Chase Societe Generale S.A.
4 5
The Royal Bank Of Scotland PLC. Intesa Sanpaolo S.P.A
6 7

Kaynak: https://www.tbb.org.tr/modules/banka-bilgileri/banka sube_bilgileri.asp,

Yukarida bahsi

gecen bankalarin,

icinde faaliyet gosterdigi

bankacilik

sektoriiniin, aktif biyiikliigi 2.702.172 TL’ dir. Bu aktif biiyiikliikten en ¢ok pay1 alan
mevduat bankalaridir. Tiirk bankacilik sektériinde mevduat bankalarimin payr %80

civarindadir.

5.2. Arastirmanin Metodolojisi

Bu baslik altinda arastirmanin, amaci, kisitlari, arastirmada kullanilacak modelin

se¢imi yer almaktadir.
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5.2.1. Arastirmanin Amaci

Tiirkiye’de ve Diinya’da marka degeriyle ilgili damismanlik firmalar1 diginda
yapilan calismalar genelde tiiketici tabanli olmaktadir. Ancak marka degerinin
muhasebe ve finansal ac¢idan bir anlam ifade edebilmesi i¢in finansal tablolardan elde
edilen verilerle denetlenebilir, raporlanabilir modellerle Olglimiiniin  yapilmasi
gerekmektedir. Bu ylizden ¢alismada finansal modeller kullanilmistir. Ayrica bu
modeller arasindan rastgele bir se¢im yapilmamis ¢ok kriterli Kkarar verme
modellerinden biri olan BAHP kullanilmistir. Burada amag, marka degerleme ile ilgili
en ¢ok karsilagilan sorunlardan biri olan hangi modelin kullanilmas1 gerektigi sorusuna
cevap bulmaktir. Burada belirtmek gerekir ki amag, en iyi modeli segmekten ziyade
uzmanlarla birlikte belirlenen ortak degerler ¢er¢evesinde modellerin kiyaslanmasi ve
ortak bir model belirlemeye yardimci olmaktir. Konuyla ilgili, Uluslararasi Degerleme
Standartlar1 Komitesi agagidaki ifadelerde bulunarak marka degerleme i¢in ortak bir yol
haritasi ¢izilmesi gerekliligini vurgulamistir;

““.....Muhasebe standartlarimin tiim diinyada ortak kabulii ile ortak bir
uluslararasi degerlendirme standardina olan ihtiyag gittikce kendini hissettirmektedir.
Cikis noktast olarak, IFRS de yer alan “adil deger” tanimi kabul edilmektedir. Mevcut
Uluslararasi Degerlendirme Standartlart 2000 yilindan beri fiziki olmayan varliklarin
degerlendirilmesine rehberlik edecek bilgiyi icermekteyken, IFRS nin faaliyetlerin
birlestirilmesi kavramini sunmasi ile bu konu daha énem kazanmistir. 2006 yilinda,
1VSC, uzmanlardan olusan bir ekibi IFRS raporlama gereklerine uygun degerlendirme

calismalarina rehberlik edecek esaslari tespit etmek iizere gorevilendirmistir. ” (Godren,
2010: 92)

Yapilan literatlir taramalar1 sonrasinda bankacilik sektoriinde marka
degerlemeye yonelik ¢alismalarin ¢ok az sayida oldugu goriilmiistiir ve bu boslugun
doldurulmasi amaglanmistir.

5.2.2 Arastirmanin Kisitlari

Bankalarin marka degerlerinin hesaplarken kullanilacak olan modellerin tespiti
ve BAHP yonteminin uygulanabilmesi i¢in 7 marka degerleme uzmani ve 7
akademisyenin goriisleri alinmistir. Bu uzmanlara marka degerleme modellerinin
birbirlerine gore kiyaslayabilmeleri icin anket uygulanmistir. BAHP yontemiyle
karsilastiritlan  modeller piyasada en ¢ok kullanilan finansal —modellerle
sinirlandirilmistir. BAHP uygulamasinda 9 adet finansal model kullanilmistir. Bunun
sebebi uygulamanin mali sektorde olmasi nedeniyle tiim modellerin mali sektdre gore
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revize edilememesi ve bazi modellerin birbirlerine ¢ok benzemesidir. Parasal bir deger
hesaplamaya yonelik olmamasi nedeniyle davranigsal modeller, modellerin danigsmalik
firmalar tarafindan gelistirilmis olmasi ve bu firmalarin hesaplamalara dair tiim bilgileri
kamuoyuyla paylasmamalar1 nedeniyle de karma modelleri ¢alismaya dabhil
edilmemistir.

5.2.3. Arastirma Modelinin Secimi

Marka degerleme modellerin her birinin birbirinden farkli sonuglar vermesi
sorununu ortadan kaldirabilmek i¢in arastirmada kullanilacak modellerin se¢ciminde ¢ok
kriterli bir karar verme yontemi olarak bilinen “Analitik Hiyerarsi Prosesi” (AHP)
yonteminin bulanik versiyonu kullanilmistir.

Bulanik Analitik Hiyerarsi Prosesi; Qercek hayatta birgok karar verme
probleminin ¢6ziimiinde etkin bir bi¢gimde kullanilan AHP yontemi, ikili
karsilastirmalar siirecinde gercek sayilarin kullanilmasi agisindan bir¢ok elestiriye
maruz kalmistir. Karar verici, sayisal tahminler yapma konusunda basarisizdir ancak
niteliksel tahminlemelerde sayisal tahminlemelere gore daha etkindir (Kulak ve
Kahraman, 2005: 192) . Bu nedenlerden dolayt BAHP yontemi Onerilmektedir.
Yontemde, kesin degerlerin kullanildigi AHP’den farkli olarak kiyaslama oranlart bir
deger araliginda verilmektedir. Boylece karar verme siirecindeki belirsizligin daha kolay
tistesinden gelinebilmektedir (Paksoy, vd., 2013: 122).

BAHP’nin, literatiirde ¢esitli arastirmalar tarafindan gelistirilmis ve Onerilen
bir¢cok yontem mevcut olmasina ragmen en yaygin olarak kullanilan, bulanik {iggensel
sayilar1 kullanarak hesaplama yapan ve Chang (1996) tarafindan 6nerilen Genisletilmis
Analiz Yontemidir. Arastirma konusu olan bankacilik sektoriinde marka degerleme
modellerinin se¢iminde bu yontem kullanilmistir.

BAHP yonteminde, karar kriterlerinin ve alternatiflerin degerlendirilmesinde
kullanilan c¢esitli arastirmacilar tarafindan 6nerilen dilsel degerler ve liggen bulanik say1

karsiliklar1 Tablo 2’de gosterilmigtir.

Tablo 2. Alternatiflerin Degerlendirilmesinde Kullanilan Dilsel Degerler ve
Uggensel Bulanik Say1 Karsiliklart

Sozel Onem Matris ifadesi Bulanik Olcek g;‘(;?lll 1kl
Esit derecede onemli Iki faaliyet amaca esit sekilde katkida L 1,1) (171, 1/1, 1/7)
bulunur
- Tecriibe ve yarg: bir faaliyeti digerine ¢ok
Orta Derecede Onem az derecede tercih ettirir. (1,3,5) (1/5, 1/3, 1/1)
Kuvvetli Derecede | Tecriibe ve yargi bir faaliyeti digerine
Onemli kuvvetli derecede tercih ettirir. (3,57 (177,15, 173)
Cok Kuvvetli Derecede | Bir faaliyet giiglii bir sekilde tercih edilir ve
Onemli baskinlig1 uygulamada rahatlikla goriiliir (5.7.9) (113,177, 1/5)
Bir faaliyetin diger bir faaliyete tercih
Mutlak Derecede | fiimesindeki kanitlar mutlak giivenilirlige (7,9, 9) (119, 1/9, 1/7)
Onemli sahiptir
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Ara Degerler 1,2,3) (2/3,1/2, 1)
(3,4,5) (1/5,1/4.1/3)
(5,6, 7) (1/7, 1/6, 1/5)
(7,8,9) (1/9, 1/8, 1/7)

Kaynak: Turan Paksoy, Nimet Yapici Pehlivan, Eren Ozceylan, “ Bulanik Kiime Teorisi”,
Nobel Yayin, Ankara, 2013, s. 126.

5.3. Bankacilik Sektoriinde Marka Degerleme Modellerinin BAHP ile
Degerlendirmesi

Arastirmanin temel amaci, bankacilik sektoriinde kullanilabilecek finansal
marka degerleme modellerinin BAHP ile karsilastirmali olarak analiz edilerek marka
degerleme modellerinden goreceli olarak en optimum modele ulagmaktir. Bu baglamda,
BAHP yontemiyle uzman goriisleri ve literatiir taramalar1 sonucunda belirlenen finansal
marka degerleme modelleri arasinda bir siralama yapilmistir. BAHP nin uygulama
adimlar asagidaki agiklanmustir.

1. Asama: Hiyerarsik Yapinin Olusturulmasi

Marka degerleme konusunda uzman marka yoneticileri ve marka degerleme
konusunda akademik caligsmalar yiirliten akademisyenlerle birlikte ISO standartlar1 da
g6z Oniinde bulundurularak hem degerlendirme kriterleri hem de marka degerleme
modelleri (alternatifler) belirlenmistir. Boylece ele alinan problem ¢ergevesinde
belirlenen alternatiflere ve kriterlere iligkin hiyerarsik yap1 Sekil 1’deki gibi
olusturulmustur. Sekil 1’de de goriilecegi lizere; TMMDM: Tarihi Maliyet Marka
Degerleme Modeli, IMMDM: fkame Maliyete Marka Degerleme Modeli, PDDMDM:
Piyasa Degerine Dayali Marka Degerleme Modeli, S&S MDM: Simon & Sulivan
Marka Degerleme Modeli, FPMDM: Fiyat Primi Marka Degerleme Modeli, RKMDM:
Royaltilerden Kurtulma Marka Degerleme Modeli, HMDM: Hedonik Marka
Degerleme Modeli, FCMDM: Finansal Carpanlar Marka Degerleme Modeli, HIMDM:
Hirose Marka Degerleme Modeli. Asagidaki Sekil 1°e gore;

Islevsel Kriterler: Kendi iginde bes alt kritere ayrilmistir. Bu kriterler; Modelin,
pratikte uygulanip uygulanmadigimi olgen Uygulanabilirlik, modelde kullanilan
degiskenlerin ve biitlin olarak modelin yapisinin objektif olup olmadigini Slgen
Objektiflik, modellerde kullanilacak olan bilgilere kolaylikla ulasilip ulasilmadigini
Olcen Verilere Ulasim Kolayligi, modelin, marka degerini hesaplarken ne kadar gesitli
degisken kullandigin1 olgen Hesaplamada Kullanilan Degisken Kapsami, modelin
teknik, istatistiki veya ekonometrik acidan karmasikliginm1 dolayisiyla kurulurken
kolaylikla kurulup kurulmadigini 6lgen Kurulum Kolaylig kriterleridir.
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Teknik Kriterler: Kendi iginde alt1 kritere ayrilmistir. Bu kriterler; Gelecek
Tahmini: Model tarafindan gelecek tahmini yapilmakta midir?, Rakiplerle Kiyas: Hem
modelin verdigi sonug rakiplerle karsilastirilabilir midir?, hem de model marka degerini
hesaplarken rakip isletmelerin bilgilerini de g6z Oniinde bulundurmakta midir?,
Finansal Analiz: Model de kullanilan degiskenler bir finansal analiz yapilarak m1 elde
edilmistir, modelde finansal veriler analiz edilmektedir, modelin verdigi sonug¢ finansal
analize konu olabilmekte midir?, Uluslararas: Etkinlik: Firmanin uluslararasi
faaliyetleri goz Oniinde bulundurulmakta mudir?, Pazarlama Faaliyetleri: Bilindigi
lizere marka ile ilgili olusturma ve gelistirme faaliyetleri pazarlama faaliyetleri
icerisinde yer almaktadir. Model pazarlama faaliyetlerini sonuca ulasirken gz 6niinde
bulundurmakta mudir?, Yasal Koruma: Markalar yasal olarak koruma altina
alinabilmektedir ve bu bir maliyet unsurudur. Model yasal faaliyetlerle ilgili maliyetleri
dikkate almakta midir?
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EnlyiMarka Degerleme Modelinin Secini

[ Telonile Kritarlar [ Tslevsel Kriterlar
Gelecsk Fakiplerle| Finanzal | Ulsslarams | Pazalama Vazal Hezzplamadan Verilers Tlas Furulum
Tahmini Eiyas Analiz | Eldinlil |Faalivetled | EKoruma Uyznlznabilidile | Objeletiflile Kullanitan Eolwlie | Kolaylis
Dagiglken DIAFLEL
Kapsam
TuWDM IMKIDM FDDMDM 3 &EMDM FEMDM EEMDM | HMDM | FCMDM HIMDM

Sekil 1. Marka Degerleme Modelinin Belirlenmesinde Kullansjan Hiverarsik Yap
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2. Asama: Ikili Karsilastirma Matrislerinin Olusturulmas1 ve Kriter
Agirhiklarinin Hesaplanmasi

Agirliklarin belirlenmesinde ilk asama her bir kriterin hiyerarsik yapiya gore
kendi seviyesindeki diger kriterlerle karsilagtirilabilmesi i¢in ikili karsilastirma
matrislerinin olusturulmasidir. Calismayla ilgili yedi uzmanin goriisleri alinmistir.
Uygulamada kullanilan bulanik 6nem dereceleri Tablo 3’te verilen degiskenlerdir. Tiim
karsilastirmalar dilsel degiskenler iizerinden yapilmistir. Dilsel degiskenlere uygun
anketler hazirlanmis ve uzmanlara bu anketler uygulanmistir. Bu goriisler birlestirilerek
asagidaki karsilastirmali matrislere ulasilmistir.

o Ana Kriterlerin Ikili Karsilastirma Matrisi

Islevsel faktorler (IF) ve Teknik faktorlerin (TF), esit derecede dnemli oldugu
yapilan anketler sonucunda goriilmiis ve Matris 1 olusturulmustur.

Tablo 3. Ana Kriterlerin Bulanik Degerlendirme Matrisi

islevsel Kriterler Teknik Kriterler

Islevsel Kriterler (1,1,1) (1,1,1)

Teknik Kriterler (1,1,2) (1,1,2)

1. Adim: Bulanik degerlendirme matrisinden ikili karsilastirmanin sentetik
boyut degerleri asagidaki gibi elde edilmistir;

Matris 1 kullanilarak 6lgiitlere gore bulanik biiytikliik degerleri bulunmustur;

Sir=(2,2,2) x(1/4, 1/4, 1/4) = (0.50, 0.50, 0.50)

Str=(2,2,2) x(1/4, 1/4, 1/4) = (0.50, 0.50, 0.50)

2. Adim: Bulanik biiyiikliik degerlerine gore olabilirlik dereceleri hesaplanmis
ve agirlik vektorii elde edilmistir:

V (Sir=Str) =1

V (Sir=Ste) =1

3. Adim: Agirhk vektorii kullanilarak normalize edilmis agirhik vektori
bulunmustur. Boylece soz konusu iki faktore iliskin goreli agirliklar elde edilerek
asagida gosterilmistir;

1/2 0,5
w= izl [5s]
1/2 0.5

Elde edilen sonuglar, faktorlerin birbirlerine gore esit derecede Onemli

olmasindan 6tiirii, her iki faktoriin de 50% agirliga sahip oldugu gosterilmistir.
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o Alt Kriterlerin Ikili Karsilastirma Matrislerinin Olusturulmasi

Islevsel ozellikler ve teknik &zellikler ana kriterlerine ait alt kriterler icin ikili
karsilastirma matrisleri olusturulmus ve uzman goriisleri dogrultusunda ikili ¢iftler
halinde karsilastirilmis ve goreli agirliklar: hesaplanmistir.

Islevsel Ozellikler Ana Kriterine Ait Alt Kriterler Icin Ikili Karsilastirma
Matrisi: Islevsel dzellikler ana kriterinin alt kriterleri olan uygulanabilirlik, objektiflik,
verilerin ulasilabilirligi, hesaplamada kullanilan degisken kapsami, kurulum kolaylig:
kendi aralarinda ikili karsilagtirilarak matris olusturulmustur.

Tablo 4. Islevsel Ozellikler Ana Kriterine Ait Alt Kriterlerin Ikili Karsilastirma Matrisi

islevsel Kriterler Uygulanabilirlik | Objektiflik | Verilerin Hesaplamada Kurulum

Ulasilabilirligi | Kullamilan Degisken | Kolayhg:
Kapsam

Uygulanabilirlik (1,1,1) 3,45 1,35 3,57 (7,9,9)

Objektiflik 1/5,1/4,1/3 (1,1,1) 1/5,1/3,1 1,35 5,6,7

Verilerin 1/5,1/3,1 1,35 (1,1,1) 34,5 579

Ulasilabilirligi

Hesaplamada 1/7,1/5,1/3 1/5,1/3,1 1/5,1/4,1/3 1,11 3,57

Kullanilan Degisken

Kapsami

Kurulum Kolaylig1 1/9,1/9,1/7 1/7,1/6,1/5 | 1/9,1/7,1/5 1/5,1/4,1/3 (1,1,1)

1. Adim: Bulanik degerlendirme matrisinden ikili karsilastirmanin sentetik
boyut degerleri asagidaki gibi elde edilmistir; Matris 2 kullanilarak Olgiitlere gore
bulanik biiytikliik degerleri hesaplanmistir.

Suwy = (15; 22; 27)* (0,01353616; 0,01773973; 0,025834)
=(0,203042; 0,390274; 0,697531)
Sebj =1(7,4;10,5833; 21) * (0,01353616; 0,01773973; 0,025834)

= (0,100168; 0,187746; 0,370294)
Sverws = (10,2; 15,33333;21) * (0,01353616; 0,01773973; 0,025834)
= (0,138069; 0,272009; 0,542524)
Saegap = (4,54286; 6,78333; 9,66667)* (0,01353616; 0,01773973; 0,025834)
= (0,061493; 0,120335; 0,249733)
Skurkol. = (1,56508; 1,67063; 1,87619) * (0,01353616; 0,01773973; 0,025834)
= (0,021185; 0,029637; 0,04847)
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2. Adim: Bulanik biiyiikliik degerlerine gore olabilirlik dereceleri hesaplanmis
ve agirlik vektori elde edilmistir:

Tablo 5. Bulanik Biiyiikliikk Degerlerine Gore Olabilirlik Dereceleri

V (Suvc=Sogs) =1 V (Suvc = S verurs )=1
Uygulama Kriteri

V (Suvc= S peG.kar) =1 V (Suve = SkurkoL)=1

\Y (SOBJ >S uYG ) 20,452301 \Y (SOBJ >S VERULS ): 0,73375
Objektiflik Kriteri

V (Soss= Spegxar) = 1 V (SoBs = SkurkoL)=1

V (Sveruis = S uve ) =0,741637 V (S verurs =Sogy)= 1
Verilerin Ulasilabilirligi

V (S virurs = S peckar) = 1 V (S veruLs = Skurkor )=1

- > = = > =
Hesaplamada Kullanilan V (Spec.kar= Suys) = 0,147462 V (S pec.kar=Soss)= 0,689317
Degisken Kapsami
£ P V (S pec.kap =S veruLs) = 0,424033 V (S pec.kapr= SkurkoL)=1

V (SkurkoL. =S uve) =0 V (Skur koL =Sogy)= 0
Kurulum Kolaylig1

V (Skur koL = S pec.kar) =0 V (SkurkoL = S veruLs)= 0

3. Adim: Her bir karsilagtirma matrisinde yer alan minumum degerler alinir.

Min = 1,0000 | 0,452301 | 0,741637 | 0,147462 | 0,00000

4. Adim: Agirhik vektorii kullanilarak normalize edilmis agirlik vektori
bulunmustur. Boylece s6z konusu bes faktore iligkin hesaplanan goreli agirliklar Tablo
5’ de gosterilmistir;

Tablo 6. Islevsel Ozellikler Ana Kriterine Ait Alt Kriterlerin Hesaplanan Goreli

Agirliklart
islevsel Kriterleri Agirhk Vektorleri
Uygulanabilirlik 0,42709
Objektiflik 0,19317
Verilerin Ulasilabilirligi 0,31675
Hesaplamada Kullanilan Degisken Kapsami 0,06299
Kurulum Kolayligi 0

Bundan sonraki asamalarda hesaplama adimlart  birebir  benzerlik
gostermektedir, bu ylizden diger kriterler bakimindan goreli agirliklart model tespiti
adiminda toplu olarak verilmistir.

Teknik Ozellikler Ana Kriterine Ait Alt Kriterler Icin Ikili Karsilastirma
Matrisi: Teknik kriterlere ait BAHP hesaplamalari ve hesaplama adimlart islevsel
kriterleri ayn1 oldugu i¢in 6rnek olarak ana kriterin alt kriterlere gmre hesaplanan goreli
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agirliklar1 Tablo 6°da verilmis, her bir alternatifin teknik kriterlerden aldig1 puanlar ise
model se¢imi asamasinda toplu olarak gdsterilmistir.

Tablo 7.Teknik Ozellikler Ana Kriterine Ait Alt Kriterlerin Hesaplanan Goreli

Agirliklar
Teknik Kriterleri Agirhik Vektorleri
Gelecek Tahmini 0,34872
Rakiplerle Kiyas 0,21151
Finansal Analiz 0,28625
Uluslararasi Etkinlik 0,03628
Pazarlama Faaliyetleri 0,11724
Yasal Koruma 0,00000
Toplam 1,00000

3. Asama: Modellerin Tespit Edilmesi

Son asama karsilagtirma matrislerinden elde edilen agirlik vektorlerinin birlestirilmesi

asamasidir.
Tablo 8. Islevsel Kriterlere Gore Agirlik Vektorlerinin Kombinasyonu
ISLEVSEL KRIiTERLER ; W = %50
Hesaplamada
A S Verilerin Kullanilan Kurulum
Uygulanabilirlik | Objektiflik | ;). o1 bilirligi | Degisken Kolayhg
Kapsam
AGIRLIK 0,42709 0,19317 0,31675 0,06299 0,00000
ALTERNATIFLER
TMMDM 0,13194 0,14878 0,1159 0,00000 0,11935
IMMDM 0,00000 0,00000 0,05091 0,00000 0,00000
PDDMDM 0,00000 0,03012 0,00000 0,08475 0,00000
S&S MDM 0,05042 0,17012 0,09949 0,18709 0,08576
FDMDM 0,04776 0,00000 0,14124 0,15386 0,19171
RKMDM 0,30634 0,00000 0,19311 0,14030 0,18115
HMDM 0,00000 0,00000 0,00000 0,08998 0,00000
FCMDM 0,15721 0,32549 0,19881 0,17035 0,21085
HIMDM 0,30634 0,32549 0,20055 0,17367 0,21085

Tablo 9. Alternatiflerin Islevsel Kriterlere Gore Aldiklar1 Toplam Puanlar

ISLEVSEL KRITERLER ; W = %50

Hesaplamad
R Objektifli Verilerin a Kullamlan Kurulum
Uygulanabilirlik ! k Ulasilabilirligi | Degisken Kolayhg TOPLAM %50
Kapsam
AGIRLIK 0,42709 0,19317 0,31675 0,06299 0,00000 0,42709 0,05
ALTERNATIFLER
TMMDM | 0,0563506 | 0,028740 | 0,0367111 | 0,00000 [ 0,00000 | 0,12180 [ 0,06090
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IMMDM 0,00000 0,00000 0,01613 0,00000 0,00000 0,01613 0,00806
PDDMDM 0,00000 0,00582 0,00000 0,00534 0,00000 0,01116 | 0,00558
S&S MDM 0,02153 0,03286 0,03151 0,01178 0,00000 0,09769 | 0,04885
FDMDM 0,02040 0,00000 0,04474 0,00969 0,00000 0,07483 0,03741
RKMDM 0,13084 0,00000 0,06117 0,00884 0,00000 0,20084 0,10042
HMDM 0,00000 0,00000 0,00000 0,00567 0,00000 0,00567 0,00283
FCMDM 0,06714 0,06288 0,06297 0,01073 0,00000 0,20372 | 0,10186
HIMDM 0,13084 0,06288 0,06352 0,01094 0,00000 0,26816 | 0,13409
Tablo 10.Teknik Kriterlere Gore Agirhik Vektorlerinin Kombinasyonu
TEKNIK KRiTERLER ; W = %50
Gelecek | Rakiplerle Finansal Pazarlama | Uluslar Aras: Yasal
Tahmini Kiyas Analiz Faaliyetleri Etkinlik Koruma
AGIRLIK 0,34872 0,21151 0,28625 0,03628 0,11724 0,00000
ALTERNATIFLER
TMMDM 0,00000 0,00000 0,00000 0,09171 0,00000 0,22568
IMMDM 0,00000 0,00000 0,00000 0,12989 0,00000 0,22568
PDDMDM 0,00000 0,06989 0,07381 0,09904 0,00000 0,00000
S&S MDM 0,24025 0,11710 0,13305 0,21973 0,00000 0,27432
FDMDM 0,37987 0,20579 0,15634 0,14818 0,00000 0,00000
RKMDM 0,37988 0,11711 0,21758 0,00000 0,37329 0,27432
HMDM 0,00000 0,00000 0,20961 0,09171 0,00000 0,00000
FCMDM 0,00000 0,17295 0,20961 0,00000 0,00000 0,00000
HIMDM 0,00000 0,31716 0,00000 0,21974 0,62671 0,00000

Tablo 11. Alternatiflerin Teknik Kriterlere Gore Aldiklar1 Toplam Puanlar

TEKNIK KRITERLER ; W = %50

Gelecek Rakiplerle | Finansal | Pazarlama Uluslar Yasal TOPLAM | %50
Tahmini Kiyas Analiz Faaliyetleri Aras1 Koruma
Etkinlik
AGIRLIK 0,34872 0,21151 0,28625 | 0,03628 0,11724 | 0,00000 | 1,00000 0,50
ALTERNATIFLER

TMMDM 0,00000 0,00000 0,00000 | 0,00333 0,00000 | 0,00000 | 0,00333 0,0016636
IMMDM 0,00000 0,00000 0,00000 | 0,00471 0,00000 | 0,00000 | 0,00471 0,0023562
PDDMDM 0,00000 0,01478 0,02113 | 0,00359 0,00000 | 0,00000 | 0,03950 0,0197519
S&S MDM 0,08378 0,02477 0,03809 | 0,00797 0,00000 | 0,00000 | 0,15461 0,0773026
FDMDM 0,13247 0,04353 0,04475 | 0,00538 0,06322 | 0,00000 | 0,22612 0,1130616
RKMDM 0,13247 0,02477 0,06228 | 0,00000 0,00000 | 0,00000 | 0,26329 0,1316442
HMDM 0,00000 0,00000 0,06000 | 0,00333 0,00000 | 0,00000 | 0,06333 0,0316641
FCMDM 0,00000 0,03658 0,06000 | 0,00000 0,10614 | 0,00000 | 0,09658 0,0482908
HIMDM 0,00000 0,06708 0,00000 | 0,00797 0,00000 | 0,00000 | 0,14853 0,0742651

Tablo 12. Agirhk Vektorlerinin Birlestirilmesi Sonucu Elde Edilen Marka
Degerleme Modellerinin Siralamasi

Marka Degerleme Modelleri Sira no
Tarihi Maliyet Marka Degerleme Modeli 0,06256 6
fkame Maliyet Marka Degerleme Modeli 0,01042 9
Piyasa Degerine Dayali Marka Degerleme Modeli 0,02533 7
Simon & Sulivan Marka Degerleme Modeli 0,12615 5
Fiyat Primine Dayal1 Marka Degerleme Modeli 0,15047 3
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Royaltilerden Kurtulma Marka Degerleme Modeli 0,23206 1
Hedonik Marka Degerleme Modeli 0,03449 8
Finansal Carpanlarla Marka Degerleme Modeli 0,15015 4
Hiroshi Marka Degerleme Modeli 0,20836 2

BAHP yontemiyle yapilan analizler sonucunda belirlenen kriterler altinda marka
degerleme modelleri igerisinden “royaltilerden kurtulma modeli” birinci siray1 alirken
ikinci siray1 “hiroshi modeli” almistir. Bu iki model bankacilik sekt6riine uygun olacak
sekilde revize edilerek bir sonraki ¢alismamizda uygulanacaktir.

6. SONUC

Marka degerinin Olglilmesi ihtiyacit finansal modeller, tliketici ve davranis
temelli modeller, karma modeller gibi bircok marka degeri 6l¢glim modelinin ortaya
¢tkmasina sebep olmustur. Bu modellerin her biri farkli bilesenleri icermekte ve farkl
sonuclar vermektedir. Marka degerlemedeki tartismalarin odak noktalarindan bir tanesi
bu modellerden hangisinin marka degerlemede kullanilacagi  noktasinda
yogunlagsmaktadir. Akademisyenler ve sirket yoneticileri modellerin marka
degerlemede, subjektif unsurlar icermesi sebebiyle her modelin iistiin yonleri oldugu
gibi zayif yonleri oldugunu ifade etmektedirler.

Bu noktada Uluslararast Degerleme Standartlar1 Kurulu ve marka konusunda
calismalar yapan uluslararasi kurumlar, ortak bir marka degerleme modeli gelistirilmesi
veya mevcut modellerden birinin belirlenmesinin ve standarda baglanmasinin énemini
vurgulayan raporlar hazirlamakta ve yayinlamaktadirlar.

Arastirmada bu ortak modelin veya modellerin belirlenmesine yonelik olarak
cok kriterli karar verme modellerinden biri olan BAHP yontemi onerilmistir. BAHP
yontemiyle yapilan analiz sonucunda herhangi bir marka degerleme modelinin sonug
olarak “en iyi” marka degerleme modeli olarak sunulmasi kesinlikle arz etmemektedir.
“Sonlu secenekli kapali kisitl problemlerde en iyi ¢6ziim diye bir sey s6z konusu
degildir. Ciinkii ¢6zlim, tamamen kisisel dnceliklere ve kriterlere verilen 6neme bagh
olarak bulunmaktadir. Bu nedenle herkes i¢in en iyi olarak kabul edilecek bir segenek
s0z konusu degildir.

BAHP yo6ntemiyle karsilagtirilan modeller finansal modellerle sinirlandirilmistir.
Modele davranigsal modellerin dahil edilmemesinin sebebi, davranigsal modellerin
parasal bir deger hesaplamaya yonelik olmamasidir. Karma modellerin dahil
edilmemesinin sebebi ise bu modellerin danigmalik firmalar1 tarafindan gelistirilmis
olmast ve bu firmalarin hesaplamalara dair tim bilgileri kamuoyuyla
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paylasmamalaridir. Ilerleyen zamanlarda bu firmalarin bu bilgileri kamuoyuyla
paylasmalar1 durumunda BAHP yontemiyle kurulan modele dahil edilebilmeleri
miimkiindiir. Bu durumda sonugclar yeniden degerlendirilebilir.

Arastirmada piyasa degerleri goz Oniine alindiginda iilkemizde en giiglii
sektorlerden biri olan bankacilik sektorii ele alinmistir. Bu sektérde uygulanabilecek
modellerin belirlenebilmesi i¢in, oncelikle marka degerleme konusunda uzman marka
yoneticileri ve akademik caligmalar yiiriiten akademisyenlerle birlikte bankalarin
finansal yapist ve mali tablolar1 da goz onilinde bulundurularak degerlendirme kriterleri
belirlenmistir. Bu noktada karsilasilan en biiyiik problem Tiirkiye’de marka degerleme
konusunda calisgan akademisyen ve marka degerleme uzmanlarinin ¢ok az sayida
olmasidir. Konuyla ilgili ¢alisanlarin ise tiim marka degerleme modellerine vakif
olmamalar1 ise ayr1 bir problem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yiizden bu kriterlerin
belirlenmesinde ve bir sonraki agama olan degerlendirilmesinde Tiirkiye genelinde 14
uzman ve akademisyene ulasilabilmis ve konuyla ilgili goriisleri alinabilmistir. Bu
noktada degerleme kurullarinin ve muhasebe alaninda diizenleme yapma yetkisine sahip
kuruluglarin marka ve marka degerleme konusunda uzman kisilerle daha kapsamli bir
caligma yiiriitmeleri yontemin daha kapsamli uygulanabilmesine imkan taniyacaktir.

Calismada birlikte calisilan akademisyen ve uzmanlarla birlikte marka
degerleme modelleri analiz edilirken kullanilacak iki ana kriter belirlenmistir. Bu ana
kriterler; islevsel kriterler ve teknik kriterlerdir. Islevsel kriterlere ait alt Kriterler;
uygulanabilirlik, objektiflik, verilere ulasim kolayligi, hesaplamada kullanilan degisken
kapsami1 ve kurulum kolayligidir. Teknik kriterler ise; gelecek tahmini, rakiplerle kiyas,
finansal analiz, uluslararasi etkinlik, pazarlama faaliyetleri ve yasal korumadir.

Kiyaslamanin yapilacagi alternatifler ise su sekildedir; tarihi maliyet, ikame
maliyet, piyasa degerine dayali, Simon & Sulivan, fiyat primi, royaltilerden kurtulma,
hedonik, finansal ¢arpanlara dayali ve hirose marka degerleme modellleridir.

Bu modellerin yukarida bahsedilen kriterlerden aldiklari puanlar ve yapilan
analiz sonucunda alternatifler arasindaki olusan siralamada 0,23206 ile royaltilerden
kurtulma marka degerleme modeli ilk sirada yer alirken, bunu sirasiyla 0,20836 ile
hiroshi marka degerleme modeli, 0.15047 ile fiyat primine dayali marka degerleme
modeli, 0,15015 ile finansal ¢arpanlar marka degerleme modeli, 0.12615 ile simon &
sulivan marka degerleme modeli, 0,06256 ile tarihi maliyet marka degerleme modeli,
0,03449 ile hedonik marka degerleme modeli, 0,02533 ile piyasa degerine dayali marka
degerleme modeli, 0,01042 ile ikame maliyet marka degerleme modeli takip etmistir.

BAHP yontemiyle yapilan analizler sonucunda belirlenen kriterler altinda marka
degerleme modelleri igerisinden Royaltilerden Kurtulma Modeli birinci sirayr alirken
ikinci siray1 Hiroshi Modeli almistir. Bu iki model bankacilik sektoriine uygun olacak
sekilde revize edilerek bir baska ¢alismamizda uygulanmis ve sonuglar Diinyaca iinlii
Brand Finance danismanlik sirketinin yayinladigi marka degerleriyle karsilagtirilmistir.
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OZET

Bu ¢alismanin amaci, sirketler tarafindan yapilan pay geri alim programlarina iligkin
bildirimlerin hisse getirisine etkisini belirlemektir. Bu amaca odaklanan calismada Borsa
Istanbul’da iglem goren gsirketlerin 2014-2016 yillar: arasinda pay geri alim programi
baslatmasina iliskin 100 adet bildirimin hisse getirilerine etkisi olay ¢alismast yontemiyle
incelenmistir. Calisma sonucunda, pay geri alim bildirimlerinin, bildirim tarihi éncesinde ve
sonrasinda istatistiksel olarak anlamli kiimiilatif anormal getiriler yarattigi tespit edilmistir.
Ayrica aktif biiyiikliigiine gére ve piyasa deger/defter degerine gore ayrilan gruplar arasinda
bu iligkinin farklilastig1 goriilmiistiir.
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ABSTRACT

The aim of this study is to determine the impact of share repurchase programs
announcements made by companies on the stock return. In the study, the effect of 100 stock
repurchase program announcements made by companies listed in Borsa Istanbul between
2014 and 2016 on stock returns are examined by event study method. As a result of the study,
it was determined that the share repurchase announcements resulted in statistically
significant cumulative abnormal returns before and after the reporting date. It is also seen
that this relationship differs between the groups according to asset size and market value /
book value.
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1. GIRIS

Pay geri alimi1 belirli bir program ¢ergevesinde (belirli bir siire igerisinde, belirli bir
fiyat araliginda ve belirli bir pay adedine kadar) bir sirketin kendi paylarini satin almasidir.
Sirketler, ihra¢ etmis olduklar1 paylar1 borsadan geri alabilirler, paylarim1 geri almak iizere
ortaklaria yaptig1 pay alim teklifleri ile cagri yoluyla kendi hisselerinin alimini yapabilirler,
ortaklartyla yapacagl anlasmalar cercevesinde miizakere yoluyla gerceklestirebilirler ve
sentetik geri alim olarak da isimlendirilen tiirev islemler araciligiyla geri alim yapabilirler
(Pirgaip, 2014). Sirketler tarafindan yapilan alimlar i¢in en yogun kullanilan yontem borsadan
alim olmaktadir. Sirketin kendi paylarini geri satin alma amaci bu paylarin daha sonra
satilmasi olabilecegi gibi bu paylarin iptal edilerek sermayenin azaltilmasi da olabilmektedir.

Pay geri alimlari, sirketlerinin atil nakitlerini degerlendirmek istemesi, paylarinin
olmasi gerekenin altinda degerlendigini diisiinmesi, optimal kaldirag seviyesini yani sermaye
yapisini olusturma amact ve farkli bir sirket tarafindan devralinmasinin 6nlenmesi amaciyla
gerceklestirilebilir (Dittmar, 2000). Yine pay fiyatlarinda yiiksek volatilite olusmasi,
yatirnmcilara girket paylart hakkinda giiven verme ¢abasi, prestij kazanma istegi, temettii
O0demesi yerine hisse senedi geri aliminin sirketlerin vergi yiikiinli azaltmasi, ortagin sirkete
olan borglarinin 6denmesi sirketleri pay geri alimmna yonlendiren diger nedenler olarak
siralanabilir (Gokgoz, 2014; Kaval, 2016). Ayrica sirketler tarafindan gerceklestirilen tiirev
islemler sonucunda yatirimcilara hisse senedi verilmesinin gerekmesi durumunda paylarin

geri almarak bu yatirimcilara verilmesi sulandirma etkisini ortadan kaldirmaktadir (Kahle,
2002).

Sirketlerin kendi hisselerini geri almalar1 birgok avantaji beraberinde getirecektir.
Sirket yoneticilerinin sirket faaliyetleri hakkindaki bilgilere yatirimcilardan daha hakim
olmalar1 yani asimetrik bilgi nedeniyle pay geri alimi piyasa tarafindan pay fiyatlari icin
olumlu bir algr olusturabilmektedir. Boylece ilgili sirketin paylarinin degerinin artmasi, pay
fiyatlarinin  volatilitesinin diismesi, sirket hakkinda yatirimecilarin  giiveninin  artmasi
saglanabilmektedir. Sirketler tarafindan geri alinan paylarin iptal edilerek sermayenin
azaltilmas1 miimkiindiir. Sirketlerin iptal etmeden ellerinde bulundurduklar hisse senetlerinin
ise muhasebelestirilme sekli iilkeler arasinda farkliliklar bulunmaktadir. Bu hisse senetlerinin
varlik olarak raporlanmasina izin veren iilke mevzuatlart bulunmakla birlikte Tiirkiye’de
halka agik sirketlerde oldugu gibi Uluslararas1 Muhasebe Standartlari’n1 uygulayan igletmeler
ancak Ozkaynaklardan indirim olarak raporlama yapabilmektedirler (Pirgaip ve Karacaer,
2015). Bu nedenle sirketlerin paylarini geri almalar1 kar payr dagitimina bir alternatif olarak
yatirimcilara fon aktarilmasi olarak degerlendirilmektedir. Sirketin paylarini geri almasi
sonucunda dolasimdaki pay adedinin azalmasi s6z konusu olacaktir. Sirketin pay sayisinin
azalmasi hisse basina karin artmasini dolayisiyla hisse fiyatinin artmasini saglayacaktir. Yine
paylarin geri alimi sonucunda sirketin hem varliklarinin hem de 6zkaynaklarmin azalmasi
saglanmis olacaktir. Bu da sirketin aktif ve 6zkaynak karliliginin artmasini saglayacaktir.
Yine sirketlerin hisse bagina dagitilan kar paymin da sermaye azaltimindan olumlu
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etkilenmesi soz konusu olacaktir. Dagitilacak kar daha az hisse sayisina boliineceginden hisse
basina kar payr ylikselmis olacaktir. Ayrica hisse geri alimi sirketlerin atil nakitinin
azalmasmi saglayacagindan yoneticilerin firma degerini olumsuz etkileyecek yatirim
firsatlarin1 degerlendirme imkanlarii sinirlandiracak, diger bir ifade ile temsil maliyetlerini
sorununu azaltacaktir (Grullon ve Michaely, 2004).

Pay geri alimi, sirketlerin temel amaci olan hissedar degeri maksimizasyonu acisindan
bir¢ok avantaj sagladigindan, bu yonteme olan ilgi artmistir. ABD i¢in temel endekslerden bir
tanesi olan S&P 500 endeksinde yer alan sirketlerden sadece 2016 yilinin 3. ¢eyreginde 362
sirket toplam 115.6 milyar $ pay geri alimi gerceklestirmistir. S&P 500 endeksinde yer alan
sirketler tarafindan yapilan pay geri alimlari, alim sayis1 yapan sirket sayis1 ve toplam alim
tutarlari, c¢eyreklik donemler itibariyle Sekil 1’de sunulmustur. 2008-2009 kiiresel ekonomik
kriz doneminde oldukca azalan pay geri alimlarinin son donemlerde tekrar Onemli
biiyiikliikklere ulastigi gorilmektedir. ABD’ye benzer sekilde Japonya, Kanada, Fransa,
Almanya gibi gelismis iilkelerle birlikte Malezya, Giiney Kore, Brezilya gibi gelismekte olan
tilkelerde de sirketlerin yogun sekilde pay geri alim programlari agikladiklar1 bilinmektedir
(Manconi, Peyer ve Vermaelen, 2014).

Sekil 1. Ceyrek Donemlik Pay Geri Alimlar1 (Milyon §) ve Alim Yapan Sirket
Sayilari

il

0 Hiss2Gari Alim Tistan 5&3 00 Enc._k_-»
= Geri Alm Vapan Sisket Sapint ABD Ducgaluk Dénemi

Kaynak: FactSet, 2016,
https://insight.factset.com/hubfs/Buyback%20Quarterly/Buyback%20Quarterly%20Q3%202016_12.19.pdf

Pay geri alimlar1 sirketlerinin hisse senedi degerleri ilizerinde Onemli bir etkiye
sahiptir. Bu ¢aligma da bu noktadan hareketle Borsa Istanbul’da pay geri alim programi
aciklamalarinin sirketlerin hisse senetlerinde anormal bir getiri yaratip yaratmadiginin
tespitini amaclamaktadir. Bu amacla yapilan ¢alismada oncelikle Tiirkiye’de pay geri alimi
tizerinde durulmus, bu konuya iligkin literatiire yer verilmis ve gerceklestirilen uygulama ile
pay geri alim programi ilanlarmin hisse senetleri iizerinde anormal bir getiri saglayip
saglamadig1 analiz edilmistir.
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2. TURKIYE’DE PAY GERIi ALIMI

Bir¢ok iilke piyasasi i¢in sirketlerin kendi paylarin1 geri satin almalar1 uzun bir
gecmise sahip olmasina ragmen Tiirkiye’de sirketlerin bu se¢enege sahip olmasi ancak 2009
yilinda baglamistir. 1956 yilindan 2011 yilina kadar yiiriirlilkte olan 6762 sayil1 Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK)'nun 329. maddesi sirketlerin kendi hisse senetlerini alamayacaklarini
aciklamaktaydi. Ancak ilgili maddede agiklanan istisnai durumlarda sirketlerin kendi
hisselerini satin almalarina izin verilmisti. Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) 01.09.2009 tarih
ve 27/748 sayil ilke Karan ile paylari borsada islem gdren araci kurumlar ve yatirrm
ortakliklarinin kendi hisselerini geri almalarina imkan saglamistir. Bu ilke kararinin dayanagi
6762 sayili TTK’nin 329. maddesinde diizenlenen, geri alim islemlerinin esas sdzlesmeye
gore sirket konusuna giren islemlerden olmasina yonelik istisna hiilkmii olmustur. Boylece
Tiirkiye’de ilk defa sinirli da olsa sirketlerin kendi hisse senetlerini geri almasi miimkiin hale
gelmistir.

14.02.2011 tarihinde yayimlanan ve 01.07.2012 tarihinde yirtrliige giren 6102 sayili
TTK, tiim anonim sirketlerin kendi paylarin1 almalarina belirli sinirlamalar ¢er¢evesinde izin
vermistir. S6z edilen kanunun getirdigi yenilikle uyumlu sekilde, SPK 10.08.2011 tarih ve
26/767 sayili Ilke Karari ile borsada islem géren tiim sirketlerin paylarini geri alabilecegini
diizenlemistir. 6362 Sermaye Piyasas1 Kanun’nun 30.12.2013 tarihi itibariyla yiiriirlige giren
pay geri alimlarina iliskin hiikiimleri ve bu hiikiimlere agiklik kazandiran 03.01.2014 tarih ve
11-22.1 sayil1 “Geri Alinan Paylar Tebligi” ile uygulamanin detaylari tamamlanmistir.

Ilgili diizenlemelerde sirketlerin geri alinan paylariin nominal degerinin, daha &nceki
alimlar dahil ortakliklarin 6denmis veya ¢ikarilmis sermayesinin yiizde onunu asamayacagi
hiikkme baglanmistir. Ancak 15 Temmuz 2016’da yasanan darbe girisiminin piyasalarda
yaratabilecegi etkileri sinirlamak i¢in SPK 21.07.2016 tarihinde yaptigir basin duyurusu ile
ikinci bir duyuruya kadar sirketlerin 6zel durum agiklamasi yapmak kaydiyla herhangi bir
limit s6z konusu olmaksizin borsada kendi paylarinin geri alimim gergeklestirebileceklerini
aciklamistir. Bu durum sirketler tarafindan yogun ilgi gormiis ve 25 Temmuz itibariyle 35’1
askin sirket kendi paylarinda geri alim yapacaklarina iliskin 6zel durum agiklamasi yapmustir.
Bu ¢aligmada gerceklestirilecek uygulama i¢in Tiirkiye’de hisse geri aliminin hukuki olarak
altyapiya kavustugu 2014 ile 2016 yillar1 arasina ait veriler kullanilmistir.

3. LITERATUR TARAMASI

Sirketlerin kendi paylarmi satin almasi uygulamasi Tirkiye ig¢in son donemlerde
uygulamaya baslandigindan Tiirkiye piyasasin1 konu alan caligmalarin sinirli oldugu
goriilmektedir. Yurt dis1 piyasalarda ise hisse geri aliminin daha uzun dénemdir ve sirketler
tarafindan yogun uygulaniyor olmast bu alandaki caligmalar i¢in isteklendirici olmus ve
literatiirde hisse geri alimlarimin hisse fiyati ile iliskisini ve {izerindeki etkisini inceleyen
Oonemli ¢alismalar yer almistir.
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Dann (1981), New York Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 122 sirkete ait
1962-1976 yillar1 arasinda gergeklestirilen 143 hisse geri alim c¢agrisim kullanarak
gerceklestirdigi ¢alismasinda, geri alim ilaninin piyasa tarafindan olumlu bir isaret olarak
algilanmasinin sonucunda bildirimin yapilmasindan itibaren bir giin igerisinde hisse
fiyatlarinda anlamli bir ylikselme yarattigini kanitlamistir. Chang, Chen ve Chen (2010) 1986-
2005 yillar arasinda geri alim programi agiklayan 1741 Amerikan sirketine ait 5717 pay geri
alim programi baglatma bildirimlerini kullanarak kisa donemde bu bildirimlerin anormal getiri
sagladigini, ayni zamanda bu sirketlerin uzun donem fiyat performanslarinin da bu
bildirimlerden olumlu etkilendigini tespit etmistir. Lee, Ejara ve Gleason (2010) Fransa,
Almanya, Italya ve Birlesik Krallik’ta faaliyet gosteren sirketlere ait 1990-2005 yillari
arasindaki 512 hisse geri alim programini kullandiklar1 ¢caligsmalarinda, bu programlarin hisse
fiyat1 lizerindeki etkisini ve programlara etki eden faktorleri incelemislerdir. Olay ¢aligmasi
ve Tobit regresyon analizinin kullamldigi calisma sonucunda Alman ve italyan geri alim
programlarinin Amerikan sirketlerine benzer sekilde pozitif ve anlamli bir hisse fiyat1 tepkisi
yarattig1, Ingiliz hisse senetlerinde anormal getirilerin daha diisiik oldugu ve Fransiz hisse
senetleri i¢in anormal getirilerin istatistiksel olarak anlamli olmadigi goriilmiistiir. Yine
Fransa, Almanya ve Birlesik Krallik piyasalarinda hisse geri alim programi ilanlarina piyasa
tepkisini ve kurumsal yapi ve yasal diizenlemelerin bu programlara etkisini inceledikleri
calismalarinda Andriosopoulos ve Lasfer (2015), ilk bildirimlerin (-1,+1) olay penceresi
icerisinde her ii¢ piyasa i¢inde anlamli ve pozitif anormal getiriler bulundugunu belirtmistir.
(+2,+20) olay penceresi igerisinde sadece Birlesik Krallik piyasasi igin anlamli bir pozitif
anormal getiri tespit edilmis, (-2,-20) olay penceresi i¢in ise higbir piyasada anlamli anormal
getiri gbzlemlenmemistir. Su ve Lin (2012) 2000-2003 yillar1 arasinda Tayvan’da islem goren
sirketler i¢in geri alim programi ilanlarimin bildirim tarihinden itibaren kisa siireli olarak
anormal getiriye neden oldugunu, bu bildirimi yapan sirketlerin uzun donemde herhangi bir
anormal getiri yaratmadiklarini gézlemlemistir.

Gelismis piyasalarda oldugu gibi gelismekte olan piyasalarda da hisse geri aliminin
hisse degerine etkisini inceleyen caligmalar yapilmistir. Isa ve Lee (2014) Malezya
piyasasinda islem goren sirketler tarafindan yapilan hisse geri alimina iliskin yonetim kurulu
karar1 bildirimleri, genel kurul onay bildirimleri ve hisse alimi gergeklestirme bildirimlerinin
tamamui i¢in kisa donemde anormal getiri elde edildigini, ayrica kiigiik sirketlerde anormal
getirinin daha yliksek oldugunu tespit etmislerdir. Albaity ve Said (2016) 2009-2010 yillart
arasinda Malezya’da islem goren 132 sirkete ait 221 acik piyasa geri alim programin
orneklem olarak belirledikleri ¢alismalarinda, bu program ilanlarinin hisse senetleri i¢in uzun
donemde anormal getiri saglayip saglamadigii aragtirmiglardir. Gerek tiim veri seti igin,
gerek sadece kiicilik sirketler icin, gerekse yiiksek defter degeri/piyasa degeri oranina sahip
sirketler i¢in uzun donemli istatistiksel olarak anlamli anormal getiri oldugu tespit
edilememistir. Chatterjee ve Dutta (2015) Hindistan piyasasinda islem goren sirketlerin 2009-
2013 wyillar1 arasinda yaptigi 95 hisse geri alim bildirimini inceledikleri ¢alismalarinda
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bildirimden 28 giin 6ncesi ve sonrasindaki donemde anormal getirilerin ciddi bir biyiikliige
ulagsmadigini tespit etmislerdir. Wesson, Muller and Ward (2014) 1999-2009 yillar1 arasinda
Giiney Afrika piyasasinda 69 sirket tarafindan gerceklestirilen 195 hisse geri alim programi
bildiriminin gergeklestirilmesinden dnceki 3 aylik donemde negatif kiimiilatif anormal getiri
tespit edilirken, bildirim dénemi ve sonrasinda anlamli anormal getiri tespit edememislerdir.

Diger gelismekte olan piyasalarda oldugu gibi sirketlerin kendi hisselerini geri
almasinin yasal olarak miimkiin hale gelmesi Tiirkiye piyasasinda da bu uygulamanin
yayginlagmasini saglamistir. Uygulamada yer bulan bu durumun yeni olmasi yapilan
akademik c¢aligmalarin sinirli olmasini beraberinde getirmistir. Eyliboglu ve Bulut (2015)
bor¢lanmalar, borg¢larin yapilandirilmasi, temettii 6demeleri, hisse arzi/satisi, hisse boliinmesi,
derecelendirme kuruluslarinca agiklanan finansal notlar ve kazang agiklamalar1 gibi finansal
bildirimlerin kisa donemde anormal getiri saglayip saglamadigini inceledikleri ¢aligmalarinda
hisse geri alim bildirimlerinin etkisini de incelemislerdir. 2003-2012 yillar1 arasinda BIST-30
endeksinde listelenen sirketler tarafindan yapilan 35 hisse geri alim bildiriminin incelenmesi
sonucunda (-10,+10) giin olay penceresi araliginda gerek bildirimden Once, gerekse
bildirimden sonrasi i¢in farkli olay penceresi araliklarinda anlamli kiimiilatif anormal getiriler
tespit edilmistir. Pirgaip (2014) pay geri aliminin sirket paylarmin likiditesini artirdigi,
oynakligin1 diistirdiigii hipotezlerini sinadig1 ¢alismasinda pay geri alimlar1 sonrasinda sirket
paylarinin fiyatlarindaki yiikselmeye bagli olarak anormal getiri elde edilip edilemeyecegini
incelemistir. 2010/3-2013/12 déneminde Borsa Istanbul’da islem goren ve pay alimi1 yapan 34
sirketin verileri ile gerceklestirilen uygulama sonucunda, kisa vadede geri alim islemleri
sonrasinda paylardan anormal getiri elde edilmesinin miimkiin oldugu, paylarin likiditesinin
arttig1 ve oynakliginin da azaldig tespit edilmistir.

4. VERI VE METODOLOJI

4.1. Calismanin Amaci ve Kapsami

Bu calisma, Borsa Istanbul’da islem goren sirketler tarafindan yapilan pay geri alim
programi bildirimlerinin sirketlerin hisse fiyatlarinda nasil bir etki yarattigini tespit etmek
amaciyla gerceklestirilmistir. Sirketlerin pay alim programini genel kurul onayma sunacagina
dair yaptig1 ve genel kurul onayina sunulmasi gerekmeyen durumlarda yonetim kurulu karar
olarak paylastigi pay geri alim bildirimleri belirlenerek, bu bildirimlerin yapildigi tarih
etrafindaki gilinlerde hisselerde anormal bir getiri ve belirli giin araliklarinda kiimiilatif
anormal getiriler olusup olusmadig1 incelenmistir.

Borsa Istanbul’da islem goren tiim sirketler, yatirimci agisindan onem arz eden
durumlart Kamu Aydinlatma Platformu (KAP) aracigiyla kamuoyuyla paylasmak
durumundadir. Tiirkiye’de sirketlerin kendi hisselerini geri almalar ile ilgili yasal mevzuatin
tamamlanmas1 goz Onilinde bulundurularak 2014-2016 yillar1 arasinda KAP araciligiyla
yapilan pay geri alim programlarina iliskin bildirimler taranmis ve toplam 100 bildirim tespit
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edilmistir. Bu bildirimlerin 14 adedi 2014 yilina, 19 adedi 2015 yilina ve 67 adedi 2016
yilinda gerceklestirilmistir. Tiirkiye piyasasi i¢in gerceklestirilen diger ¢alismalara gore daha
genis bir veri setine sahip olmasi nedeniyle bu c¢alismanin literatiire katki saglayacagi
diistintiilmektedir.

4.2. Cahlsmanin Yontemi

Calismada, olay calismast yontemi kullanilmistir. Finans, muhasebe, yoOnetim,
ekonomi, pazarlama gibi bir¢ok disiplin i¢in kullanilabilen bir yontem olan olay ¢alismasi,
Dolly tarafindan 1933 yilinda ilk defa kullanildigindan bu yana bir¢ok ¢alismanin metodunu
olusturmustur. Finans alaninda olay ¢alismasi, bir olaym firma degeri iizerindeki etkisini
belirlemeye yarayan istatistiksel bir yontem olarak kullanilmaktadir.

Olay calismasinda oncelikle olayin gerceklestigi tarihten belirli bir siire Oncesi ve
sonrasini ifade eden olay penceresi tanimlanmalidir. Bu olay penceresi igerisinde her alan her
bir giin icin hisse senetlerinin gergeklesen getirileri belirlenir. Ayrica ilgili hisse senetleri i¢in
olay penceresi igerisinde beklenen getiriler tespit edilir. Gergeklesen getirilerin beklenen
getirileri asan kismi anormal getirileri ifade etmektedir. Olay penceresi igerisinde toplam
anormal getiriler kiimiilatif anormal getirileri olusturmaktadir. Anormal ve kiimiilatif anormal
getirilerin istatistiksel olarak anlamlilig t testi ile analiz edilerek bu getirilerin tesadiifi olup
olmadig1 incelenmektedir.

Calismada olay1 ifade eden sirketler tarafindan pay geri alim programi baslatilmasina
iliskin yapilan bildirimler olusturmaktadir. Bildirimlerin yapildig: tarihten 10 giin 6ncesi ve
sonras1 ise c¢alismanin olay penceresi olarak kabul edilmistir. Pay geri alim programi
baslatacagina iliskin bildirimde bulunan her bir sirket i¢in olay penceresi icerisindeki
glinlerde ilgili sirketin hisse senedinin anormal getirileri, denklem 1’e gore hesaplanmustir.

AR = Rit — E(Ry) 1)

AR;j: :1hissesinin t glinlinde hesaplanan anormal getirisini,
Rit : 1 hissesinin t gliniinde hesaplanan gerceklesen (fiili) getirisini ve

E(Ri) :1i hissesinin t giiniindeki normal (beklenen) getirisini ifade etmektedir.

Anormal getirilerin hesaplanabilmesi i¢in, Oncelikle fiili getirilerin ve beklenen
getirilerin hesaplanmas1 gerekir. Getiri dagilimlarinin normal dagilima yaklastiriimasini
saglamak amaciyla fiili ve beklenen getiriler logaritmik olarak hesaplanmuistir.

By
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) )

61



The Journal of Accounting and Finance July/2017

Pit : 1 hissesinin t giiniindeki kapanis fiyatini,

Pit1 :1hissesinin t-1 giiniindeki kapanis fiyatin1 ifade etmektedir.

Anormal getirilerin 6l¢lilmesinde istatistiksel ve ekonomik modeller kullanilmaktadir.
Istatistiksel modeller, herhangi bir ekonomik teoriye dayanmayan ve fiyat davranislari
konusundaki istatistiki varsayimlardan ortaya ¢ikan modellerdir. Bu modeller, sabit ortalama
getiri modeli, piyasa modeli ve faktér modelleridir. Ekonomik modeller ise, sermaye
varliklarim1 fiyatlama modeli (CAPM) ve arbitraj fiyatlama modelidir (Kogyigit ve Kilig,
2008). Bu caligmada tercih edilen model sermaye varliklarini fiyatlama modelidir. Buna gore;

E(Rit) = Rt + Bi (Rmt— Rey) 3)

Ry + : t giinii i¢in risksiz faiz oranini,
Rmt :tgiiniindeki piyasa getirisini (BIST TUM Endeksinin getirisini),
Bi . 1 hisse senedinin sistematik riskini ifade etmektedir.

T giinii icin risksiz faiz orani, iki yil vadeli devlet tahvilinin faizi giinliik faize
cevrilerek hesaplanmigtir. Hisse senetlerinin sistematik riskini ifade eden beta () katsayilari,
olayin gergeklestigi tarihten 11. giin Oncesi ile 252 giin Oncesindeki donem igin hisse
getirisinin bagimli, BIST TUM endeksi getirisinin bagimsiz degisken olarak yer aldig
regresyon modelinden elde edilen katsayidir. T giliniindeki piyasa getirisi de denklem 4’de
gosterildigi sekilde hesaplanmigtir.

Rmt=In ( St ) 4)

Pre—2

Pmt :BIST TUM endeksinin t giiniindeki kapanis degerinti,
Pmt1 : BIST TUM endeksinin t-1 giiniindeki kapanis fiyatini ifade etmektedir.

Her bir hisse senedi i¢in olay penceresi igerisindeki her bir giin i¢in beklenen ve
gerceklesen getiriler belirlendikten sonra denklem 1°de gosterilen sekilde anormal getiriler
hesaplanabilecektir. Anormal getiriler kullanilarak denklem 5’de yer alan sekilde kiimiilatif
anormal getirilerin (CAR) hesaplanmasi miimkiindiir.
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t2

CARY = Z AR,

Tl

Denklemde yer alan tl ve t2 degerleri, kiimiilatif anormal getirilerin hesaplanacagi
olay pencerelerini ifade etmekte ve ¢alismada sirasiyla (-10, +10), (-5, +5), (-1, +1), (-10, 0),
(-5, 0), (-1, 0), (0, +1), (0, +5) ve (0, +10) donemlerini kapsamaktadir. Calismada anormal
getiriler ve kiimiilatif anormal getiriler hesaplandiktan sonra t testi uygulanarak anlamliliklar
smamistir.

Kiimiilatif anormal getirilerin sifir oldugu hipotezinin reddedilmesi, diger bir ifadeyle
hesaplanan anormal getirilerin istatistiksel olarak anlamli oldugunun kabul edilmesi
durumunda; sirketlerin pay geri alim programi bildirimlerinin firmalarin hisse fiyatlarinda
meydana gelen degisim lizerinde etkili ve bu degisimi agiklayici bir faaliyet oldugu sonucuna
varilacaktir. Ayrica ¢alisma sonucunda elde edilecek CAR degerleri, literatiirde yer bulan
calismalar temel alinmak suretiyle asagidaki yorumlarin yapilmasina imkan verecektir
(Bozkurt, Oksiiz ve Karakus, 2015):

(1) Eger sadece pay geri alim programi bildirimlerinin yapildigi tarih 6ncesinde
anormal getirilerin elde edildigi tespit edilirse, bu durumun; (i) igeriden 6grenilen bilgiler ile
islem yapildigini, (ii) piyasanin tam etkin olmadigini veya (iii) bu anomalinin, piyasadaki
sOylenti ticareti etkisi ile gerceklestigini ortaya koydugu kabul edilir.

(2) Eger sadece pay geri alim programi bildirimlerinin yapildig1 tarih sonrasinda
anormal getirilerin elde edildigi tespit edilirse, bu durumun; (i) piyasanin yari etkin formda
bile etkin piyasa olmadigini ve (ii) bu anomalinin, yatirnmcilarin, sirketlerin pay geri alim
programlarina asir1 tepki vermesiyle gerceklestigini ortaya koyarak piyasada asir1 reaksiyon
etkisinin var oldugunu ortaya koydugu kabul edilir.

(3) Eger pay geri alim programi bildirimlerinin yapildig: tarihin hem 6ncesinde hem
de sonrasinda anormal getirilerin elde edildigi tespit edilirse, bu durumun; (i) piyasanin yari
etkin formda bile etkin piyasa olmadigini ve (ii) bu anomalinin, hem séylenti ticareti hem de
asir1 reaksiyon etkisiyle gergeklestigini ortaya koydugu kabul edilir.

(4) Eger pay geri alim programi bildirimlerinin yapildig: tarthin hem 6ncesinde hem
de sonrasinda anormal getirilerin elde edilemedigi tespit edilirse, bu durumun; piyasanin tam
ya da en azindan yari1 etkin piyasa oldugunu ve piyasada anomalinin olmadigimi ortaya
koydugu kabul edilir.

5. BULGULAR

Bu ¢alismada pay geri alimi1 programi baslatilacagina iliskin bildirimlerin ilgili hisse
senetleri i¢in anormal getiri yaratip yaratmadigi incelenmistir. Calismada kullanilan 2014-
2016 yillar1 arasindaki bildirimlerin (-10,+10) giin olay penceresi icerisinde yarattigr anormal

63



The Journal of Accounting and Finance July/2017

getiriler ortalama olarak Sekil 2’de sunulmustur. Sekil 2’de ortalama anormal getirilerin
olayin gerceklesme giiniinden 2 giin 6ncesinden itibaren pozitif anormal getiriler yaratmaya
basladig1 goriilmektedir. Bildirim gerceklestigi (0) giiniinde anormal getirilerin en yiiksek
diizeye ulastigi ve bu tarihten sonra ise anormal getirilerin 6nemsiz seviyelere diistiigii
gozlemlenmektedir.

Sekil 2. Olay Penceresi igerisinde Giinliik Ortalama Anormal Getiriler

0.025
0.02 A

0.015 / \\

0.01

0.005 /\I \\

’ -@\-ﬁﬁ\(‘-j 2-10 1}3/:\/?7’8%

-0.005

-0.01

= (QOrtalama Anormal Getiriler (AAR)

Tim oOrneklem icin elde edilen ortalama anormal getiriler ve ortalama kiimilatif
anormal getiriler Tablo 1’de sunulmustur. Pay geri alim programina iligkin bildirim
yapilmadan 10 giin oncesi ile 3 giin Oncesi arasinda bir giin haricinde anormal getirilerin
negatif oldugu goriilmektedir. Bu da sirketlerin paylarin diisiik degerlenmesi nedeniyle geri
alim yaptiklar fikrini desteklemektedir. Ancak bu giinlerde ortaya ¢ikan negatif anormal
getiriler sadece (-6) ve (-3) giinleri igin istatistiksel olarak anlamlidir. Bildirimin
yapilmasindan 2 giin 6nce, 1 giin dnce ve bildirimin yapildig1 giin anormal getirilerin pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bildirimden 6nceki 2 giin elde edilen
anormal getiriler sirasiyla binde 8 ve 7 gibi kiiclik diizeylerde gergeklesirken, bildirimin
yapildig1 giin yaklasik yiizde 2,17°1lik bir anormal getiri saglandigi goriilmektedir. Bildirim
gerceklestikten sonraki gilinlerde ise anormal getirilerin pozitif ve negatif degerler aldigi,
bildirimin yapildig1 giinle kiyaslandiginda goreceli olarak cok diisiikk gerceklestikleri ve
istatistiksel olarak anlamli olmadiklar1 sonucuna varilmaktadir.

Tablo 1°de tiim 6rneklem icin ortalama kiimiilatif anormal getiriler de yer almaktadir.
(-5,+5), (-1,+1), (0,+1), (0,+5), (0,+10), (0,-1) ve (0,-5) olay pencerelerinin tamami1 i¢in
pozitif kiimiilatif anormal getiriler olustugu ve bu getirilerin istatistiksel olarak anlamli
oldugu goriilmektedir. Olay pencereleri igerisinde en yiiksek anormal getiriyi saglayan (-1,+1)
olay penceresidir. Bildirimin yapildig1 tarihten bir giin 6nce hisseye yatirim yapan bir
yatirimeinin  bildirimin yapilmasindan sonraki giline kadar hisseyi elinde bulundurmasi
beklenen getiriden yaklasik %3 daha fazla getiri saglamast miimkiin olacaktir. Bildirimin
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yapildig1 tarihten hem 6nce hem de sonrasinda kiimiilatif anormal getiri elde edilebilecek
olmas1 sdylenti ticareti ve asir1 reaksiyon etkilerinin varligini, piyasanin yari etkin formda
dahi etkin olmadigini gostermektedir.

Tablo 1. Tiim Orneklem i¢in Ortalama Anormal ve Kiimiilatif Anormal Getiriler

Olay Giinleri AAR t degeri
-10 -0.002951 -1.342412
-9 -0.000688 -0.226401
-8 9.90e-05 0.045694
-7 -0.004557 -1.650187
-6 -0.007153 -2.244892**
-5 -0.001626 -0.613604
-4 -0.003603 -1.209128
-3 -0.005539 -2.228483**
-2 0.008468 2.113103**
-1 0.007399 2.678255*
0 0.021650 4.510515*
+1 0.002025 0.634310
+2 -0.001815 -0.745174
+3 -0.002102 -0.954727
+4 0.000778 0.299579
+5 -0.002586 -1.487313
+6 0.000716 0.279259
+7 -0.000943 -0.473735
+8 -0.000325 -0.194779
+9 -0.001251 -0.833084
+10 -0.002197 -0.909710
Olay Penceresi ACAR t degeri
(-10,+10) 0.004243 0.413683
(-5,+5) 0.023423 2.682416*
(-1,+1) 0.030917 4.698790*
(0,+1) 0.023892 4.202011*
(0,+5) 0.018122 2.330154**
(0,+10) 0.014022 1.675235***
(0,-1) 0.028416 4.979952*
(0,-5) 0.026692 3.941898*
(0,-10) 0.011613 1.458004
* kx Ek girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade
etmektedir.

Tespit edilen anormal getirilerin farkli aktif biiytikliikler i¢in nasil sekillendigi de
ayrica incelenmistir. Aktif biiylikliigi 500 milyon TL’nin altinda ve iistiinde olan sirketler
tarafindan yapilan bildirimlerin yarattig1 anormal getiriler ayr1 olarak ele alinmis ve sonuglar
Tablo 2’de gosterilmistir. Orneklemi olusturan toplam 100 bildirimin 54’{iniin aktif
biiyiikliigii 500 milyon TL’nin altinda olan sirketler tarafindan, 46’sinin ise aktif toplami 500
milyon TL’den fazla olan sirketler tarafindan yapildig: tespit edilmistir. Kiiciik sirketler i¢in
bildirim yapilmadan 4, 6 ve 7 giin dnce negatif anormal getiriler olustugu ve bu getirilerin
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Biiyiik sirketler i¢in ise bildirim 6ncesindeki
sadece 3. gilin olusan negatif anormal getirinin anlamli oldugu sonucuna varilmistir. Yine
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kiiciik sirketler i¢in bildirim yapilmadan 1 ve 2 giin 6nce yaklasik yiizde 1 seviyesinde pozitif
ve anlamli anormal getiriler elde edildigi, bu durumun biyiik sirketler icin ise gegerli
olmadig1 izlenmistir. Bu durum bildirimlere iliskin bilgilerin kiiciik sirketler i¢in yatirnmcilar
tarafindan onceden 6grenildigi tespitine neden olmaktadir. Bildirimin yapildig1 giin gerek
kiiciik gerekse biiylik sirketler i¢in pozitif ve anlamli anormal getirilerin olustugu ancak kiiciik
sirketler i¢in s6z konusu anormal getirilerin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Yani asir1
reaksiyon etkisinin kiigiik sirket hisselerinde daha yiiksek oldugu sdylenilebilir. Kiimiilatif
anormal getiriler kiigiik sirketler igin (-5,+5) olay penceresi icerisinde yer alan farkli olay
pencerelerinde anormal getiri elde etmenin istatistiksel olarak miimkiin oldugunu gdésterirken
bliyiik sirketler i¢in bu olanak sadece (-1,+1) aralig1 ile sinirlidir. Yani biiyiik sirketlerde pay
geri alim bildirimlerinin etkisinin daha az ve kisa siireli oldugu goriilmektedir.

Tablo 2. Aktif Biiyiikliige Gore Karsilagtirmali Ortalama Anormal ve Kiimiilatif
Anormal Getiriler

AKtif Biiyiikliigii 500 Milyon TL’den AKtif Biiyiikliigii 500 Milyon TL’den
Kiiciik Sirketler icin Biiyiik Sirketler icin
Gg"fzﬁ AAR t degeri Gg"f;l’ri AAR t degeri
-10 -0.001499 -0.488155 -10 -0.004923 -1.571488
-9 -0.003949 -0.941070 -9 0.004172 0.984136
-8 0.000292 0.080557 -8 -0.000946 -0.440399
-7 -0.009047 | -1.973164*** -7 -0.000290 -0.118697
-6 -0.011204 -2.303862** -6 -0.001042 -0.261811
-5 0.000128 0.031658 -5 -0.003510 -1.058813
-4 -0.007810 -2.011242** -4 0.002158 0.473602
-3 -0.005672 -1.489228 -3 -0.006490 -2.069773**
-2 0.014017 2.424505** -2 0.001908 0.354844
-1 0.013695 3.248912* -1 -0.000430 -0.141945
0 0.023420 3.169451* 0 0.018803 3.215953*
+1 0.001371 0.278556 +1 0.002828 0.726788
+2 0.000124 0.031505 +2 -0.003564 -1.371418
+3 0.000388 0.110623 +3 -0.005514 -2.250876**
+4 0.000809 0.275949 +4 0.001388 0.311591
+5 -0.004964 | -1.897442*** +5 0.000109 0.050870
+6 -0.001363 -0.334723 +6 0.003008 1.047609
+7 -0.000612 -0.202517 +7 -0.001493 -0.596992
+8 0.000153 0.069261 +8 -0.001247 -0.484933
+9 -0.000322 -0.140222 +9 -0.001525 -0.792280
+10 -0.000607 -0.154045 +10 -0.004377 -1.753411
Ola C Ola C
Pence)r/esi ACAR tdegeri Pence?’/esi ACAR t degeri
(-10,+10) 0.007346 0.472682 (-10,+10) 0.000600 0.046178
(-5,+5) 0.035504 2.683433* (-5,+5) 0.009240 0.864100
(-1,+1) 0.038485 3.840610* (-1,+1) 0.022032 2.733297*
(0,+1) 0.024790 2.860085* (0,+1) 0.022838 3.207378*
(0,+5) 0.021146 1.716511*** (0,+5) 0.014572 1.640254
(0,+10) 0.018395 1.365400 (0,+10) 0.008887 0.975442
(0,-1) 0.037114 4.386373* (0,-1) 0.018205 2.513902**
(0,-5) 0.037777 3.848667* (0,-5) 0.013679 1.537936
(0,-10) 0.012370 1.020294 (0,-10) 0.010723 1.071658
kxR sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.
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Calismada farkli piyasa degeri/ defter degerine (PD/DD) sahip sirketler i¢in pay geri
alim bildirimlerinin etkisi de karsilastirilmistir. PD/DD 1.5’ten daha kiiciik olan sirketler
tarafindan yapilan 63 bildirimin ve PD/DD 1.5’ten biiyiik olan sirketler tarafindan yapilan 37
bildirimin hisse getirileri {izerindeki etkisi karsilastirmali olarak Tablo 3’de sunulmustur.
PD/DD oram diisiik sirketler tarafindan yapilan bildirimlerin, bildirim tarihinde daha
yiiksek anormal getiri yarattig1 gozlemlenmistir. Ayrica yiiksek PD/DD oranina sahip
sirketlerde bildirim yapilmadan 2 giin once yaklasik yiizde 1.32°lik bir anormal getiri
olustugu tespit edilmistir. Kiimiilatif anormal getiriler ise iki grup arasinda onemli farkliliklar
icermektedir. Kiiciik PD/DD oranh sirketlerde bildirimler (-5,+5) araligindaki farkli olay
pencerelerinin tamaminda anlamli ve pozitif anormal getirilerek goriiliirken, yiiksek PD/DD
olan girketlerde kiimiilatif anormal getirilerin (0,-1), (0,-5), (0,-10) ve (-1,+1) olay
pencerelerinde pozitif ve anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani PD/DD oranmi yiiksek
isletmelerde bildirimin etkisinin bildirim yapilmadan oOnceki gilinlerde de var oldugu
goriilmektedir.

Tablo 3. PD/DD Oranina Gore Karsilastirmali Ortalama Anormal ve Kiimiilatif
Anormal Getiriler

PD/DD Orani 1.5’den Kiigiik Olan PD/DD Orani 1.5’den Biiyiik Olan
Sirketler i¢cin Sirketler icin
Gg"fzﬁ AAR t degeri Gg"f;l’ri AAR t degeri
-10 -0.007184 -2.489121** -10 0.002976 0.931367
-9 -0.003987 -1.035725 -9 0.006021 1.289394
-8 0.002091 0.715956 -8 -0.003660 -1.203025
-7 -0.006017 -1.531825 -7 -0.002791 -0.864661
-6 -0.005721 -1.459120 -6 -0.007618 -1.324131
-5 -0.005328 | -1.870494*** -5 0.005128 0.991619
-4 -0.001759 -0.464671 -4 -0.005884 -1.201609
-3 -0.008413 -2.666824* -3 -0.000765 -0.193737
-2 0.005566 1.114764 -2 0.013221 1.957160***
-1 0.006597 2.227002** -1 0.007024 1.255892
0 0.025351 4.036683* 0 0.013895 1.901166***
+1 0.005014 1.209466 +1 -0.001828 -0.389712
+2 0.000141 0.040877 +2 -0.004671 -1.624766
+3 -0.001867 -0.627805 +3 -0.002994 -0.933094
+4 0.001535 0.439219 +4 0.000264 0.072015
+5 -0.000286 -0.152040 +5 -0.007059 -2.172348
+6 0.002306 1.057170 +6 -0.002483 -0.423040
+7 -0.001690 -0.640421 +7 0.000173 0.057967
+8 -0.001121 -0.513401 +8 0.001046 0.405454
+9 -0.000509 -0.251426 +9 -0.002501 -1.157819
+10 -0.002938 -0.860930 +10 -0.001301 -0.430650
Ola Lo Ola o
Pencegesi ACAR t degeri Pence?’/esi ACAR t degeri
(-10,+10) 0.003097 0.221507 (-10,+10) 0.006193 0.429118
(-5,+5) 0.027587 2.487204** (-5,+5) 0.016331 1.144229
(-1,+1) 0.037862 4.474923* (-1,+1) 0.019091 1.857102***
(0,41 0.030837 4.091573* (0,+1) 0.012067 1.468199
(0,45) 0.030170 2.998114* (0,+5) -0.002392 -0.206598
(0,+10) 0.026637 2.420726** (0,+10) -0.007458 -0.618768
(0,-1) 0.032819 4.579539** (0,-1) 0.020919 2.218484**
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(0,-5) 0.023212 2.900782* (0,-5) 0.032618 2.650248**
(0,-10) 0.002255 0.232501 (0,-10) 0.027546 2.028330***
* Rk REX sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

6. SONUC

Bu calismada, sirketlerin pay geri alim programi ilanlarmin hisse getirileri tizerinde
etkisi olay calismasi yontemi ile arastirilmistir. BIST te listelenen sirketlere ait 2014-2016
doneminde 100 adet pay geri alim programina iliskin bildirim tespit edilmistir. ilgili
bildirimlerin sirketlerin hisse senetlerinde bildirim tarihinden 10 giin énce ve 10 gilin sonrast
donem i¢in ortaya ¢ikan anormal getiriler kullanilarak bildirimlerin etkisi test edilmistir.

Analiz sonuglaria gore, pay geri alimina iligkin bildirimlerin yapildig: tarihten bir ve
iki glin once sinirli olmakla birlikte pozitif ve anlamli anormal getiriler elde edildigi
goriilmiistiir. Olay giinlinde ise yaklasik ylizde 2’lik ve istatistiksel olarak anlamli anormal
getiri tespit edilmistir. Kiimiilatif anormal getiriler ise (-5,+5), (-1,+1), (0,+1), (0,+5), (0,+10),
(0,-1) ve (0,-5) olay pencerelerinin tamamu igin pozitif ve anlamli olarak tespit edilmistir. S6z
edilen araliklarin herhangi bir tanesi i¢in ilgili hisse senetlerine yatirim yapan yatirimcilarin
beklenen getirinin {lizerinde bir getiri elde edebilecekleri goriilmektedir. Bu nedenle piyasada
sOylenti ticareti ve asir1 reaksiyon etkilerinin varligi, piyasanin yari etkin formda dahi etkin
olmadigini goriisii desteklenmis olmaktadir.

Calismada ayrica pay geri alim bildirimlerinin hisse getirisine etkisi buyiik-kiiclik
sirket ayrimi1 ve PD/DD orani yiiksek-diisiik ayrimi yapilarak karsilagtirmali olarak da
degerlendirilmistir. Biiyiik sirketler tarafindan yapilan bildirimlerin daha kisa bir donem ig¢in
ve daha diisiik anormal getiriler yarattigi sonucuna varilmistir. PD/DD yiiksek sirketler
tarafindan yapilan bildirimlerin bildirim tarthinden 6nce kiimiilatif anormal getiriler yarattigi
da ¢aligsmada ulasilan bir diger sonugctur.

Pay geri alimmin Tiirkiye piyasasi i¢in yeni bir uygulama olmasi nedeniyle bu
caliyma, pay geri alimlarimin sadece kisa dénemli etkilerine odaklanmustir. Ilerleyen
donemlerde veri doneminin uzamasi miimkiin olacagindan yapilacak caligmalarda pay geri
alim programlarinin  hisse senetlerinin uzun donemli performansma etkisinin
degerlendirilmesi literatiire 6nemli katk: saglayacaktir.
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OZET

Enron basta olmak iizere biiyiik halka acik sirketlerin iflast ile sonu¢lanan, muhasebe
kayitlarinda yapilan hile ve usulsiizliiklerin kiiresel ¢apta neden oldugu maliyetin biiyiikliigii
hem kamu otoritesini hem de isletme ile iliskili taraflari hile konusunu daha ¢ok sorgular hale
getirmigstir. Hilenin ger¢eklesmesinden sonra ortaya ¢ikariimast hem zor hem de maliyetli bir
siirectir. Geleneksel denetim yontemleri ¢cogu durumda hile ve usulsiizliiklerin tespiti igin
veterli olmamaktadwr. Giiniimiizde bilgi teknolojilerinde yasanan gelismeler ve depolanan
verilerin ¢ok biiyiik boyutlara ulasmaya baslamast ile riskler dogmadan veya olustugu anda
onlemini alma anlayis1 olan proaktif yontemler onem kazanmaktadr. Bu ¢alismanin amaci,
hile denetiminde kullanilan proaktif yaklasimlarin isleyisine iliskin bilgiler vermektir.
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Fraud Auditing: Proactive Approaches Used for Red Flags Detection
ABSTRACT

The size of the global cost of fraud and irregularities in accounting records, resulting in
the bankruptcy of Enron being in the first place and other large publicly traded companies,
has made both the public authority and business associates to question the issue of fraud
more so than before. It is both a difficult and costly process to reveal the fraud after it occurs.
Traditional audit methods are often not sufficient to detect fraud and irregularities. Today,
with advances in information technologies and stored data beginning to reach very large
sizes, proactive methods that have the understanding of taking measures before the risks arise
or immediately after when they occur become more important. The purpose of this study is to
provide information on the operation of proactive approaches used in fraud auditing.
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1. GIRIS

Denetim giderek artan 6l¢iide teknolojiye bagimli hale gelmektedir. Son yillarda bilgi
teknolojilerinde yasanan gelismeler sonucu depolanan verilerin ¢ok biiyilkk boyutlara
ulagsmaya baslamasi ile birlikte, ¢alisanlar ya da yonetim tarafindan yapilabilen hilelerin,
giintimiizdeki biiyiik hacimli islemlerin arasindan tespit edilebilmesi kolay olmamaktadir.

ACFE"nin 2012 yilinda yayimladig1 sok edici raporda hilelerin ortaya ¢ikis1 % 43
oraninda ihbarla meydana gelmekte ve bu ihbarlarin % 50 si c¢alisanlar tarafindan
yapilmaktadir. Yonetimin fark edebildigi hileler ise yalnizca %15 oranindadir. Kontroliin
tamamen kendinde oldugunu diislinen isletme sahibi aslinda hicbir seyden haberdar degildir.
Ayn1 sekilde sirketinin kiiglik bir isletme oldugunu ve risk altinda bulunmadigini diisiinen ve
yiiz kiginin altinda calisan1 olan is yerleri %32 oraniyla hilelerin en ¢ok gergeklestigi
isletmeler olmustur (Gagliardi, 2014: 11). Hilenin ortaya ¢ikarilmasi ¢ok zor bir is
oldugundan, hilenin gergeklesmeden 6nce 6nlenmesi daha kolay ve daha az maliyetlidir. Bilgi
teknolojilerindeki gelisim, ¢cok miktardaki veri iizerinde analiz yapilabilme imkani1 saglamis
ve denetcilerin bilgisayar kullanarak sonuca ulasma yetenekleri artmistir. Bu gelismeler
denetim meslegi ile ilgili kisileri yeni denetim yaklasimlari aramaya ve denetim yazilimlari
gelistirmeye itmektedir. Ozellikle hilenin varhgini daha en basindan anlayabilmek ve
kayiplar1 biiyiilk boyutlara ulasmadan onleyebilmek i¢in hileyle miicadelede gelistirilmis
proaktif yontemler 6nem kazanmustir.

Bu c¢alismada oncelikle konu ile ilgili temel kavramlardan hile, hile tiirleri ve hile
denetimi kavramlari agiklanacak, hilenin dogmasina sebep olan unsurlar ile hile yapan taraflar
incelendikten sonra hile denetimine yonelik gelistirilen yontemler hakkinda bilgiler
verilecektir.

2. HILE iLE iLGILi KAVRAMLAR

2.1. Hile Kavram

Muhasebe hilesi; belirli bir amacla isletmenin islem, kayit ve belgelerinin tahrif
edilmesidir. Muhasebe hatalarinin bilgisizlik ve dikkatsizlige dayanmasina karsin, muhasebe
hileleri bilingli olarak yani kasten yapilir. Muhasebe hatalari daha ¢ok kayitlar {izerinde
yapilirken, muhasebe hileleri agirlikli olarak belgeler ilizerinde yapilir. Hilenin, belge ve
kayitlar lizerinde bilingli olarak yapilmasi nedeniyle, muhasebe sistemi ig¢inde, kendiliginden
ortaya cikarilmasi beklenemez. Aksine, bilerek yapilmasi nedeniyle, tespit edilip ortaya
¢ikarilmasi son derece gii¢ bir durumdur. Bunun nedeni, insan zekasinin siirekli olarak yeni
yontem ve usuller gelistirmesidir (MHUD, 2004: 151).

! The Association of Certified Fraud Examiners ( Sertifikali Hile Arastirmacilar1 Birligi) ACFE nin 1996 yilinda
yayimlamis oldugu rapor, hile maliyetleri agisindan yapilan ilk ¢aligmadir. Her iki yilda bir yenilenen raporda,
ABD’de bulunan isletmelerde olusan hileler, kotiiye kullanimlar incelenmis ve hile denetgilerinden elde edilen
bilgiler kullanilmustir.
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SAS? No0:82 de ise hile; olacaklarin farkinda olarak finansal tablolarin
raporlanmasinda veya finansal tablolarda yer alan varliklarin iizerinde bilgi ve belge
saklanmasi ya da ilave edilmesi olarak tanimlanmistir (SAS No:82, 1996: 3).

Hile denetimi yapan kisiler tarafindan gozlem ve arastirma ile belirlenen ve hile
ihtimali olmasini1 tanimlayan bazi belirtiler bulunmaktadir. Kirmiz1 Bayraklar (Red Flags)
olarak adlandirilan bu belirtegler, lizerine gidilmesi gereken hile uyaricilaridirlar. Bir baska
ifade ile kirmizi bayraklar beklenmeyen olaylar veya normal olaylardan degisiklik gosteren
durumlardir.

2.2. Hile Tiirleri

Isletmelerde karsilasilan hile tiirleri; varliklarin kétiiye kullanimi, haksiz edinim ve
mali tablo hileleri seklinde smiflandirilmaktadir. ACFE’nin 2014 yili raporuna gore;
gerceklesme sikliklarina ve tutarlarina gore hileli islemler asagidaki gibi 6zetlenebilir (ACFE,
2014: 12).

Tablo 1. ACFE’nin Raporuna Gére Tespit Edilen Hileler ve Isletmelere Maliyeti®

Hile Tiirleri Yiizdesi % | Ortalama Maliyeti
Varliklarin kétiiye kullanilmasi %385,4 130.000%
Haks1z edinim %36,8 200.000%
Mali tablo hileleri %9,0 1.000.000$

Mali tablo hileleri en zor tespit edilen ve belki de bu sebeple oran olarak mesleki hileler iginde
en diisiik paya sahip olan hile tiirii olmakla birlikte en fazla ortalama kayba neden olan hilelerdir.
Hileli iglemlerin neden oldugu maliyetlerin tespiti ¢ok onemlidir. Fakat cesitli nedenler ile
kesin bir maliyet 6l¢limii yapmak miimkiin degildir. ACFE’nin 2014 yili raporunda 1.400 hile
uzmani ile yapilan ¢aligmada hileli islemlerin ortalama maliyetinin isletme gelirlerinin %
5'ine denk geldigi tahmin edilmistir.

2.3. Hilenin Onlenmesi

Hilenin 6nlenmesi ile ilgili diizenlemelerde ABD’deki muhasebe meslek orgiitii olan
AICPA (Amerikan Sertifikali Kamu Muhasebecileri Enstitiisii) etkili olmus olup diger
ilkelerde bu mesleki orgiitiin belirlemis oldugu kurallar1 kendilerine esas almistir. AICPA
ozellikle Enron skandaliyla biiyiik bir prestij kaybetmis 2002 yilinda ¢ikan Sarbanes Oxley
Yasas1 (SOX) ile bagimsiz denetimdeki yetki giicii elinden alinmistir. Denetim standartlart ilk

2 SAS ( Statement of Auditing Standards- Denetim Standartlar1 Agiklamasi) SAS 82: Bu Standart da; denetim
elemanlarina hile incelemelerinde yol gostermek amaciyla hile riski gostergeleri yer almaktadir.
¥ Baz1 hileler birden fazla tiir igerdiginden yila ait yiizde toplam1 % 100’ii gegmektedir
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olarak AICPA tarafindan 1947 yilinda olusturulmus, 1973 yilindan itibaren bu standartlar
SAS olarak yayimlanmaya baslamistir. SAS 53’e¢ gore diizensizlikler; mali tablo
okuyucularinin yanilmasina neden olan yonetim hilesi olarak adlandirilan hileli finansal
raporlamalar1 ve aktiflerin yanlis bildirimini i¢ermektedir. Bu standart denetim sirasinda
denet¢inin hileyi belirlemesi ile ilgili beklentileriyle, sorumlulugunun gergekten ne oldugu
arasindaki boslugu daraltmak i¢in yayimlanmistir (Citak, 2009: 112).

SAS 82 ise hile kelimesini denetimin en Oniine getirmis ve denetgiye nereye
bakabilecegi konusunda yol gdstermistir. Denetgilerin hem hileyi belirleme de hem de dava
edilmeleri durumunda kendilerini koruyabilmeleri i¢in kirmizi bayraklar listesi hazirlanmistir.
SAS 99 ise denetimin planlanmasinda hilenin daha fazla ele alinmasin1 ve hilenin olas1 varlig
hakkinda isletme yonetimlerine dogrudan sorgulama yapmayi zorunlu kilmistir. Boylece
denetim agisindan hilenin 6nlenmesi ve caydirict hale getirilmesi daha fazla 6nemli hale
gelmistir.

Sarbanes Oxley yasasi ile yapilan diizenlemelerin en 6nemlilerinden biri, Halka Agik
Sirketler Muhasebe Go6zetim Kurulu (PCAOB)’un olusturulmasidir. Kurulun, denetim
firmalarin1 kaydetme ve denetleme fonksiyonu disinda denetim standartlarini belirleme gibi
onemli bir sorumlulugu daha bulunmaktadir. Skandallar neticesinde tiim diinyada denetim
raporlarinin glivenilirligi, denetim meslegi ve denetim kalitesi tartisiimaya baslanmaistir.

Yatirnmcilarin isletme {izerindeki haklarmin korunmasi ve kurumsal seffafligin
saglanabilmesi i¢in kaliteli denetimin gostergelerinin acgikg¢a tanimlanmasi gerekmektedir
(Yikgt ve Kogakoglu, 2016: 290). 2012 Yilinda PCAOB iyi bir denetim kalitesinin teorik
cergevesini belirleyebilmek icin “Denetim Kalitesi Gostergeleri Projesi” adli c¢alismayi
sunmus ve bunu diizenleyici kurumlar, isletmeler, denetim komiteleri ve akademisyenler i¢in
tartigmaya agmistir.

Enron ve WorldCom’un iflaslarindan sonra kabul edilen Sarbanes-Oxley Yasasi
denetim kavramlarini1 6ne ¢ikartmis ve denetleyen kurumlar tizerindeki kontrolleri arttirmistir.
Arastirmalar 2003 yilindan sonra tespit edilen hilelerde biiyiik artis oldugunu ortaya
koymustur (Rezaee ve Riley, 2010: 8).

o Tespit edilen riigvet olaylar1 %71 oraninda artmistir.
o Kara para aklama planlar1 %130 oraninda artmigtir.
. Finansal verilerde bulunan hatalarda %140 oraninda artmuistir.

Son yillarda tespit edilen hata ve hilelerin oranindaki bu artis Sarbanes-Oxley
Kanunu’nun etkisi olarak goriilmektedir.

2.4. Hile Denetimi

Hile denetimi temelde bagimsiz denetimden amag¢ yoniinden ayrilmaktadir. Bagimsiz
denetimin amaci; finansal tablolarin genel kabul gormiis muhasebe ilke ve politikalarina
uygunlugu hakkinda bir goriis olusturmaktir. Hile denetiminin amaci ise hile siiphesi olan
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islemlerin ortaya ¢ikarilmasi ve sorusturulmasidir. Hile denetiminde 6zellikle siipheli islemler
arastirilir. Hesap seciminde genellikle ya bir tahmin ya da bir ihbar vardir. Hile denetgisi
kapsam dahilindeki biitiin islemleri 6rnekleme hatalarini elimine ederek arastirir. Siireg; belge
incelemesi, isletme dis1 verilerin arastirilmasi ve miilakatlar seklindedir ( Pehlivanli, 2011: 9).

ACFE’nin son yillarda yayimladig: raporlarda tespit edilen hilelerin %10-%12 ° sinin
finansal denetim sirasinda ortaya ¢iktigi belirtilmistir. Bunun nedenini de finansal denetimin
odagmin hile denetimine gore farkli oldugu ve yapilan testlerin de farklilasmasi olarak
gostermistir (Pearson ve Singleton, 2008: 547).

Hile denetimi hukuki sorgulama yontemleri ile standart denetleme tekniklerini
birlestiren yeni bir alandir (Emir, 2008: 110). Teknolojideki gelisime bagli olarak artan hile
ve usulsiizliikler, basta ABD olmak {izere diger gelismis iilkelerde hile denetiminde adli
muhasebe ismiyle yeni bir meslegin dogmasina da neden olmustur. Hile denetimi, muhasebe
bilgilerinin dogrulugundan siiphe duyulan herhangi bir durumda basvurulan adli muhasebe
uzmanlik alanidir (Rasmussen ve Leauanae, 2004: 165). Her isletme potansiyel hile hedefidir.
Hileyi doguran kosullarin ne oldugunun iyi analiz edilmesi gerekmektedir.

2.5. Hile Uggeni

Sosyolog ve kriminolog Donald Gressey tarafindan 1940’larin sonlarinda gelistirilen
ve hile liggeni olarak adlandirilan teoriye gore; hilenin gergeklesmesi i¢in hilenin islendigi
ortamlarda {i¢ durumun mevcudiyeti s6z konudur.

Sekil 1. Hile Uggeni

Baski / Tesvik

Firsat Hakh Gosterme

Kaynak: Ramos (2003: 28)

Ancak SAS No:99’daki yaklasima gore ise, hilenin gerceklestigi ortamlarda hile
potansiyelinin olusabilmesi i¢in hile tiggenindeki tek bir durumun var olmasi da yeterlidir.
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. Baski Unsuru: Isletme calisanlar iizerinde cesitli nedenlerle ortaya ¢ikan
baskilardir. Bu baskilar; calisanin borcu nedeniyle mali sikintida olmasi ya da ydneticiler i¢in
gercekei olmayan hedefler belirlenmesi olabilir.

. Firsat Unsuru: Isletmenin hile yapilmasia firsat verecek bir yapi igerisinde
bulunmasidir. Bu firsatlar; isletmede saglikli bir i¢ kontrol yapisinin olmadigini diisiinen
calisanin rahatlikla paray1 zimmetine gegirmesine olanak verebilir.

. Hakl Gosterme Unsuru (Rasyonalizasyon): Yapilan hileleri hakli gésterme
cabalaridir. Ornegin; mali sikint1 sebebiyle calisanin, paray: sadece ddiing olarak aldigini ve
mali durumu diizeldiginde bu paray: iade edecegi veya calismasi karsiligr aldigi ticretin hak
ettiginden az olmasi seklinde bahaneler olusturmak suretiyle bu eylem veya islemleri
rasyonellestirmesidir.

Bireylerin ¢ogunlugu herhangi bir vesile ile ara sira kotli seyler yapmis olsalar bile
kendilerinin iyi insan olduklarin1 disiintirler. Hala iyi insan olduklarin1 kendilerine
inandirmak i¢in eylem, fiil veya islemlerini zihinlerinde rasyonellestirebilir veya inkar
edebilirler (Peterson ve Zikmund, 2004: 30).

Hile denetiminin ilgilendigi yap1 tast insanlardir. Hileyi olusturan iiglii bir araya
geldiginde kisiler egilimlerini hile yapmaya yonlendirirler. Hile ve usulsiizliiklerin tespitinde
ve Onlenmesinde hileli islemlerin nasil ve kimler tarafindan yapildiginin da incelenmesi
gerekmektedir. Hilenin kaynagi isletme i¢inden olabilecegi gibi, saticilar, alicilar gibi isletme
disindan da olabilir. isletme icinden yapilan hileler yonetim hileleri ve ¢alisan hileleri olarak
ikiye ayrilmaktadir.

2.6. Yonetim Hileleri

Yonetim hileleri; sirketin finansal raporlamalarinda yasal olmayan diizenlemeler
yapilarak sirketin finansal durumunun oldugundan daha iyi ya da daha kotii gosterilmesi
suretiyle yatirnmcilar, hissedarlar, kamu daireleri ve finansal kuruluslar gibi bilgi
kullanicilarinin aldatilmasi seklinde karsimiza ¢ikmaktadir.

Isletme yoneticilerinin hileli islem yapma nedenlerinin basinda vergi kagirma amaci
gelmektedir. Cironun saklanmasi, stoklar iizerinde oynamalar, giderlerin gercege uygun
olmayan sekilde arttirilmasi, fazla amortisman ve karsilik ayrilmasi gibi gesitli sekillerde
karlarin1 dolayisiyla vergi matrahlarin1 azaltma yoluna gidebilmektedirler.

Halka acik isletmelerde, isletmenin mali yapisini oldugundan iyi gostermek amaciyla
yapilan hilelere daha sik rastlanmaktadir. Halka acik isletmeler, gesitli hile yontemleriyle
finansal durumlarimi oldugundan iyi gostererek hem isletmenin piyasa degerini haksiz bir
sekilde arttirmakta, hem de isletmenin itibarini artirarak isletmenin gereksinim duydugu
krediyi daha kolay ve diisiik maliyetle saglayabilmektedirler.

Isletmelerde hileli islemlerle kari az gostererek, daha az vergi 6demeye yonelik
diizenlemeler yapma diislinceleri isletmeler biiyiidiikkge etkisini yitirmektedir. Hileli
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diizenlemeler ¢ogunlukla orta ve kiiciik dlgekli isletmelerde goriilmektedir. isletmeler dlgek
olarak biiyiidiik¢e kendilerini daha iyi gosterme fikri gelismektedir. Boylece isletme ile ilgili
ticlincii kisileri yaniltma ve onlardan yararlanma yoluna gidilmektedir. Yani isletmenin
durumunu oldugundan kotii gosterme amaci kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerde, isletmenin
mali yapisim1 daha iyi gOsterme amaci ise biiyiikk Olcekli ve oOzellikle de halka agik
isletmelerde kendini gostermektedir (Bozkurt, 2000: 15-22).

Yonetim tarafindan yapilan hileler, ¢alisanlar tarafindan yapilan hilelere gore daha az
goriilen bir sey olsa da, bu hilelerin yikici sonuglar1 digerine gore daha fazladir. Enron
skandalinda tecriibe edildigi tizere, bu tiir hilelerin sonucunda sadece sirketlerin ¢alisanlari ya
da hissedarlar1 degil, sermaye piyasalar1 bir biitiin olarak olumsuz etkilenmektedir.

2.7. Cahisan Hileleri

Calisan hileleri; isletme calisanlarinin isletme kaynaklarini kigisel ¢ikarlari igin kasitlt
olarak kullanmasi veya zimmet ve hirsizlik yoluyla ele gegirmesidir. Burada hileye maruz
kalan igverenlerdir. Kanada’da yapilan bir arastirma sonucuna gore (Singleton vd, 2006: 17):
Calisanlarin %10’luk kisminin her durumda hile yaptigi, %15°1lik kisminin higbir ortamda ve
durumda hile yapmadigi, %75’lik kisminin ise, uygun firsati buldugunda hile yaptig1 tespit
edilmistir. ACFE’nin 2000 hile denetgisi ile yaptigi bir arastirmaya gore hile yapan isletme
calisanlarinin % 75’inin cinsiyetinin erkek oldugu, evli olanlarin yaptiklari hilelerdeki
tutarlarin bekarlara gore ii¢ kat daha fazla oldugu tespit edilmistir. Isletme ¢alisanlarinin yast,
egitim ve zeka diizeyi arttikga yapilan hile sayist ve tutarinin ayni oranda artig gosterdigi
tespit edilmistir.

Isletmeye ilk dnce gelen ve en geg ¢ikan kisiler arasinda hile yapma egilimi daha fazla
goriilmektedir. Ozellikle bu gibi kisiler isinin bitmemesini neden olarak gosterip gece geg
saatlere kadar ve yalniz baslarina caligma istekleri, hile yapma olasiligini da arttirmaktadir.
Diger taraftan hile yapmalar1 sonucu yakalanan yoneticilerin ¢ogunun zorunlu nedenler
olmadik¢a izin kullanmadiklar1 tespit edilmistir. Buna neden olarak izne ayrildiklarinda
yerlerine vekaleten bakacak kisilerin, kendilerinin yapmis olduklar1 hileli islemleri ortaya
¢ikartabilmelerinden korkmalaridir (Bayrakli vd., 2012: 56-57).

Isletmenin gelirlerinde bir artis olmasi, belirli bir oranda biiyiimenin saglanmasi veya
biitce hedeflerinin tutturulmasi gibi durumlarda bir 6diil, promosyon veya ikramiye elde
edilecek olmasi ya da tepe yoneticilerden isletme ile ilgili olarak gercek¢i olmayan hedeflere
ulagmalarinin beklenmesi, isletmenin mali tablolar: {izerinde hileli islem yapilmasina neden
olabilmektedir.

Bilimsel arastirmalar; yonetici pozisyonunda olanlarin, hile tutarlarinin ytiksekligi
acisindan diger caliganlara gére uzak ara Onde gittigini gostermistir. Calisanin isletmede
giivenilir bir konuma gelmesi ve bu nedenle fazla denetlenmemesi hileyi doguran nedenlerden
sayilmaktadir. Ayn1 zamanda yOnetici pozisyonunda bulunanlarin, isletmenin i¢ kontrol yapisi
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ve acik noktalarim1 iyi bilmeleri daha rahat hile yapabilmelerine neden olabilmektedir
(Bayrakli vd., 2012: 57-58).

Sirketler genellikle kendi isletmelerinde hilenin olmayacagimi diisiinilirler ancak
birgogu hileye maruz kalmaktadirlar. Hilelerin biiyliik kismi tespit edilemez ve devamlilik
kazanir. Genellikle kiigiik miktarlarda baslar ve giderek artig gdsterir. En dnemlileri yonetim
tarafindan yapilir ve igletmeyi en ¢ok etkileyen hilelerdir (Cilingir, 2009: 180).

Isletmeler, teknolojik gelismelere paralel olarak calisan hilelerini 6nlemede reaktif
davranmanin yetersiz oldugunu fark etmis ve proaktif uygulamalara yonelmislerdir.

3. PROAKTIF YAKLASIMLAR

Hile belirtilerinin ortaya ¢ikmasindan ya da bir sikayet alindiktan sonra, hile siiphesi
duyulan alanda ayrintili hile incelemesi yapilmasi reaktif bir yaklasimdir. Bu yaklagimda hile
belirtisi olmadan herhangi bir arastirmaya girisilmez. Proaktif yaklasimlar ise firsat ve
tehditleri dogmadan gormek, olabilecekleri 6ngdérmek ve dnlem almak amaciyla uygulanan
yontem ve tekniklerdir. Bu yaklasimda reaktif yaklasimlarda olan hile belirtileri ortaya
cikmadan, isletmede yapilabilecek hileler analiz edilerek, hilelerin yapilmamasi i¢in énlemler
almir. Hilelerin o6nlenmesinde kullanilan proaktif yontemlerde, teknolojik imkanlarin
kullanimi oldukga yaygindir. Denetim amaciyla, denetgiler tarafindan kullanilan CAATS’
(Bilgisayar Destekli Denetim Teknikleri) sayesinde hem finansal tablolarla ilgili analizler
yapilabilir hem de finansal olan ve olmayan veriler birbirleriyle karsilastirilabilir. Denetim
programlarinin islevlerini yerine getirebilmesi i¢in dnceden isletme bilgilerinin yer aldigi bir
veri tabani olusturulur ve bu veri tabani denetim programlarina entegre edilerek, denetim
islemlerinin yapilmasi saglanir.

Hile denetiminde proaktif yaklasimlara; analitik inceleme prosediirleri, veri
madenciligi uygulamalari, siirekli denetim yontemleri ve Benford Yasasi temelli sayisal
analiz teknikleri 6rnek olarak verilebilir.

4. ANALITIK INCELEME PROSEDURLERI
Bu yontem daha cok mali tablo hilelerinin ortaya ¢ikarilmasinda kullanilir. Bu
yonteme, oran analizi ve egilim yiizdeleri analizi 6rnek olarak gosterilebilir.

4.1. Oran Analizi (Rasyo Analizi)

Anlaml1 iligki i¢inde olan mali tablo kalemlerinin birbirlerine oranlanmasiyla bulunan
rasyolarin, gecmis yil sonucglari, benzer isletme oranlar1 veya sektor oranlar ile
karsilastirilmasidir. Oran analizinde yillar itibariyle oranlarda meydana gelen biiyiik

* Computer Assisted Audit Techniques: Filtreleme, dzetleme, katmanlastirma gibi teknikleri kullanarak hile
belirtilerini tespit etmeye yarayan sayisal arag¢ ve tekniklerini igeren paket bilgisayar programlari.
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degisiklikler ya da diger sirketlerden ya da sektor ortalama degerlerinden belirgin sapmalar,
hileli durumlara yonelik uyarilara isaret edebilmektedir.

4.2. Egilim Yiizdeleri (Trend) Analizi

Mali tablolarda bir yil, baz yil olarak kabul edilmekte, o yila ait tutarlar ‘100’ olarak
kabul edilerek bunu izleyen donemlere iliskin ayni tiir degerlerin baz yila gore yiizde olarak
degisimi hesaplanmaktadir. Ancak analizin anlamli sonuglar verebilmesi i¢in baz olarak
alimacak yilin her bakimdan isletme faaliyetlerini yansitacak normal bir yil olmasi
gerekmektedir (Lazol ve Cabuk, 2016: 155).

Bu yontem mali tablolarin dinamik bir yaklasimla analizine de imkan vermektedir.
Egilim yiizdeleri analizinde, isletmenin mali tablolarinda yer alan kalemlerin doénemler
arasinda gostermis oldugu artis veya azaliglar saptanmakta ve bu degisikliklerin temel yila
gore oransal onemleri ortaya konularak isletmenin gelisme yonii incelenmektedir. Trend
yonteminin mali tablolara uygulanmasinda karsilasilan baglica giigliikler; Temel donemde
negatif olan bir kalem izleyen donemde pozitif olmussa ya da tersi olmussa, o kalem tutari
icin trend hesaplanmaz. Temel donemde bir tutar1 olan kalem, baska donem sifira diiserse,
degisim yiizde yiiz olur.

5. VERI MADENCILIGI

Veri madenciligi; veri ambarlarinda tutulan ¢ok ¢esitli verilere dayanarak daha once
kesfedilmemis bilgileri ortaya ¢ikarmak, bunlari, karar vermek ve eylem planimi
gerceklestirmek icin kullanma siirecidir. Bu noktada kendi basina bir ¢éziim degil ¢oziime
ulagsmak icin verilecek karar siirecini destekleyen, problemi ¢ozmek i¢in gerekli bilgileri
saglamaya yarayan bir aractir. Veri madenciligi istatistik biliminin teknolojiyle biitiinlesmesi
sonucu olusturulan bir aractir (Ozmen, 2001:2).

Veri madenciligi ile normlarin, standartlarin ya da beklentilerin disinda kalan egilim
ve gelismeler saptanmaya ¢alisilmaktadir. Veri madenciligi analizi diger analitik tekniklerden
farklidir, ¢linkii diger teknikler toplulagtirilmis finansal bilgiler kullanirken veri madenciligi
analizi, hesaplar ya da diger miisteri bilgileri i¢inde bireysel olarak olagandis1 kalemleri
bulmaya yonelik olarak sorgulama ya da arasgtirma yapmaktadir (Kandemir ve Kandemir,
2012: 61-62).

5.1. Veri Madenciligi Siireci

Veri Madenciligi alti adimli bir siire¢ olarak incelenebilir: (Larose, 2005: 8-9).

a) Arastirma Probleminin Tanimlanmasi (Business Understanding): Bu
asama veri madenciligi slirecinin en 6nemli asamasidir. Bu asama, arastirmanin amacini,
meveut durumun degerlendirilmesini, veri madenciliginin amaclarint ve proje planlama
siirecinin belirlenmesini kapsamaktadir.
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b) Verileri Tanima Asamasi (Data Understanding): Veri anlama asamasi veri
toplamakla baslamaktadir. Daha sonra benzer verileri bir araya getirme, veri niteliklerini
tanimlama, verileri kesfetme, gizli bilgileri siniflandirma ile stirece devam etmektedir.

C) Veri Hazirlama Asamasi (Data Preperation): Veri hazirlama asamasi, ham
veriden baslayarak son veriye kadar yapilmasi gereken biitiin diizenlemeleri igermektedir.
Veri hazirlama, tablo, kayit, veri doniisiimii ve modelleme araglar1 i¢in veri temizleme gibi
Ozellikleri icermektedir.

d) Modelleme Asamasi1 (Modelling): Bu asamada, verilerden bilgi ¢ekmek igin
ileri ¢oztimleme yontemleri kullanildigindan VM siirecinin en gosterisli asamasidir. Bu asama
uygun modelleme tekniginin sec¢imi, test tasariminin iiretimi, model gelistirme ve tahmin
islemlerini igermektedir. Uygun modellerin se¢ilip uygulanmasiyla birlikte parametreler en
uygun degiskenlere doniistiiriilmektedir. VM, her problem tipi i¢in farkli yOntemler
icermektedir. Bazi yoOntemler, veri tipi i¢in uygun degildir ya da ozel tanimlamalar
gerektirmektedir. Bu nedenle gerekli oldugunda 3. asama olan veri hazirlama asamasina geri
dondiliir.

e) Degerlendirme Asamasi1 (Evaluation): Degerlendirme asamasinda, uygun
model ya da modeller kurulduktan sonra, VM sonuglarinin arastirma probleminin amaglarini
gerceklestirip gergeklestirmedigi degerlendirilir. Bu asama sonuglarin degerlendirilmesi, veri
madenciligi siirecinin gozden gecirilmesi ve sonraki adimlarin ne olacagi hususlarini
icermektedir. Bu asamanin sonunda VM sonuglarinin  kullamimi {izerinde Karara
varilmaktadir.

f) Uygulama Asamasi (Deployment): Son asama olan uygulama asamasi,
arastirmacinin tim emeklerinin karsiligini aldigi bir asamadir. Bu asamada VM siireciyle
iretilen bilgiler, pratik isletme problemlerinin ¢oziimiinde kullanilmaktadir. Bu asama, elde
edilen bilgilerin uygulanabilmesine yonelik bir plan hazirlama, gézden gegirme ve bakim
faaliyetlerini igerir. Ayrica bu asamada nihai arastirma raporunun yazilmasi ve projenin
gbzden gegirilmesi islemleri de yer almaktadir.
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Sekil 2. Veri Madenciligi Siireci

Evaluation

Kaynak: (http://crisp-dm.eu/reference-model/, 2017)

5.2. Veri Madenciligi Modelleri

Veri madenciliginin islevlerini tahmin edici ve tanimlayict veri madenciligi olarak
ikiye ayirabiliriz. Tahmin edici modellerde, sonuglar1 bilinen veri setinden hareket edilerek bir
modelin gelistirilmesi ve kurulan bu modelden yararlanilarak sonuglari bilinmeyen veri seti
icin sonu¢ degerlerin tahmin edilmesi amaclanmaktadir. Tanimlayici veri madenciligi
modellerinde ise, tahmin edici modelin aksine karar vericilere yol gdstermek i¢in kullanilan
mevcut veri setindeki orlintiiler tanimlanmaktadir (Albayrak ve Koltan Y1lmaz, 2009: 37-38).

Bir Veri Madenciligi modeliyle asagidaki islemlerden bir veya birkagi

gerceklestirilebilir:
J Smiflama ve Regresyon Modelleri,
o Kiimeleme Modelleri ve
o Birliktelik Kurallar1 ve Ardisik Zamanl Oriintiiler

Smiflama ve regresyon modelleri tahmin edici, kiimeleme, birliktelik kurallar1 ve
ardisik zamanli ortintii modelleri tanimlayict modellerdir.

5.2.1. Siiflama ve Regresyon Modelleri

En yaygin uygulanan VM tekniklerinden biri olan smiflama, smifi tanimlanmis
mevcut verilerden yararlanarak sinifi belli olmayan verilerin sinifin1 tahmin etmek i¢in
kullanilan VM modelidir. Smiflama iki adim igeren bir islemdir Birinci adimda tahmin i¢in
kullanilacak bir model olusturulmaktadir. Ikinci adimda, olusturulan bu model smifi belli
olmayan veriler iizerinde uygulanarak siniflar tahmin edilmektedir (Albayrak ve Koltan
Yilmaz, 2009: 38).
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5.2.2. Kiimeleme

Kiimeleme, birincil amaci 6zelliklerine gére nesneleri gruplamak olan ¢ok degiskenli
bir analiz teknigidir. Kiimelemede nesnelerin gruplanmasi dnceden belirlenmis bir kritere
gore gercgeklestirilir. Kiimeleme sonuglari, kiimeler i¢inde yiiksek derecede homojenlik,
kiimeler arasinda ise yiiksek derecede heterojenlik gostermelidir. Genellikle kiimeleme
denetimsiz bir bi¢imde gerceklesir. Denetimsiz 6grenme yetisinden dolayi, veriler i¢inde gizli
olan Oriintiileri ortaya ¢ikarmay1 saglar ( Taskin ve Emel, 2010: 397).

5.2.3. Birliktelik Kurallar1 ve Ardisik Zamanh Oriintiiler

Birliktelik kurallar1 ile bir iliskide yer alan niteliklerin degerleri arasindaki
bagimliliklar, anahtarda yer almayan diger niteliklerin gruplandirilmasi ile bulunur. Birliktelik
kurallarinin analizi siireci market sepeti analizi olarak da adlandirilir. Market sepeti analizinde
miisteri ile ilgili veri hareketlerinden gelecekte miisterinin nasil bir tercih yapacagina dair
sonuclar tahmin edilmektedir. Cok sayida verinin depolandigi bir veri tabani i¢inde cesitli
nitelikler arasinda hemen fark edilmeyen birtakim iligkilerin ortaya c¢ikartilmasi stratejik
kararlarin alinmasina yardimci olabilir. (Albayrak ve Koltan Y1ilmaz, 2009, 38-39).

5.3. Veri Madenciligi Yontemleri

Veri madencilii uygulamasi birden ¢ok yontemi igermektedir. Ozellikle finansal
uygulamalar i¢in kullanilan yontemlerden bazilari sunlardir (Alkan, 2007: 10):

1) Yapay sinir aglari

2) Genetik algoritmalar

3) Istatistik kokenli yontemler

4) Karar agaglar1

5) Veri gorsellestirme

Bu yontemlerden muhasebe hilelerinin tahmininde en ¢ok kullanilanlardan biri karar
agaclaridir. Karar agaglari, bir sinif ya da degere ulasan kurallar serisinin 6zel bir gdsterim
yoludur (Alkan, 2007: 21).

5.3.1. Karar Agaclar1 (Decision Trees) Yontemi

Siniflama ve regresyon modellerinde kullanilan tekniklerden biri olan Karar agaglar
veri madenciliginde en sik kullanilan yontemlerin basinda gelmektedir. Karar agaclar
diigiimler ve dallardan olusan, anlagilmasi kolay olan bir tekniktir. Karar agacinda bulunan
her bir dalin belirli bir olasilig1 mevcuttur. Bu sayede son dallardan kdke veya istedigimiz
yere ulasana dek olasiliklart hesaplamamiz miimkiindiir.

Bir karar agaci, basit karar verme adimlar1 uygulanarak biiyiik hacimli verileri, kii¢lik
veri gruplarma bolerek kullanilan bir yapidir. Her bolme islemiyle, sonu¢ gruplarinin iiyeleri

82



Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

bir digeriyle cok daha benzer hale gelmektedir. Tahmin edici ve tanimlayici 6zelliklere sahip
olan karar agaglari, uygulanmasimnin ve yorumlanmasinin kolay olmasi, veri taban
sistemlerine kolayca entegre edilebilmeleri, giivenilirliklerinin daha iyi olmasi nedenleri ile
siniflama modelleri igerisinde yaygin kullanima sahip olan bir yontemdir (Albayrak ve Koltan
Yilmaz, 2009: 39).

5.3.2. Yapay Sinir Aglan (Artificial Neural Networks) Yontemi

Siniflama ve regresyon modellerinde kullanilan tekniklerden bir digeri olan yapay
sinir ag1 belirli bir amag i¢in olusturulan ve insanlar gibi 6rnekler sayesinde 6grenen bir yapay
zekd teknolojisidir. Yapay sinir aglar1 tekrarlanan girdiler sayesinde kendi yapisimi ve
agirhigint degistirir. Yapay sinir aglart aynen canlilarin sinir sistemi gibi adapte olabilen bir
yaptya sahiptir.

Yapay sinir agi’nin yapisinda, birbirleriyle baglantili sinirler (néronlar) yer almakta
olup bu yapida girdi katmani, ¢ikt1 katmani ve gizli katman olmak iizere temelde {i¢ katman
bulunmaktadir. Girdi katmani, birinci katman olup digsaridan gelen verilerin modele
alimmasini saglar. Bu veriler, istatistiksel acidan diislintildiigiinde bagimsiz degiskenlere
karsilik gelmektedir. Son katman ¢iktt katmani olup bilgilerin disartya iletilmesi iglevini
yapmaktadir. Cikt1 degiskenleri de istatistiksel agidan diisiintildiigiinde bagimli degiskenlere
karsilik gelmektedir. Modeldeki diger katman ise, girdi katmani ile ¢ikti katmani arasinda yer
alan gizli katmandir. Gizli katmanda bulunan noronlarin dis ortamla baglantilar1 yoktur,
yalnizca girdi katmanindan gelen sinyalleri alirlar ve ¢ikti katmanimna sinyal gonderirler.
Katmanlar disinda en 6nemli unsurlardan biri de ndronlarin birbirlerine veri aktarmalarini
saglayan baglantilardir. Yapay sinir ag1 icinde tiim baglantilarin farkli agirlik degerleri
bulunmaktadir. Bu agirlik degerleri SPSS paket programinda tesadiifi olarak iiretilmistir. Ag,
bu degerler kullanilarak test edilmektedir (Kiigiikkocaoglu vd., 2007, 11-12).

Tablo 2. Veri Madenciligi Yo6ntemlerinin Karsilagtirilmasi

Yapay Sinir Genetik IStfl tlsm.( Karar Veri
Aglan Algoritmalar Kokenli Agaclan Gorsellestirme
g g Yontemler sa¢ i

Yapilandirma - - . .
Kolaylig Diisiik Cok Diisiik Yiiksek Cok Yiiksek Orta
Esneklik Yiiksek Orta Orta Diisiik Diisiik
Otonomi Yiiksek Yiiksek Diistik Diisiik Cok Yiiksek
Hesaplama . . - .
Karmasas! Cok Yiiksek Cok Yiiksek Orta Diisiik Cok Yiiksek
Aciklayabilirlik Cok Diistik Yiiksek Orta Cok Yiiksek Cok Yiiksek

Kaynak: Alkan (2007: 25)
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5.4. Veri Madenciliginin Denetim Alaninda Kullanim

[statistigin amac1 ana kiitle hakkinda anlaml bilgiler elde etmek ve yorum yapmaksa
veri madenciliginin amaci da anlamli bilgiler elde etmek ve bunu eyleme doniistiirecek
kararlar i¢in kullanmaktir. Genis veri tabanlarina sahip isletmelerde verilerin analiz edilerek
olagan olmayan harcket ve islemlerin tespit edilmesinde giiniimiizde en ¢ok kullanilan veri
madenciligi programlarinin basinda biiyiik capta istatistik programlari olan SAS ve SPSS
gelmektedir.

Denetim sirketleri ve prosediirleri, sirketlerdeki hile ve usulsiizliikleri tespit etme ve
onlemede yeterli degildir. Ozellikle denetim sirketlerindeki standart denetim prosediirleri,
cogu durumda hile ve usulstizliiklerin tespiti i¢in yeterli olmamaktadir. Bu eksikliklerin
giderilmesi ve sirketlerde Ozellikle yonetim hilelerinin tespiti amaciyla veri madenciligine
ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu amagla ¢ok sayida veri madenciligi algoritmalar1 veya yontemleri
hile tespiti icin sirketlere adapte edilmektedir. Veri madenciligi algoritmalari ile sadece hile
ve usulsiizliikkler tespit edilmemekte, ayriyeten hile ve usulsiizliiklerin énlenmesi de miimkiin
olmaktadir (Gill ve Gupta, 2009: 62).

Veri madenciliginin biiylik hacimli verilere uygulanmasinda bilgisayar ve istatistikten
yararlanilmaktadir. Veri madenciligi yazilimiin en biiylik avantaji, kullanimimin kolay
olmasidir. Kiiciik veri tabanlari lizerinde, anormalliklerin, yonelimlerin (kaymalarin) ve diger
olagandis1 faaliyetlerin teshisi konusunda son derece etkindir. Kullanimimin kolayligi
nedeniyle ¢ok popiilerdir. Buna karsin en 6nemli dezavantaji ise, veri tabaninin ¢ok genis
olmasi durumunda anormallikleri tespit edilmesi asamasinda yasanan sorunlardir (Albrecht ve
Albrecht, 2003: 145).

6. SUREKLI DENETIM

Stirekli denetim, fiziki belge olmaksizin gercek zamanli muhasebe bilgi sisteminde
tiretilmis ve finansal tablolarda yer alan bilgilerin dogruluguna ve giivenirligine iliskin goriis
olusturmak amaciyla CAATS kullanilarak yapilan bir denetim siirecidir. Kurumsal faaliyetlere
iliskin bilgi ger¢cek zamanli olarak elektronik ortama aktarilabiliyorsa bu bilginin de gercek
zamanli denetiminin yapilmasi ideal bir durumdur. Ancak bilginin denetiminin gercek
zamanli yapilmasi alt yap1 yetersizlikleri ve kurumsal bilgi sisteminin yavaslamasina neden
oldugu i¢in ozellikle islem sayis1 yiiksek olan kurumlarda denetimin ger¢cek zamanli degil de
belli zaman periyotlarinda yapilmasi 6ngoriilmektedir.

Denetimin hangi siklikla yapilacag: risklere ve alt yapiya bagh olarak de§ismektedir.
Teknolojik mecburiyetten kaynaklanan bu durum siirekli denetim tanimlarma ‘’gergek
zamanliya yakin’ kavramini sokmustur. Bir tiir donemselligi ifade eden bu kavram idealden
uzak olsa da uygulamada bir mecburiyet olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Teknolojinin
gelisimiyle tam anlamiyla ger¢ek zamanli denetim miimkiin olacaktir (Hazar, 2014: 10).
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Siirekli Denetim Kavraminin daha iyi anlagilabilmesi i¢in asagidaki tabloda geleneksel
denetim ile karsilastirilmasi yapilmistir.

Tablo 3. Siirekli ve Geleneksel Denetimin Karsilastirilmasi

Siirekli Denetim Geleneksel Denetim
Denetim Alan Tim Kayitlar Ornekleme ile secilen sinirl sayidaki kayitlar
Denetim Zamamn Siirekli (Es zamanli) Belirli donemlerde

Elektronik ortamdaki kayit ve

Denetim Verisi
belgeler

Elektronik ve kagit ortamindaki kayit ve belgeler

Denetimi Yapan CAATs Denetg¢i

Siirekli denetim igin gelistirilen bir modele 6rnek olarak CAIMOR ( Continuous
Auditing Immune Model Based on Object Oriented Rule Base) verilebilir. 2010 yilinda
Huanzhuo Ye ve Ye Li tarafindan, insanlardaki bagisiklik sisteminden esinlenerek gelistirilen
bu siirekli denetim modeli; gercek zamanli verinin tamaminin denetlenmesi esasina dayanir.
Biyolojide bagisiklik sistemi insan1 hastaliklara kars1 korumak i¢in yabanci hiicreleri tanimlar
ve yok eder. Bagisiklik; kendinden olani tanimak ve kendinden olmayani sonlandirmak
esasina dayanir. CAIMOR da benzer bir mantik ¢ercevesinde kendi kendine &grenebilen
dinamik ve yapay bir sistemdir. Bu model sistemden veriyi ¢ekmesi, degerlendirmesi ve
olagandisi durumlar1 raporlamasi asamalarindan olusur. Model kullanildik¢a daha dogru ve
kapsamli olmaktadir. Model veri gruplart i¢indeki her 6genin ‘kendi’ veya ‘kendi degil’
kiimelerine ait oldugunu belirler. Kendi degil kiimesi olagandis1 veri ve uygulamalari igeren
bilgi grubudur (Hazar, 2014: 102-103).

Giintimiizde verilerin elektronik ortamda saklanmasi sonucunu doguran e-fatura ve e-
defter gibi uygulamalarinin yayginlasmasi ile siirekli denetim 6nem kazanmaktadir. Siirekli
denetim uygulamasi i¢in denetim ekibi, bilgi teknolojileri konusunda yeterli bilgi ve
tecriibeye sahip olmalidir. Siirekli denetim i¢in Oncelikle teknoloji yatirimlarinin ve
denetgilerin kabiliyetlerinin arttirilmas: gerekmektedir. Denetimin tamamen otomatik bir
siire¢ olmasi miimkiin degildir. Son degerlendirmede her zaman insan faktoriine ihtiyag
olacaktir. Ancak, denet¢ilerin siirekli denetime doniik olarak kendilerini hazirlamalar1 ve bu
stirecin zorunlu hale getirdigi teknik kapasiteyi edinmeleri gerekmektedir.

7. SAYISAL (DIJITAL) ANALIZ TEKNIiGi

Gokbilimei ve matematikei olan Simon Newcomb, 1881 yilinda American Journal of
Mathematics’de yer alan ‘‘Note on the Frequency of Use of the Different Digits in Natural
Numbers’’ adl1 eserinde logaritma tablolari igeren kitaplar iizerinde ¢alisirken dikkatini ¢eken
bir durumdan s6z etmistir. Hesap makinesinin kullanilmadigi donemde bilim adamlari
logaritmik hesaplamalarda, logaritma Kitaplarin1 kullanmaktaydi. Newcomb’un gézlemlerine
gore; logaritma kitaplarinin bir ile baslayan sayilarla ilgili sayfalarinin, iki ile baglayan
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sayilarla ilgili sayfalarindan daha kirli ve kirisik oldugunu ve bunun goreceli olarak oldukga
temiz ve yeni goriinen dokuz ile baslayan sayilarla ilgili sayfalara kadar bu sekilde devam
ettigini  gozlemlemistir. Newcomb; sifirdan farkli anlamli bir rakamin, saymin ilk
basamaginda olma olasiligini asagidaki sekilde ifade etmistir.

Olasilik (Ilk Basamaktaki rakam) = log,,(1 + %] , 0=1,2,3,45,6,7,8,9

Makalenin yayimlandigi donemde Newcomb’un ‘kirli sayfalar’ teorisine rastlantinin
Otesinde deger verilmemis ve unutulmustur. Aradan gecen 57 sene sonra (1938 yilinda)
Fizik¢i Frank Benford’un, The Proceedings of the American Philosophy Society’de ’The
Law of Anomalous Numbers’’ isimli makalesi yayimlanmistir. Benford logaritma kitaplar
hakkinda benzer bir gozlem yapmis ve ayni logaritmik kanunu ifade etmistir. Benford’un
yaptig1 calisgma Newcomb’dan daha fazla taninmistir. Bunun nedeni ise nehirlerin uzunluklari,
niifus, gazete tirajlari, elementlerin atomik agirliklar: gibi bir¢ok farkli alandan 20.229 gozlem
gibi ¢cok kapsamli bir aragtirma yapmis olmasidir. Bu nedenle yasa giiniimiizde Benford
Yasasi olarak bilinmektedir.

Benford’un bulgularina gére homojen dagilim gosterecegi diisliniilen sayilar aslinda
logaritmik bir dagilim gostermektedir. 1 den 9 a kadar olan bir veri kiimesinde ilk rakamin 1
olma olasilig1 1/9 degil % 30,1 dir. Asagida yer alan tabloda, Benford Yasasi’na gore
rakamlarin birinci basamakta ortaya c¢ikma sikliklari diger bir ifadeyle, frekanslar
goriilmektedir.

Tablo 4. Benford Yasasina Gére Rakamlarin Cikis Frekanslari

Ik
Rakam 1 2 3 4 ° ° ! ° ’
Nl 06301 | 96176 | %125 | %97 | %79 | w67 | %58 | %51 | %46
Frekans

Kaynak: Erdogan (2001: 2)

Benford Yasasi, 1938°de ortaya cikisindan 1960°lara kadar bir¢ok matematikg¢i, fizikei
ve amatdrler tarafindan ispatlanmaya ¢alisilmistir. Rutgers Universitesi’nden matematikgi
olan Roger Pinkham, genel bir Benford Yasas1 var ise, bu yasanin dl¢ekten bagimsiz olmasi
gerektigini One slrmiistiir. Pinkham’in yaptig1 calismalar, Benford Yasa’sinin Olgekten
bagimsiz oldugunu gostermistir (Pinkham, 1961: 1223).

Pinkham’in ¢aligmalarin1 devam ettiren, Atlanta Georgia Teknoloji Enstitiisii’'nde
matematik profesorii olan Ted Hill, Benford Yasa’sinin tabandan bagimsiz olup olmadigini
incelemistir. Hill, 1996 yilinda “* Statistical Science ‘’ dergisinde yayimladigi makalesi ile
Benford Yasasi’nin 6l¢ekten bagimsiz oldugu gibi tabandan da bagimsiz oldugunu gostererek,
yasay1 matematiksel olarak ispatlamigtir (Hill, 1996: 354).

7.1. Benford Yasasimin Gegerli Olabilmesi I¢in Gerekli On Kosullar

a) Analizde Kullamlan Veri Sayisinin Onemi: Analize alinan verilerin sayis1 ne
kadar ¢oksa analiz sonuclar1 da o derece giivenilir olmaktadir. Yapilan ¢aligmalar 10.000 ve

86




Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

tizerinde veri iceren ana Kkiitlelerdeki analiz sonuglarmin Benford Yasasi’nda ongoriilen
dagilimlara ¢ok yakin oldugunu ortaya koymustur (Kocamese ve Gliglii, 2010: 32).

b) Verilerin Ust ya da Alt Limite Sahip Olmamasi: Incelenecek olan veri
kiimesindeki sayilar i¢cin dnceden bir {ist veya alt limit belirlenmis olmasi giivenilir sonuglar
vermeyecektir. Ciinkii boyle bir durumda rakamlarin dagilimi iist ya da alt sinirlarin etkisi ile
bozulmus olur.

C) Verilerin Homojen Birimlerden Olusmasi: Veri kiimesindeki degerlerin
birbirine yakin olmamasi gerekir. Belirli bir yas grubundaki c¢ocuklarin boylarinin
Olctimlerine iliskin bir kiime tlizerinde yapilacak analizde sayilar arasinda ¢ok fark olmayacagi
i¢in bu modelin 6nerdigi olasiliklar dogru olmayacaktir.

d) Verilerin Kodlanmamis Olmasi: Telefon numarasi ya da posta kodu gibi belli
bir sekilde kodlanmis olan verilerde biitiin rakamlarin kullanilma sansi esit olmaktadir.
Dolayisiyla yasa, loto ve piyango bileti gibi verilere de uygulanamaz, ¢linkii burada sayilar
ayni sansa sahiptir.

Bir piyangoda, kavanoz veya benzeri bir seyden toplar ¢ekilir. Toplar gergekte say1
degildir, say1 ile etiketlenmislerdir. Fakat hayvan adlart ile de etiketlenebilirlerdi. Temsil
ettigi sayilar tekdiize dagilima sahiptir, her sayinin esit sansi vardir ve Benford Yasa’si
tekdiize dagilimlara uygulanmaz (Browne, 1998: 5).

Bir diger kosul, veriler insan diislincesinden etkilenmemis olmalidir: 6rnegin; 10 TL
yerine 9,90 TL veya 9,99 TL olarak psikolojik esige gore saptanan fiyatlar Benford olasilik
dagilimimi olumsuz etkileyecektir. Analizi yapilacak olan rakamlarin ayni cinsten olmasi
analizin dogru sonuglar vermesi agisindan 6nemlidir. Verideki sayilar sifir hari¢ sabit bir say1
ile carpildiginda uyum degismemektedir. Yani analize tabi tutulacak verilerin para birimi
diger bir para birimine ¢evrilmesi analizi etkilemez.

Basta matematik olmak tizere istatistik, mithendislik ve denetim gibi bir¢ok alanda
Benford Yasasi’ndan yararlanilmaktadir. Avustralya’da, giimriik beyannamelerinin Benford
Yasasi araciligiyla analiz edilerek kagakeilikla miicadele amaglanmaktadir. Ukrayna’da ise
secimlerdeki oy pusulast hilelerinin tespit edilmesinde Benford Yasa’sindan
faydalanilmaktadir. Ingiltere’de ise ¢evreci bilim adamlari, hiikiimetin acikladig1 sera gazi
degerlerini Benford Yasasi ile test etmektedir (Akkas, 2007: 197).

7.2. Benford Yasa’sinin Denetim Alaninda Kullanim

Denetim ¢alismalarinda kullanilan Benford Yasasi bize dogal olarak meydana gelen
sayilarin belirli basamaklarinda her bir rakam ic¢in rakamlarin rastlanma olasiliklarini
(frekanslarini) veren bir matematik kuralidir. Bu analizin temel noktasi insanlarin rastgele
davranmayacaklarina dayanir. Insanlar bir hile yapmak amaciyla say1 iirettiklerinde
aligkanliklarinin sonucu olarak birkag numaray:1 tekrar ederler. Mali tablolar1 olusturan
muhasebe bilgileri icinde yer alan hileli islemleri, istatistiki bir yontem olan Benford Yasasi
ile tespit etmek miimkiindiir. Denetciler rakamlarin beklenen ve gozlemlenen oransal
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dagilimlarini karsilastirmak suretiyle inceledikleri veri kiimesinin ger¢ege uygunlugu ile ilgili
sonuclar c¢ikartabilirler.

Benford Yasasi muhasebe verileri i¢indeki hileler iizerinde uygulandiginda dogru
sonuglar vermektedir ancak yapilan hatalar i¢in ayni sonucu dogurmayabilir. Bunun nedeni
dogru muhasebe veri setlerinin diizenli bir logaritmik dagilim gostermesidir. Insanlar
tarafindan yapilan uydurulmus olan hileli veriler logaritmik dagilim gostermez ciinkii hileli
verileri giren kisiler dogal yollarla olmayan bilgi girisi yaptigindan logaritmik dagilim
gdsteren rakamlar secemez. Insanlarin kendilerine avantaj saglayacag durumlarda gercekten
tesadiifi olarak davranamadigi bu sekilde olusan veri setlerinin Benford Yasasina uymadigi
aragtirmalar sonucu ortaya ¢ikmistir (Mengi, 2013: 131).

Tablo 5. Bir Saymin Soldan ilk Dért Basamagindaki Rakamlarm Ortaya Cikis Sikligi

Olasiliklart
Rakamin Yer Aldig1 Basamak
Rakam Ik Ikinci Ucgiincii Dérdiincii
0 — .11968 10178 .10018
1 .30103 .11389 .10138 .10014
2 .17609 .10882 .10097 .10010
3 12494 .10433 .10057 .10006
4 .09691 .10031 .10018 .10002
5 .07918 .09668 .09979 .09998
6 .06695 .09337 .09940 .09994
7 .05799 .09035 .09902 .09990
8 .05115 .08757 .09864 .09986
9 .04576 .08500 .09827 .09982

Kaynak: Nigrini (1996: 74)

Benford Yasasi’nin hileli rakamlari bulmada kullanilmas: ilk defa Mark Nigrini
tarafindan yapilan arastirmalar sonucunda giindeme gelmistir. Nigrini bu matematik
kanununun muhasebe hilelerinin ortaya ¢ikartilmasinda kullanilabilecek bir yontem oldugunu
savundugu doktora tezinde Benford Yasasi’nin benzetimine dayali bir kullanimin vergi
kacakeiligin1 6nlemek i¢in kullanilabilecegini 6ne siirmiistiir.

Literatiirde sayisal analiz (digital analysis) olarak gecen, Nigrini’nin doktora tezinde
belirttigi analiz teknikleri, bir program haline getirilmistir. Brooklyn Hileler Servisi bu
programi kullanarak yedi sirketin muhasebe hilelerini ortaya c¢ikartmistir. Bu basarili
uygulamadan sonra, Benford Yasasi ile sayisal analiz, mali suclarla miicadele ve vergi
kacakciligini onlemek i¢in ¢esitli eyaletlerdeki vergi servisleri tarafindan kullanilmaya
baslanmistir (Akkas, 2007: 198).

Nigrini ve Mittermaier’in 1997 yilinda Benford Yasa’smna alternatif olarak
gelistirdikleri rakam analizinin Benford Yasasi’na gore bazi iistiinliikleri vardir. Bu yontem
Benford Yasa’si ile analiz edilmeye uygun olmayan sayi kiimeleri i¢inde kullanilabilir.
Benford Yasa’sinin kullanilabilmesi i¢in sayilarin rastgele olmasi gerekir. Oysa muhasebe
verisi genellikle bir ortalama ¢evresinde toplanmistir ve ¢ogunlukla alt ve iist limitleri vardir.
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Benford Kanunu ve sayisal analiz i¢in en uygun muhasebe verileri; ticari alacaklar,
ticari borglar, satiglar, giderler vb. ile ilgili muhasebe hesaplaridir. Bunlarin yani sira, veri
kiimesi bir yil gibi genis bir donem alindiginda, muhasebenin hemen hemen tiim hesaplari
Benford Kanunu ve sayisal analiz ile test edilebilir (Akkas, 2007: 198).

7.3. Sayisal Analiz Testleri

Benford Yasasi temel alinarak yapilabilecek baslica denetim testleri sunlardir:

. [k Basamak Testi

. Ikinci Basamak Testi
° [k iki Basamak Testi
. Ilk U¢ Basamak Testi

. Tekrar Edilen Tutarlarin Tespit Edilmesi
J Tutar Yuvarlamalarinin Tespit Edilmesi
. Son iki Basamak Testi

Veri lizerinde genel fikir sahibi olunmasina yarayan ilk basamak testi ve ikinci
basamak testleri Sayisal analizin ana testleridir. Bu testler uygunluk testtir. Bu 6n testlerden
almacak sonuglar, verilerin Benford Yasasi’na uygunlugunu belirleyecek olup daha 6zel
testler ise ilk iki basamak testi, ilk {i¢ basamak testi, tekrar eden tutarlarin tespit edilmesi, tutar
yuvarlamalarinin tespit edilmesi ve son iki basamak testidir.

Benford Yasasimin yardimi ile yapay olarak olusturulan sayr serileri
bulunabilmektedir. Sorgulanabilir finansal araclar olusturarak ya da miisteri cari hesaplari
kullanilarak yapilan normal olmayan satislar, satin almalar, muhasebe verilerine hayali olarak
yapilan girigler gibi isletme verilerinin i¢inde fark edilmesi giic olan suiistimaller bu hile
bulma sistemi sayesinde bulunabilir. Muhasebe denetiminde digital analiz uygulamasin alt
yapisint AICPA tarafindan yayinlanan 56 Nolu uluslararast denetim standardi olusturmustur.
Bu standartta analitik inceleme prosediirleri tanimlanarak, bu calismalarda digital analizin
nasil kullanilacag1 agiklanmaktadir.

Giinlimiizde Benford Yasasi’n1 temel alan dijital analiz aracglar1 bir¢ok popiiler yazilim
paketlerine (ACL, CaseWare 2002, IDEA gibi) dahil edilmektedir. Bu yasanin dijital
analizlerde kullanilma amaci, denetgilerin hile tespit edebilme yeteneklerini arttirmak ve
denet¢ilerin denetimlerini planlama evrelerinde analitik testleri kullanmay1 yayginlagtirmaktir
(Turkyener, 2007: 64).

Benford Yasasi’nin kullaniominda diger hile tespit yontemlerinde oldugu gibi
sinirlamalar bulunmaktadir. Bir hesaptan biiyiik bir tutarda yapilan zimmete gegirme biiyiik
bir olasilikla bu yasa tarafindan ortaya cikartilamayacaktir. Ancak diizenli bir sekilde yapilan
ve tekrarlanan hileler mevcutsa bu tip hilelerin erken teshis edilmesinde ve bu hilelere karsi
onlem alinmasinda Benford Yasasi oldukca fayda saglayacaktir.
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8. SONUC

Hilenin ortaya ¢ikarilmasinin zorlugu arastirmacilart yeni ydntemler gelistirmeye
zorlamaktadir. Ozellikle hilenin varligini daha en basindan fark edebilmek ve zararini biiyiik
boyutlara ulasmadan Onleyebilmek i¢in hileyle miicadelede gelistirilmis proaktif yaklagimlar
Onem kazanmustir.

Benford Yasasi temelli sayisal analiz tekniginin amaci, veriler arasinda dogal kabul
edilmeyecek sapmalari bulup ortaya ¢ikartmaktir. Benford Yasasi kullanilarak yapilan sayisal
analizler, ortaya ¢ikartict 6zelliklerinden dolayi, hile olasiligini belirlemede zaman ve maliyet
avantaji saglayan faydali bir ara¢ olabilmektedir. Sayisal analiz testleri, denetgilere on
binlerce veri arasindan hileli olanlar1 kisa zamanda ve etkili bir sekilde tespit edebilme imkan1
sunmaktadir. Ancak Benford Yasasi tek basina bir denetim araci olarak kullanilmaktan gok
hile igerme ihtimali olan kalemleri ve islemleri ortaya koyarak denet¢iyi dogru noktalara
yonlendiren bir tekniktir. Benford Yasasi; denetimin 06zelikle planlama asamasinda
denetlenecek islemlerle ilgili denetgiye yol gosterir. Denetcinin Benford Yasast yontemini
kullanmaya karar vermesi tim verilerin analizinde bu ydntemi kullanilacagi anlamina
gelmemelidir. Bu yasa modern teknolojinin imkanlar ile birlestirilerek kullanildiginda, biiyiik
Olcekli ve birbirleriyle iliskili veri kiimeleri i¢inde kasitli olarak sakli tutulan hileli iglemlerin
ortaya ¢ikarilmasinda biiyiik katki saglayacaktir.

Veri madenciligi yaziliminin en biiylik avantaji, kullaniminin kolay olmasidir. Kiiciik
veri tabanlari lizerinde kirmizi bayraklarin tespiti konusunda son derece etkindir. Buna karsin
en Onemli dezavantaji veri tabanimnin c¢ok genis olmasi durumunda anormallikleri tespit
edilmesi agsamasinda sorunlar yaganmasidir. Veri madenciligi ve Benford yontemleri, genis
capli veri tabanlarini aragtirarak hilenin yol a¢tigi anormallikleri ortaya ¢ikarirlar. Tki metotta
0zel bir hileden sliphe edilmemesine ragmen bir sey ¢ikacak timidiyle yapulir.

Proaktif hile denetimi, isletmenin hilelerden kaynaklanan kayiplarini minimuma
indirmekte kullanilan en etkili yollardan biridir. Ancak buna ragmen ¢ogu hileler, denetgilerin
ve kontrolorlerin proaktif ¢abalarindan ¢ok calisanlar ve yonetim tarafindan yanlis islemlerin
sikayet edilmesi veya tesadiifi olarak ortaya c¢ikarilmaktadir. Hile ve usulsiizliiklerin tespit ve
Oonlenmesinde kesin sonug¢ veren yontemler bulunmamaktadir. Hilelerin 6nlenmesi ve ortaya
c¢ikarilmasina yonelik aciklanan proaktif yontemlerin birbirlerine kars: iistiinliikleri olmadig:
gibi tek baslarina da hileli islemler karsisinda etkinligi yoktur. Hile ile miicadelede
yontemlerin birlikte kullanimi1 basariyr arttiracaktir. Teknoloji ne kadar ilerlerse ilerlesin
denetimin yapay zeka ile otomatik bir slire¢ haline gelmesi durumunda bile yine bu
gelismelere ayak uydurabilen denetgilere ihtiyag olacaktir.
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E-Belge Sistemleri Uzerine Davranissal Tutum ve Kullanim
Niyetlerinin Incelenmesi: Karabiik Ili Muhasebe Meslek
Mensuplar: Ornegi”
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OZET

Maliye Bakanligi, yiirtirliige koymus oldugu elektronik fatura, elektronik defter, elektronik
arsiv, elektronik beyanname ve elektronik tebligat sistemleri ile isletmelerin muhasebe siireglerinin
islevselliginin ve denetiminin daha iyi seviyelere ulasmasimi amaglamaktadir. Bu nedenle, ilgili
sistemlerin daha genis kapsamda kullaniminin saglanmasi icin gerekli yasal diizenlemeler yapilmistir.
Ancak bu sistemlerin istenen amaca ulasabilmesi icin, Maliye Bakanlig: tarafindan sunulan hizmet ve
vasal diizenlemelerin yamnda, muhasebe meslek mensuplari tarafindan tist seviyede benimsenmesi ve
tist seviyede kullanilmast gerekmektedir. Bu ¢alisma, ilgili elektronik belge sistemlerinin muhasebe
meslek mensuplari tarafindan ne derecede kabullenildigini ortaya koymayr amaglamaktadir. Elde
edilen verilerin analizi sonucunda e-belge sistemlerinin kabullenme durumunun kararsizim ile
katilyyorum arasinda oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Bilgi ve Iletisim Teknolojileri, E-Isletme, Muhasebe Bilgi Sistemi, E-Belge,
E-Fatura, E-Defter, E-Arsiv, E-Beyanname, E-Tebligat.
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Examination of Behavioral Attitude and Usage Intentions on E-Document Systems:
The Case of Karabiik Professional Accountants

ABSTRACT

The Ministry of Finance aims at to achieve better functionality and control of the accounting
processes of enterprises with electronic invoice, electronic ledger, electronic archive, electronic
declaration and electronic notification systems that are put into effect. Thus, legal arrangements have
been made to widen the usage of related systems. However, to achieve the desired results, besides
services and legal regulations offered by the Ministry of Finance, those systems must be used and
adopted by professional accountants on upper level. This study aims to reveal the acceptance level of
related electronic document systems by professional accountants. As a result of the analysis of the
obtained data, it has been determined that the acceptance status of the e-document systems is between
unstable and participating.

Keywords: Information and Communication Technology, E-Business, Accounting Information
System, E-Document, E-Invocing, E-Ledger, E-Archieve, E-Declaration, E-Notification.
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1. GIRIS

Gliniimiiz sartlarinda 6nemli 6l¢iide kullanima sahip olan e-belge sistemlerinin temeli,
bilgi ve iletisim teknolojileri tarafindan olusturulmaktadir. Bilgi ve iletisim teknolojileri,
kisilerin ve kurumlarin aralarinda gercgeklestirilen tiim iligkilerin alt yapisini olusturmakla
birlikte bu iligkilerin eskiye oranla daha hizli ve saglam temeller iizerinde gerceklesmesini
saglamaktadir. Higbir kisi ve kurum, gerceklesen bu biiyiik degisime direnememistir. Bunun
sonucu olarak, isletmeler igerisinde biitiin faaliyetler bilgi iletisim teknolojileri alt yapisi
kullanilarak gergeklestirilmeye baslanmis ve e-isletme kavrami ortaya ¢ikmustir. Isletmelerde
gerceklesen e-isletme doniisiimiiniin bugiine kadar en yogun yasandigi birim, muhasebe
birimidir. Maliye Bakanlig1 tarafindan ¢ikarilmis olan e-fatura, e-defter, e-beyanname, e-arsiv
ve e-tebligat gibi e-belge sistemleri, son yillarda bu konuda yapilan atilimlara verilebilecek 6n
plandaki 6rnekler arasindadirlar.

Calisma Karabiik ilinde faaliyet gosteren muhasebe meslek mensuplarinin e-belge
sistemlerini benimseme seviyelerini ortaya ¢ikarmayr amaglamaktadir. Caligmanin iKinci
boliimiinde isletmelerde bilgi ve iletisim teknolojilerinin gelisimine yer verilmistir. Ugiincii
boliimde elektronik belge kullanimi iizerinde bilgiler sunulmustur. Dordiincii boliimde
calismada kullanilan veri, yontem ve uygulama hakkinda bulgular tartigilmistir. Son bdliimde
calismada ulasilan baslica bulgular 6zetlenmistir.

2. ISLETMELERDE BiLGIi VE ILETiSIM TEKNOLOJILERININ GELISiMi

Bilgi ve iletisim teknolojileri, karar verme, kontrol etme ve problem c¢ozme
konularinda isletmelerin ihtiya¢ duyduklar1 faydali bilgiyi liretmek amaciyla kullanilmaktadir.
Bu siirecte girdi, islem ve c¢ikt1 6gelerinde faydalanmaktadirlar. Girdi, isletme icinden veya
disindan gelen veriler tarafindan olusturulmaktadir. Islem, girdi ile birlikte gelen verileri
yorumlayarak isletme i¢in gerekli bilgilerin olusturuldugu bir siirectir. Cikt1 ise, islenerek
olusturulmus verilerin ilgili kisilere sunulmasi olarak adlandirilmaktadir. Ayrica, olusturulan
bilgiler dogrultusunda, girdi asamasinda dogru bilgilere ulasilip ulasilmadig1 konusunda bir
saglama iglemi gerceklestiren geri bildirim boliimii de faydali olarak kullanilmaktadir. Bu
sayede bilgi ve iletisim teknolojileri, 6zellikle yoneticilerin ve diger isletme ile ilgili taraflarin
karar verme davraniglarinda ciddi anlamda yardimci olmaktadir (Tahirov, 2009: 123).

2.1. Elektronik Isletme

Elektronik isletme (e-isletme) kavrami, faaliyetlerinin yliriitilmesi amaciyla, bilgi ve
iletisim teknolojilerinin isletmede kullanilmasi olarak tanimlanir (Laudon ve Laudon, 2009:
67). Ayrica e-isletme, isletmenin kendisi ile miisterileri, tedarikgileri ve diger ilgili taraflari ile
arasindaki iletisimin ve isbirliginin en iist seviyeye ¢ikarilabilmesi i¢in internet, intranet ve
extranet gibi bilgisayar aglarinin kullanilmasi olarak agiklanmistir (Combe, 2006: 1).
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Giliniimlizde kullanilan e-igletme kavraminin temeli, 1969 yilinda iki bilgisayar
arasinda ag baglantismin kurulmasi ile atilmistir. Internet olarak adlandirilan bu ag
baglantisinin, istenilen bilgiyi ¢ok uzaklara birkag¢ saniye igerisinde gonderebilmesinin fark
edilmesiyle birlikte ¢cok hizli bir yayilim gdstermistir. 1990’11 yillarin baslarinda, olusan biling
aracilig1 ile is slireglerinin yeniden tasarlanmaya baslanmasi e-isletme olgusunun da var
olmaya baslamasina sebep olmustur. 1990’larin ortalarina dogru internet kullaniminin ve
kullanic1 sayisinin ciddi oranda artmasi sayesinde, isletmeler birgok ticari faaliyetlerini de
bilgi ve iletisim teknolojilerini kullanarak ¢ok daha hizli ve giivenli bir sekilde
yapabileceklerini kesfetmislerdir. Ozellikle isletmeler, 1990’larin sonlar1 itibari ile bilgi ve
iletisim teknolojilerine iyice uyum saglamaya ve ticari siirecteki tiim iletisim faaliyetlerini
internet vasitas1 ile gerceklestirmeye baslamuslardir. Isletmeler, rakipleri, miisterileri,
tedarikgileri, finans kuruluslari, sosyal giivenlik kuruluslari ve vergi daireleri gibi bircok
kurumla bilgi ve iletisim teknolojileri lizerinden iletisim kurabilecek ve bilgi paylasabilecek
duruma gelmislerdir. Bunun sonucunda, biiyiigiinden kiiciigline kadar, isletmelerin 6nemli bir
kism1 yasanan bu gelismelere dahil olabilmek i¢in, yeniden yapilanma siirecine girmislerdir
(Ding ve Varici, 2008: 194).

Bilgi ve iletisim sistemlerini kendi biinyesine dahil etmis olan isletmelerde, birimler
tarafindan iretilen bilgilerin ¢esitli elektronik ortamlarda hizli ve ortak bir sekilde
kullanilmast miimkiin olmustur. Yeni belge tasarimlari, bakim onarim zamanlari, c¢alisan
dokiimanlar1 ve politikalari, iiretim planlamalari, muhasebe islemleri ve bunlarin disinda
kalan diger isletme faaliyetlerine ait tiim bilgi ve belgeler, ulastirilmasi gereken tiim kisilere
ayn1 anda gonderilebildigi ve ayn1 hizla incelenebildigi ve yonetimsel kararlara etki edebildigi
igin yonetimin etkinligini ve verimliligini 6nemli 6lgiide arttirmaktadir (Sevim, 2003: 63).

2.2. Muhasebe Uygulamalarinda Bilgi ve iletisim Teknolojileri

Bilgi ve iletisim teknolojileri, muhasebe islemlerinde 6nemli roller tistlenmistir. Bilgi
ve iletisim teknolojileri, toplanan verilerin kayit edilmesi, saklanmasi, cesitli siire¢lerden
gecirilerek yeni bilgilerin tretilmesi, Uretilen bu yeni bilgilere erisilmesi, kaydedilmesi ve
ilgililere ulastirilmasi konusunda etkin bir sekilde gorev yapan sistemler olarak goriilmektedir
(Acar ve Oksiiz, 2013: 65).

Son yillarda yapilan g¢alismalar sonucunda, muhasebe biriminin bilgi ve iletisim
teknolojileri ile entegrasyonu artirilmis ve birim igerisinde gerceklestirilen islemler bilgisayar
ve internet ortamina aktarilmaya baslanmistir. Elektronik fatura(E-Fatura), elektronik
defter(E-Defter), elektronik arsiv(E-Arsiv), elektronik beyanname(E-Beyanname) ve
elektronik tebligat(E-Tebligat) uygulamalar1 bilgi ve iletisim teknolojilerinin muhasebe
alanindaki giincel uygulamalar1 olarak gosterilebilir. Bu sayede muhasebe islemleri i¢in
gerekli tiim belgeler elektronik ortamda hazirlanacak ve ilgili kisilere gonderilerek
kullanilacaktir. Bu sistemde kayitlarin daha diizenli tutulmasiyla birlikte, verimlilik ve rekabet
giicliniin artmasi amaglanmaktadir (Uyar, 2006: 8).
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3. ELEKTRONIK BELGE UYGULAMALARI

Yaygin anlamda belge, belirli bir amag i¢in yazilmis veya ¢izilmis bilgileri igeren bilgi
tastyicisi anlamima gelmektedir. Belgenin anlam merkezinde genellikle, bir birim olarak
belgenin, kolay bir sekilde olusturulmasi, iletilmesi, saklanmasi ve kullanilmasini1 barindiran
bir ifade bulunmaktadir (Bjork, 2003: 105). E-belge ise Maliye Bakanligi tarafindan
yayinlanmis olan 397 Sira No’lu VUK Genel Tebliginde (2010: 2), sekil hiikiimlerinden
bagimsiz olarak Vergi Usul Kanununa gore diizenlenmesi zorunlu olan belgelerde yer alan
bilgileri igeren elektronik kayitlar biitiin olarak tanimlanmustir.

Son yillarda diinyada ve iilkemizde yasanan kokli degisimler ve gelistirilen
teknolojiler, yagsamin tiim alanlarinda son derece etkili olmustur. Bilgi ve iletisim teknolojileri
alaninda yasanan gelismelerde belge kavramina “e-belge” kavramini eklemistir. Bunun
sonucunda isletmelerde e-belge ve e-belge yonetim sistemleri onemli bir yere sahip olmustur.
E-belge ve e-belge yonetim sistemleri, belge ve belge yonetim sistemleri ile tamamen ayni
icerige sahip olmasina ragmen onlardan ayrilmalarimi saglayan en onemli etken, bu tiir
belgelerin elektronik ortamlarda iiretiliyor ve kullaniliyor olmasidir (Ermis, 2006: 140).

E-belge yonetim sistemlerinin en Onemli avantaji, zaman ve tedarik konusundaki
tasarruflardan daha cok, isletmenin is siireglerinin daha dogru bir organizasyon icerisinde
gerceklesmesi olarak ifade edilebilir. E-belge yonetim sistemlerinin kullanicilara sagladigi
diger avantajlar su sekilde ifade edilebilir (Burtylev vd., 2013: 1-2):

o Uygulamalarin otomatik gergeklesmesi ve organizasyonun her asamasinda
seffaflik saglamasindan dolay1 daha etkilidir.

. Uluslararasi kaideler ¢izgisinde giden kaliteli sistemlerini destekler.

o Bilginin verimli bir sekilde depolanmasini, yonetilmesini ve bilgiyle erisimi
destekler.

o Genel anlamda isletmenin periyodik faaliyet aktivitelerinin kayitlarini tutar.

o Is siireglerini, uygulamalarin1 ve goriintiileme mekanizmasini en iyi seviyeye
getirir.

o Isletme icerisindeki kagit belge sirkiilasyonunun tamamen dislanmasi veya

maksimum seviyede azaltilmasi isletmelerde kaynak tasarrufu saglar.

o Zorunlu istisna veya bir eylemsel elektronik arsiv ile birlikte kagit belgenin
gercek sadelestirmesini ve ucuz depolanmasini saglar.

3.1. Elektronik Fatura

Tiirkiye’de 397 sira no’lu Vergi Usul Kanunu(VUK) tebligi ile hayata gegirilen ve 5
Mart 2010 tarihinden itibaren uygulamada olan e-fatura, veri format ve standardi Gelir idaresi
Bagkanlig: tarafindan belirlenen, Vergi Usul Kanunu geregi bir faturada yer almasi gereken
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tiim bilgileri igerisinde yer aldigi, satici ve alic1 arasindaki iletisimin merkezi bir platform
iizerinden gerceklestirildigi elektronik bir belgedir. E-fatura uygulamalar1 Gelir Idaresi
Baskanlig1 tarafindan yonetilmektedir. E-fatura uygulamasindaki amacg belirli bir bigim ve
standarda gore saticilarin ve alicilarin arasinda diisiik maliyetli, daha gilivenli ve daha hizli bir
iletisim sistemi kurmaktir. E-fatura uygulamasi 397 sira no’lu VUK tebligi ile tiizel kisiler
tarafindan, 416 sira no’lu VUK tebligi ile de gergek kisiler tarafindan kullanilabilmektedir.
Ayrica 421 sira no’lu VUK tebliginin yayinlanmasi ile bilgi islem alt yapis1 yeterli olmayan
kisilerinde e-fatura uygulamasindan kolayca yararlanabilmeleri i¢in Ozel Entegratorliik
miiessesesi uygulamaya konulmustur (http://www.efatura.gov.tr/efaturahakkinda.html: 2015).

Vergi Usul Kanunu 232. maddesinde saticilarin bir aligveris sonucu miisteriye fatura
diizenleyip vermesinin, ayni sekilde miisterinin de bu faturayi istemesi ve almasinin zorunlu
oldugu belirtilmistir. 397 sira no’lu VUK Genel Tebliginde ise, faturanin elektronik bir belge
olarak diizenlenmesi, verilmesi, saklanmasi ve gerektiginde ibraz edilmesi gibi konularda
diizenlemeler bulunmaktadir. Bu sebeple, bir aligveris sonucu fatura diizenlemesi zorunlu olan
saticilar, genel standartlar ¢ergevesinde basili (kagit) fatura diizenleyebilme hakkinda sahiptir.
Ayni sekilde tebligde yer alan hiikiimler ¢er¢evesinde de e-fatura diizenleyebilmektedirler.
Ancak saticilar basili fatura ve e-faturadan sadece bir tanesini diizenleyebilirler. ikisinin ayni
anda diizenlenmesi miimkiin degildir. Ayrica e-fatura uygulamasina ge¢mis miikelleflerde
miisteri talep ettigi takdirde basili fatura diizenlemek zorundadirlar (Karadeniz, 2012: 5).

E-fatura stireci, temelde kagit fatura siireci ile 6nemli dl¢iide benzerlik gdstermektedir.
Bir miisteri, bir mal veya hizmetin karsiligi olarak gereken 6demeyi yaptiktan sonra, satici
bunun karsiliginda fatura diizenleyecektir. Ancak manuel sistemin aksine hazirlayacag: fatura,
elektronik ortamda hazirlanacaktir. Hazirlanan e-fatura, internet ve intranet veri yollari
kullanilarak ilk once fatura bilgilerini inceleyecek olan igletme yoneticisine ulasir. YOnetici
incelemelerini tamamladiktan sonra da faturayr onaylayarak muhasebe meslek mensubuna
gonderir. Kendisine gelen e-faturayr alan muhasebe meslek mensubu 6deme bilgilerini
elektronik ortamda olusturur ve fatura bilgilerini e-deftere kaydeder. Ayrica ilerleyen siiregte
fatura bilgilerinin tekrar incelenebilmesi i¢in fatura, elektronik ortamda olusturulmus e-arsiv
sistemine kaydedilir (Voutilamen ve Pento, 2003: 223-224).

Ulkemizde e-faturalarin diizenlenmesi ve iletilmesine iliskin konular Maliye Bakanlig
tarafindan hazirlanmis olan 397 Sira No’lu VUK Genel Tebliginde (2010: 4-7) belirtilmistir.
Bu teblige gore, e-fatura calismalari kapsaminda Gelir Idaresi Baskanligi tarafindan
olusturulmus Elektronik Fatura Kayit Sistemi (EFKS) sistemi, smirli sayida miikellef ile
kullanilmaya baglanmistir. Bu miikelleflerin EFKS sistemini kullanarak hazirlayacaklar1 e-
faturalarda Vergi Usul Kanunu kapsaminda gegerli faturalar hitkmiinde sayilacaklardir. EFKS
sistemi kullanan miikelleflerin disinda kalan e-fatura miikellefleri igin ise, e-faturanin ilgili
tebligde bulunan usul ve esaslara uygun olarak diizenlenmesi, gonderme ve alma islemlerinin
de Gelir Idaresi Baskanligi tarafindan olusturulan e-fatura uygulamasi araciligi ile
gerceklestirilmesi zorunludur. Faturalarin e-belge olarak diizenlenmesi ve gonderilmesine
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iliskin bigim ve standartlar http://www.efatura.gov.tr adresinde duyurulmustur. Bu tebligde
belirtilen usul ve esaslar ile uygulanmasi gereken bigim ve standartlara uygun olarak
diizenlenmeyen, diizenlense dahi e-fatura uygulamasi araciligi ile gonderilmeyen veya
alinmayan e-faturalarin gecerlilikleri bulunmamaktadir. Ayrica miikellefler 397 sira no’lu
tebligde belirtilmeyen hususlar konusunda da Vergi Usul Kanunu ve ilgili diger tiim kanun ve
diizenlemelerde yer alan hususlara uymak zorundadirlar.

3.2. Elektronik Defter

E-defter, sekil hiikiimlerinden bagimsiz olarak Vergi Usul Kanunu ve/veya Tiirk
Ticaret Kanunu'na gore tutulmasi zorunlu olan defterlerde yer almasi gereken bilgileri
kapsayan elektronik kayitlar biitlinii olarak tanimlanmistir (Maliye Bakanligi ve Gilimriik
Ticaret Bakanhgi, 2011: 2). Isletmeler tarafindan tutulmas: gereken defterlerin, belirlenen
bicim ve standartlara uygun bir bi¢gimde elektronik olarak hazirlanmasi, kagida bastirilmadan
kaydedilmesi ve saklanmasi, kaynaginin degismezliginin ve biitiinliiglinlin garanti altina
alinmas1 ve gerekli goriildiigii takdirde ispat araci olarak kullanilabilmesine imkan veren
hukuki ve teknik diizenlemelerin tamami e-defter olarak ifade edilebilmektedir (Acar ve
Oksiiz, 2013: 76).

Ihtiyaglar dogrultusunda &zel veya paket yazilim iireten isletmeler ile yazilimlarini
kendi gelistiren miikelleflerin, 1 No’lu E-Defter Genel Tebligi’'ndeki sartlara uygun e-defter
olusturan, kaydeden, onaylayan ve muhafaza eden yazilimlarin Gelir Idaresi Baskanlig
tarafindan onaylanmalar1 gerekmektedir. Yazilimlarin onaylanmasi konusunda gerekli
basvurular yapildiktan sonra, http://www.edefter.gov.tr sitesinde duyurulan veri standartlar
ve bigime uygun olarak iiretilmis olan, e-defterlerin iiretilmesi, kaydedilmesi ve bunlarin
ibrazma iligkin sartlar1 saglayan, mali miihiir, e-imza, mobil imza ve zaman damgasi
kullanimini dogru bir sekilde gergeklestiren, http://www.edefter.gov.tr adresinde belirtilen e-
defter uygulamasi onay siireclerine iliskin islemleri yerine getirebilen yazilimlara,
kullanilmaya baslanabilmesi i¢in gerekli onay verilmektedir (Kumkale, 2013: 117-118).

E-defterlerin denetlenmesi konusunda yapilacak bazi diizenlemeler ile denetim
elemanlarinin e-defterlere uzaktan erisimin yolu acilabilecektir. Giiniimiiz bilgi ve iletisim
teknolojileri bu imkani saglayabilmektedir. Bu sayede denetim elemanlar1 miikelleflerin
bilgisayar sistemlerine uzaktan baglanarak veya miikelleflerin e-defterlerini uzaktan baglant:
yolu ile kendi bilgisayarlarina indirerek gerekli inceleme ve denetim siireglerini
gerceklestirebilmektedir. Boylelikle hem denetim elemanlarinin, bir zorunluluk olusmadigi
stirece miikelleflerin is yerlerine gitmelerine gerek kalmayacagi gibi, miikelleflerin de e-
defterlerini fiziksel olarak denetim elemanlarina gotiirme zorunlulugu ortadan kalkacaktir.
Ayrica denetim elemanlarinin, inceleme i¢in gerekli olan bilgilere ¢cok daha hizli erisimleri
saglanacagindan dolayi, miikelleflerin vergi incelemesi konusunda siirekli olarak denetim
elemanlarma bilgi hazirlamalarina da gerek kalmayacaktir (Dogan, 2013: 345).
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3.3. Elektronik Arsiv

E-arsiv yonetimi, isletme faaliyetleri hakkindaki alinan ve korunan kanitlar igin
gerekli siiregleri igeren olusturma, isleme, muhafaza, kullanim ve elden c¢ikarilmasinin
verimliligi ve sistematik kontrolli anlamina gelir. Basili arsivler gibi, e-arsiv yonetimi de
genel arsivler icerisindeki kavramsal bosluklar1 6nlemek i¢in dnemlidir. E-arsiv sistemlerinin,
gerektiginde kolaylikla erigebilir bir sekilde olusturulmast ve muhafaza edilmesi
gerekmektedir. Isletmeler agisindan etkili e-arsiv ydnetimi, acik, anlasilir ve hesaplanabilir
olmak i¢in 6nemlidir (Moloi ve Mutula, 2007: 290).

E-arsiv uygulamasi kapsaminda olusturulan belgeler Gelir idaresi Baskanligi’na
bildirilen bilgi islem sisteminde veya 6zel entegrator sisteminde olusturulmalidir. Kullanilan
e-belgelerin bigimi iizerinde mali miihiir veya nitelikli e-imza tagimaya, dogrulamaya,
goriintiilemeye ve kagit baski almaya imkan veren genel taniirliga sahip bir bigim olmalidir.
Uygulamay1 kendi sistemi iizerinden kullanan tiizel kisiler, elektronik ortamda olusturduklari
kendi faturalarim1 kendi mali miihiirleri ile, gercek kisiler ise kendi mali miihiirleri veya
nitelikli e-imzalar1 ile onaylarlar. Uygulamanin &zel entegrator araciligi ile kullanilmasi
durumunda ise belgeler, miikelleflerin mali mihiirleri veya nitelikli e-imzalar1 ile veya
miikellefin istemesi halinde 6zel entegratoriin mali miihrii ile onaylanmasi gerekmektedir. E-
arsiv uygulamasi kapsaminda olusturulan belgeler 433 No’lu VUK Genel Tebligi ile getirilen
diizenlemeler disinda basta Vergi Usul Kanunu olmak iizere diger vergi kanunlan ve ilgili
diizenlemelerde yer alan siirelere ve belirlenen sartlara uygun bicimde olusturulmalari
gerekmektedir (433 No’lu VUK Genel Tebligi, 2013: 6).

3.4. Elektronik Beyanname

Maliye Bakanligi, miikelleflerin vergi 06deme konusundaki odevlerini yerine
getirmede, bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismelerden yararlanmak, vergi
beyannameleri ile bildirim ve eklerinin kolay, hizli, ekonomik ve giivenli bir sekilde vergi
dairesine ulagsmasint saglamak, beyannamelerin doldurulmalar1 sirasinda olusacak olasi
hatalar1 ve miikellef magduriyetlerini en aza indirmek, vergi dairelerindeki kabul, tarih,
tahakkuk gibi is ve islemleri azaltarak kolaylik saglamak ve miikelleflere daha iyi hizmet
vermek amaciyla 340 Sira No’lu VUK Genel Tebligi ile e-beyanname uygulamasini
baslatmistir (Bakmaz, 2007: 199-200).

E-beyanname uygulamasini kullanacak olan herkesin, bir seferlige mahsus olmak
lizere vergi dairesine giderek, e-beyanname uygulamasina kaydinmi yaptirip kullanici kodu,
sifre ve parola bilgilerini almas1 gerekmektedir. Kayit gerceklestikten sonra miikellefler e-
beyanname uygulamasi igin kullanacaklart yazilimi Gelir Idaresi Baskanliginin web
sitesinden iicretsiz olarak temin edebilirler. Hazirlanan beyannamelerin gonderilebilmesi i¢in,
miikelleflerin internet baglantisi aracilig1 ile Gelir idaresi Bagkanlig1 internet Vergi Dairesine,
aldiklar1 kullanici1 kodu, sifre ve parola bilgilerini kullanarak baglanmalar1 gerekmektedir.
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Girig yapildiktan sonra bilgisayarda hazirlanmis olan beyannameler sistem {izerinden
paketlenerek Gelir Idaresi Baskanligma gonderilir. Eger gonderilen beyannamelerde hata
varsa, yapilan kontroliin hemen ardindan tespit edilen hatalar yine elektronik olarak miikellefe
bildirilir ve hatalar diizeltildikten sonra tekrar gonderilmeleri istenir. Hata yoksa
beyannameler sistemde miikellefe gosterilerek onay vermesi istenir. Gonderilen beyannameler
onaylandig1 andan itibaren resmi olarak imzalanmis ve Gelir Idaresi Baskanligina teslim
edilmis sayilir. Kullanici yapilan islemi gosteren tahakkuk fisini burada ekrandan temin
edebilir ve ayrica pdf biciminde kendi bilgisayarina kaydedip saklayabilir (Turan ve Ozgen,
2009: 137-138).

3.5. Elektronik Tebligat

E-tebligat, 213 Sayili Vergi Usul Kanun ile 456 Sira No’lu VUK Genel Tebligi
hiikiimlerine gore tebligi gereken e-tebligat uygulamasi ile miikelleflerin elektronik posta
adreslerine teblig edilmesidir. E-tebligat, fiziksel ortamda yapilacak olan teblig ile ayni
sonucu dogurmaktadir (http://www.gib.gov.tr/e-Tebligat: 2016). Ayrica, 456 Sira No’lu VUK
Genel Tebligi (2015: 2)’ ne gore e-tebligat, 213 Sayili Kanun hiikiimlerine gore tebligi
gereken evrakin e-tebligat sistemi ile muhattaplarin e-posta adreslerine teblig edilmesi olarak
tanimlanmustir.

E-tebligat, vergi borcu bulunan miikellefelere yonelik olarak etkin bir sekilde
kullanilmasi planlanan bir uygulamadir. E-tebligat uygulamasinin kullanilmaya baslanmasi ile
birlikte Maliye Bakanlig1 tarafindan eski usulde yapilan teblig islemlerinde yasanan
sikintilarin asilmast ve miikelleflere en kisa siirede e-posta adreslerini kullanarak tebligat
yapilmas: amaglanmaktadir. Bunun i¢in miikelleflerin bagli bulunduklar1 vergi dairesine
bagvurarak e-tebligat siire¢lerini baglatmalar1 gerekmektedir (Ay vd., 2016: 18).

Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine gore, teblig icerisinde degerlendirilen bilgi ve
belgeler igerisinde kabul edilen tiim evraklar elektronik ortam iizerinden ilgili miikelleflere
iletilmektedir. Tebligde yer alan bilgi ve belgeler, e-imza ile imzalanmis bir sekilde karsi
tarafin e—posta adresine gonderilmektedir. Gerek e-tebligata iliskin basvurularda, gerekse e-
tebligat gonderildiginde miikellef, e-tebligat talep formunda belirttigi telefon numarasi
vasitast ile mesaj olarak veya e-posta adresine posta olarak bilgilendirme yapilacaktir.
Miikellefler, vergi dairesine yaptiklar1 bagvuru sonrasinda aldiklar1 girig bilgileri ile internet
vergi dairesinin sisteminden giris yapacaklar ve e-tebligat adreslerine ulasacaklardir. Girig
bilgilerine sahip olmayanlar ise, her seferinde gerceklestirilecek kimlik bilgilerinin
kontroliinden sonra e-tebligat adreslerine ulasabileceklerdir. E-imzali evrak, miikellefin e-
posta adresine ulastig1 besinci giiniin sonunda teblig edilmis sayilacaktir. Ayrica bu kayitlarin
otuz yil boyunca, zaman bilgilerini de kapsayacak bi¢cimde arsivde saklanmalari
gerekmektedir (Arslan ve Binis, 2016: 309).
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4. ARASTIRMANIN TANITIMI

Son yillarda Maliye Bakanlig1 tarafindan gergeklestirilen yenilikler ile hayata giren e-
belge sistemlerinin, muhasebe meslek mensuplar1 agisindan ne denli kabullenildiginin
dlgiilebilmesi igin, Karabiik Ilinde bulunan muhasebe meslek mensuplarina veri toplama aract
uygulanmis ve gerekli analizler yapilarak sonuglar1 yorumlanmaistir.

4.1. Arastirmanin Alam

Arastirma evrenini muhasebe meslek mensuplari, ana kiitlesini ise Karabiik Ilindeki
serbest muhasebeci mali miisavirler (SMMM) olusturmaktadir. S6z konusu ana kiitle
icerisinde 170 adet SMMM ile irtibata gecilmeye calisilmis ancak, bunlarin 122 tanesinden
olumlu geri doniis alinarak hazirlanan veri toplama aract uygulanmistir. Geri doniis orani
%71,2 olarak belirlenmistir.

4.2. Arastirmanin Onemi ve Amaci

Giliniimiiz isletmelerinin, bilgi ve iletisim teknolojilerini hemen her alanda kullanmaya
ve bu teknolojiden en iist seviyede fayda saglamaya c¢alistiklari goriilmektedir. Muhasebe
birimleri biitiin bu gelismelerden diger birimlere gére ¢ok daha once etkilenmistir. Bilgilerin
kaydedilmesi, saklanmasi, yorumlanmasi ve analiz edilmesi konusunda uzun yillardan beri
bilgi ve iletisim teknolojilerinden faydalanilmaktadir. Bu gelismeler sayesinde ozellikle
muhasebe birimlerindeki islerin ¢ok daha kolay ve hizli gerceklestirilmesi saglanmustir.
Ancak bu gelismeler dahi isletmeleri kagit belge kullanimindan kurtaramamustir. Son yillarda
yasal olarak atilan adimlar ile hayata gecirilen e-belge ¢esitlerinin kullanimi ile isletmelerde
kagit belge kullanim orani azalmaya baslamistir. Ayrica muhasebe siireglerinin denetiminin
eskiye gore daha saglikli yapilabilmesi konusunda 6nemli adimlarin atilmasini saglamistir.
Faaliyetlerin bilgisayar tabanli ortamlarda yiiriitilmesi, sonuglarinin alinarak elektronik
olarak belgelerde saklanmasi ve gerekli yerlere iletilmesi sonucunda, sistemin siirekli olarak
kontrol altinda tutulabilmesi ve ayrica usulsiiz islemlerin Oniine gecilebilmesi
hedeflenmektedir. Arastirma, Karabiik Ilindeki muhasebe meslek mensuplarmin e-belge
sistemlerini kullanma ve kabullenme diizeylerini ortaya koymayi amaglamaktadir.

4.3. Metodoloji

Calismanin arastirilabilmesi i¢in muhasebe meslek mensuplarina uygulanacak olan
veri toplama araci, teknoloji sistemlerinin kabuliiniin dl¢iilmesi amaciyla Venkatesh ve
digerleri (2003) tarafindan olusturulmus ve sonrasinda bir ¢ok kez cesitli arastirmalarda
kullanilmis olan “Birlestirilmis Teknoloji Kullannm ve Kabullenme Teorisi” (BTKKT)
kapsaminda hazirlanmis olan veri toplama araci sisteminden elde edilmistir.
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4.3.1. Birlestirilmis Teknoloji Kullanim ve Kabullenme Teorisi

Venkatesh vd.(2003) yaptiklar1 bir ¢alisma ile teknolojinin kullanicilar tarafindan
kabullenmesine yonelik daha onceleri olusturulmus 8 adet modelin (planli davranig kurama,
sebepli davranis kurami, teknoloji kabul modeli, giidilenme modeli, bilgisayar kullanim
modeli, birlestirilmis teknoloji kabul ve planli davranis kurami, yeniligin yayilmasi kurami ve
sosyal biligsel kurami) avantajli yanlarindan faydalanarak ortaya birlesik yeni bir model
cikartmiglardir. Gelistirilen bu yeni modelin kapsadiglr ana arastirma konulari, performans
beklentileri, ¢aba beklentileri, sosyal etki, kolaylastirma kosullar1 olarak siralanmaktadir. Bu
arastirma konularindan performans beklentisi, ¢aba beklentisi ve sosyal etki, teknolojik
gelisim karsisindaki davranissal niyetin {izerinden dolayli olarak, kolaylastirma kosullar1 ise

dogrudan kullanma niyetini etkileyen faktorler olarak tespit edilmislerdir (Ugur ve Tiirkmen,
2014: 573-574).

. Performans Beklentisi: Kullanicinin teknolojik gelismeyi kullanmasi

durumunda kendisine olumlu yonde fayda saglayacagina inanma derecesi olarak ifade
edilmektedir (Venkatesh vd., 2003: 447).

. Caba Beklentisi: Teknolojik gelismeyi kullanmanin is siireglerini daha da
kolaylastiracagina dair inang derecesi olarak belirtilmektedir (\Venkatesh vd., 2003: 450).

. Sosyal Etki: Kullanicilarin sistemi kullanma karar1 almalart konusunda,
sektorde baskalar1 tarafindan da kullanilip kullanilmadigina verdikleri 6nem derecesidir.
Teknolojik gelismenin kullaniminin ilk zamanlarinda 6nem verilen bir etken olmasina karsin,
kullanicilar tarafindan sistemin kullanimina aligkanlik kazanildik¢a 6nemini yitirdigi ifade
edilmektedir (Venkatesh vd., 2003: 451).

o Kolaylastirma Kosullari: Kullanicinin uygulanacak teknolojik gelismeyi
kullanmasina katki saglayacak alt yap1 sistemlerinin yeterli seviyede olduguna dair inancinin
olglilmesi olarak belirtilmistir (Venkatesh vd., 2003: 453).

Venkatesh vd. (2003) tarafindan hazirlanmig BTKKT modeli, bilgi ve iletisim
teknolojilerindeki gelismelere kars1 gosterilen uyumu, goniilliiliik esasina dayanan eglence ve
telekomiinikasyon kullanimi ve zorunluluk esasina dayanan banka ve kamu idaresi gibi 4
alanda test etmislerdir. Gergeklestirilen bu test sonucunda, bilgi ve iletisim teknolojilerindeki
yasanan gelismelere gosterilen uyum derecesi %70 olarak tespit edilmistir. Ayrica daha
oncelerde yapilan arastirmalarda goz ardi edilmis olan yas, cinsiyet, deneyim ve goniilliiliik

gibi araglarin da teknoloji uyumu konusunda son derece dnemli oldugu kanisina varmiglardir
(Demirbas vd., 2012: 67-68).

Schaupp vd. (2010), BTKKT modeli {izerine ABD’de e-beyanname veren kisilerin
kullanma niyetlerini ortaya koyan bir ¢alisma yiiriitmiislerdir. Yaptiklar1 bu arastirmanin
sonuglarma gore BTKKT modelinde bulunan degiskenlere ek olarak “giiven beklentileri” ve
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“risk algis1” degiskenlerinin de kullanma niyetini etkilediklerini tespit etmisler ve BTKKT’ ye
biitiinlesik bir model ortaya ¢ikartmislardir (Schaupp vd., 2010: 636-644).

4.4. Arastirmanin Hipotezleri

H1. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin
performans beklentileri, davranigsal tutum {izerine pozitif etkiye sahiptir.

H2. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin ¢aba
beklentileri, davranissal tutum iizerine pozitif etkiye sahiptir.

H3. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin sosyal
etkileri, davranigsal tutum iizerine pozitif etkiye sahiptir.

H4. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin giiven
beklentileri, davranissal tutum iizerine pozitif etkiye sahiptir.

H5. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin
kolaylastirma kosullari, kullanma niyeti {izerine pozitif etkiye sahiptir.

H6. Karabiik ilindeki muhasebe meslek mensuplarinin e-belge sistemine iliskin
davranigsal tutumlari, kullanma niyeti lizerine pozitif etkiye sahiptir.

4.5. Verilerin Analizi

Arastirma ic¢in uygulanmis olan veri toplama araci ile toplanan verilerin analizi i¢in
SPSS v20.0 programi kullanilarak iligkisel tarama modeli uygulanmistir. Programa girilen
verilerin, frekans, yiizde, aritmetik ortalama, giivenilirlik katsayisi, normallik testi, korelasyon
katsayisi, basit dogrusal regresyon testi sonuglar incelenmistir.

Uygulanan veri toplama aracinin giivenilirlik katsayisi testi sonucunda Cronbach’s
Alpha degeri 0,893 olarak hesaplanmistir. Bu deger, arastirmanin giivenilirliginin ytiksek
oldugunu gostermektedir.

Verilerin veri toplama araci igerisindeki gruplarinin aritmetik ortalamalar1 alinarak
gerekli yorumlamalar yapilmistir. Aragtirma verilerinin analiz edilmesi konusunda uygulanan
model Sekil 1° de goriilmektedir. Uygulanan veri toplama aracinin likert Ol¢egindeki
dereceleme maddeleri, “Kesinlikle Katilmiyorum”, “Katilmiyorum”, “Kararsizim”,
“Katiltyorum”, “Tamamen Katiltyorum” seklinde olusturulmustur.

105



The Journal of Accounting and Finance July/2017

Sekil 1. Arastirmanin Modeli

Davramsgsal

Kolaylagtirma
Kogullan

. Egitim Fatura
Grubu Cinsiyet Yas Deneyim

Veri toplama aract vasitasi ile elde edilen verilerin, olusturulan hipotezler
dogrultusunda normallik testleri yapilarak, daha sonra parametrik veya parametrik olmayan
testlerin kullanilmasi konusunda gerekli tercihin yapilmasi saglanmustir.

Dagilimlarin normal olup olmadigina karar verilebilmesi icin ¢arpiklik ve basiklik
degerlerinin kendi standart hata degerleri ile oranlanmalari (Orn: garpiklik / carpiklik std.
hata) ve bu oran sonucunda ¢ikan sonucun ele alinmasi gerekmektedir. Elde edilen bu degere
Z degeri adi verilmektedir. Bir dagilimin normal olarak nitelendirilebilmesi ig¢in hem
carpiklik, hem de basiklik i¢in elde edilen Z degerlerinin -1,96 ile +1,96 degerleri arasinda
olmasi gerekmektedir. Bu smurlar dahilinde alinacak sonug, dagilimin normal oldugunu ve
analiz i¢in parametrik testlerin kullanilabilecegini ifade etmektedir. Eger Z skorlarindan biri

belirtilen sinirlar dahilinde ¢ikmazsa, analiz isleminde parametrik olmayan testlerin
kullanilmasi gerekecektir (Cramer ve Howitt, 2004: 157-159).

Ana hipotezlerin yorumlanmasinda “Spearman Korelasyon Testi ve Basit Dogrusal
Regresyon Analizi” yontemleri kullanilmistir. Korelasyon analizi ile 2 degisken arasindaki
iliskinin mevcut olup olmadigimi ve iliski varsa derecesinin hesaplanmasi amaclanmistir.
Korelasyon analizi, bagimsiz degiskende gerceklesen bir degisimin bagimli degiskeni hangi
yonde nasil etkiledigini gostermek i¢in kullanilmaktadir (Kalayci, 2009: 115). Regresyon
analizi, bir bagimsiz degiskenin, bagimli bir degisken iizerine etkisini tespit etmek igin
kullanilan bir analiz yontemidir. Aragtirmamizda bir bagimli ve bir bagimsiz degiskenler arasi
analizler gergeklestirildiginden ve korelasyon analizi sonuglar1 dogrusal ¢iktigindan dolay:
basit dogrusal regresyon analizi yapilmistir. Basit regresyon analizinde, bagimli degiskendeki
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degisim miktarinin, regresyon modelinde kullanilan bagimsiz degisken ile ne olclide ifade
edildigini gostermek amaciyla kullanilmaktadir. Korelasyon analizi sonucunda degiskenler
arast dogrusal iliski mevcutsa basit dogrusal regresyon analizi, dogrusal iliski yoksa basit
dogrusal olmayan regresyon analizi kullanilmaktadir (Giirbiiz ve Sahin, 2014: 260-262).

4.6. Katimcilarin Demografik Ozellikleri

Karabiik ilinde arastirmaya katilan muhasebe meslek mensuplarimin demografik
Ozellikleri, kullanict grubu, cinsiyet, yas, egitim durumu ve mesleki deneyim basliklarinin
ifade edildigi genel bilgiler Tablo 1°de gdsterilmektedir.

Tablo 1. Katilimeilarin Demografik Ozellikleri

Degisken Gruplar Frekans | Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
E-Fatura & E-
Defter Miikellefine
Sahip Olmayan 56 45,9 45,9
Muhasebe Meslek
Mensuplari
Katilimc1 Grubu E-Fatura & E-
Defter Miikellefine
Sahip Olan 66 54,1 100,0
Muhasebe Meslek
Mensuplari
TOPLAM 122 100,0
Kadin 18 14,8 14,8
Cinsiyet Erkek 104 85,2 100,0
TOPLAM 122 100,0
30 ve daha az 12 9,8 9,8
31-40 40 32,8 42,6
Yas 41-50 50 41,0 83,6
51+ 20 16,4 100,0
TOPLAM 122 100,0
Lise ve daha az 15 12,3 12,3
Onlisans 10 8,2 20,5
Egitim Durumu | Lisans 93 76,2 96,7
Lisanstistii 4 3,3 100,0
TOPLAM 122 100,0
5 yil ve daha az 10 8,2 8,2
6-10 yil arast 11 9,0 17,2
. . 11-15 y1l arasi 27 22,1 39,3
Mesleki Deneyim
16-20 y1l arast 31 25,4 64,8
21 yil ve tisti 43 35,2 100,0
TOPLAM 122 100,0
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Tablo 1’deki verilere gore, e-fatura ve e-defter kullaniminin %54,1 oranina ulastig
gorilmektedir. Meslek mensuplarinin  cinsiyet dagilimlarmma bakildiginda, SMMM
mesleginde %85,2 gibi biiyilk bir kismin erkeklerden olustugu goriilmektedir. Meslek
mensuplar1 arasinda 41 yas ve iizeri olanlarin %57,4 seviyesinde bir orana sahip oldugu
gozlenebilmektedir. Meslek mensuplari, egitim durumlart olarak gruplandirildiginda ise
%76,2 seviyesinde lisans mezunu olduklar1 goriilmektedir. Mesleki deneyim konusunda ise
meslek mensuplarinin %60,6 oraninda en az 16 yillik mesleki tecriibeye sahip olduklari
gorilmektedir.

Tablo 2’de katilimcilarin  kullandiklar1 e-belge tiirlerinin  kullanim oranlar1
gosterilmektedir.

Tablo 2. E-Belge Kullanim Oranlarina Ait Bilgiler

E-Belge Tiirii | Frekans | Yiizde
E-Fatura 66 54,10
E-Defter 66 54,10
E-Arsiv 31 25,40
E-Beyanname 122 100
E-Tebligat 121 99,18

Tablo 2’de bulunan verilere gore, 6zellikle e-belge sistemi icerisinde var olan yasal
diizenlemelerden dolay1 e-fatura ve e-defter sistemlerinin kullanim oranlart %54,10
seviyesine ulagtig1 goriilmektedir. E-arsiv sistemi, yeni bir sistem olup, %25,40 kullanim
oranina sahip oldugu goriilmektedir. E-beyannamenin artik tamamen sisteme yerlestigi ve
%100 oraninda kullaniminin bulundugu gériilmektedir. E-tebligat sisteminin ise, e-arsiv gibi
yeni bir sistem olmasina karsin %99,18’lik kullanim oranina ulastig1 goriilmektedir.

4.7. Fonksiyonel Bilgilere Tliskin Bulgular

Muhasebe meslek mensuplari tarafindan, veri toplama aracinda bulunan 39 soruya
verdikleri cevaplar dogrultusunda elde edilmis olan veriler, iligkisel tarama modeli
dogrultusunda analiz edilerek sonuglar1 yorumlanmaistir.
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Sekil 2. Fonksiyonel Bilgilere Iliskin Bulgular

Giiven
Beklentileri
Kolaylastirma
Kosullari

Performans
Beklentileri

p=0.000%**

H1: R=0.381
R2=0,165

p=0.007**
R=0.244
RI=0.052

H2:
Gaba
Beklentileri
H3:

p=0,002%*
R=0.284
R2=0,049

p=0,000%**

H5: R=0.414

R2=0,228

Tutum

Davramssal

6:

p=0,000%**
R=0.378
R2=0,145

Tablo 3. Hipotezlere Iliskin Sonuglar

Hipotez Bashklar Ortalamalar | Carpikhik(Z) | Basiklik(Z) p R Adj. R* | Sonu¢
Performans
Beklentileri 3,5697 -2,561 0,556
H1 5 i 0.000*** | 0.381 0.165 Kabul
avranigsa _
Tutum 3,2508 2,224 2,106
Caba )
Beklentileri 3,5279 2,114 1,005
H2 5 l 0.007** 0.244 0.052 Kabul
avranigsa _
Tutum 3,2508 2,224 2,106
Sosyal Etki 3,4611 -1,425 -0,411
H3 0,003** | 0,269 0,048 Kabul
Davramigsal 3,2508 2,224 2,106
Tutum
Giiven 3,5020 0,224 0,177
Beklentileri
H4 5 1 0,002** | 0,284 0,049 Kabul
avranigsa _
Tutum 3,2508 2,224 2,106
Kolaylastirma | - 5 556 6,137 5,536
Kosullar
H5 ol 0,000*** | 0,414 0,228 Kabul
uflanma 3,7689 -2,534 0,726
Niyeti
Davramssal 3,2508 2,224 2,106
Tutum
H6 il 0,000*** | 0,378 0,145 Kabul
uflanma 3,7689 -2,534 0,726
Niyeti
**<0,01
***p<0,001
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Tablo 3’te gosterilen verilere gore, tiim hipotezlerde, normal dagilima sahip olmayan
veriler bulundugundan dolayi, basliklar arasi iliskilerin analizinde parametrik olmayan
“Spearman Korelasyon Analizi” kullanilmistir. Uygulanan korelasyon analizi (R) sonuglarina
gore hipotezlerin tamami, bagliklar1 arasinda olumlu iliskilere sahip olduklar1 goériilmiistiir.
Ayrica hipotezlerdeki basliklar arasinda gergeklestirilen basit dogrusal regresyon analizi
kapsaminda (Adj.RZ) performans beklentileri, caba beklentileri, sosyal etki ve giiven
beklentilerinin davranigsal tutumlarina ait varyansi, kolaylastirma kosullar1 ve davranigsal
tutumlarinin ise kullanma niyetlerine ait varyansi agikladiklar1 tespit edilmistir. Elde edilen bu
sonuglar 1s181nda ortaya konmus olan hipotezlerin tamami kabul edilmistir.

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

Muhasebe meslek mensuplarinin kullandiklar1 e-belge teknolojilerinin benimsenme
durumunun incelenmesi amaciyla olusturulmus olan bu c¢alisma, Venkatesh vd. (2003)
tarafindan olusturulmus olan birlestirilmis teknoloji kullanimi1 kabullenme teorisi(BTKKT)
referans alinarak tasarlanmistir. Bu sekilde katilimcilarin, performans beklentileri, ¢aba
beklentileri, kolaylastirma kosullar1 ve sosyal etki derecelerinin, davramigsal tutum ve
kullanma niyeti derecelerini ne denli etkiledikleri tespit edilmeye calisilmistir. Ayrica
Schaupp ve digerleri (2010) tarafindan e-beyanname iizerine yapilan bir calisma ile BTKKT
modeline ekledikleri “Giiven Beklentileri” ve “Risk Algis1” bagliklari da, bu g¢alismada
“Gtliven Beklentileri” baslig1 altinda birlestirilerek, davranigsal tutum ve kullanim niyetini ne
derecede etkiledikleri belirlenmeye c¢alisgilmistir. Calismada iliskisel tarama modeli
kullanilmis olup, calismanin ana kiitlesini Karabiik ilinde faaliyette bulunan 170 muhasebe
meslek mensubu olusturmaktadir. Veri toplama kisminda veri toplama araci ¢aligmasi
diizenlenmis olup, arastirma ana kiitlesini olusturan muhasebe meslek mensuplarindan %71,2
oraninda gecerli geri doniis saglanmistir.

Arastirmada elde edilen verilerin analizi sonucunda ulasilan sonuglara gore, e-fatura
ve e-defter sistemlerinin kullanim oranmin %350 seviyesinin lizerine ¢iktigr goriilmiistiir.
Maliye Bakanligi tarafindan uygulanan yasal diizenlemeler araciligi ile bu oranin 6nemli
derecede arttig1 ve Onilimiizdeki yillarda yapilmasi planlanan yeni diizenlemeler ile daha da
artacagi sOylenebilmektedir.

Muhasebe meslek mensuplarinin  e-belge sistemlerine iligkin  performans
beklentilerinin, ¢aba beklentilerinin, sosyal etkilerinin ve giiven beklentilerinin, davranigsal
tutumlart ile anlamli pozitif bir iligkiye sahip olduklar1 gorilmistir. Ayrica ilgili
degiskenlerin e-belge sistemlerine yonelik davranigsal tutumlarina ait varyans iizerinde
aciklayicilik 6zelligi oldugu goriilmiistiir. Bunun yaninda kolaylastirma kosullarmin ve
davranigsal tutumlarinin, kullanma niyetleri ile anlamli pozitif bir iliskiye sahip olduklart ve
bu degiskenlerin e-belge sistemlerine yonelik kullanma niyetlerine ait varyans iizerinde
aciklayicilik 6zelligi oldugu tespit edilmistir.
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Katilimcilarin ~ doldurduklar1  veri toplama aract sonuglarinin ortalamalarina
bakildiginda genel olarak “Kararsiz” ve “Katiliyorum” derecelerinin ortalarinda kaldiklar
gorilmektedir. Bu durum sistemin kabullenme seviyesinin orta derecelerde kaldigim
gostermektedir. Ayrica katilimcilar ile yapilan goriismelerde bilgi ve iletisim teknolojileri
tizerinde kurulan e-belge sistemlerinin kullanimina ge¢is konusunda yasal zorunluluktan
baslandgi, istege baglh gecislerin artirilabilmesi i¢in daha fazla tegvik verilmesinin gerektigini
ve sistemlerin ilk kurulum maliyetlerinin ¢ok yiiksek oldugu ve bunun makul bir diizeye
¢ekilmesi gerektigi belirtilmistir. Ek olarak bilgi giivenligi konusunda da siipheleri bulunan
katilimcilarin bu konuda da yeterli garanti ve teknik destegin saglanmasi durumunda kullanim
oraninin pozitif etkilenecegi ifade edilmistir.

Bu arastirma Karabiik Ili’ndeki muhasebe meslek mensuplarmin e-belge sistemlerini
benimseme durumlarini 6lgmek i¢in yapilmistir. Benzer sekilde, 6zellikle son yillarda yayilim
gosteren e-fatura, e-defter ve e-arsiv sistemlerini su anda kullanmakta olan kurum
yoneticilerinin de 1ilgili sistemler hakkinda diisiincelerini 6l¢gmek amaciyla c¢alisma
giincellenebilir.
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Yoneticilerin Bakis Acisiyla
Meslek Liselerindeki Muhasebe Finansman Alani
Dis Ticaret Ofis Hizmetleri Dah Egitimi: Istanbul Ili Ornegi

Bekir KARATAS -

OZET

Dus ticaret egitimi, isletmelerin dis ticaret islemlerinin yiiriitiilmesi icin gerekli dis
ticaret bilgi ve becerilerini iceren uygulamalara dayanir. Tiirkiye’de dis ticaret egitiminin
temeli meslek liselerinde atilmaktadr. Bu ¢calismanmin amaci;, Meslek liselerinde muhasebe
finansman alani, dis ticaret ofis hizmetleri dalinda verilen dis ticaret egitimini inceleyerek,
ogrencilerin aldiklart egitimin dis ticaretle ugrasan isletmelere uygunlugunu, yoneticilerin
bakis agisindan degerlendirmektir. Ankete katilanlarin ¢ogunlugunu, 31-50 yas araliginda,
erkek, lisans mezunu, 11-15 yil arasi mesleki tecriibeye sahip, Dis ticaret sorumlusu/Sef
unvanl kisiler olusturmustur. Calismada, Istanbul daki meslek liselerinde verilen dis ticaret
ofis hizmetleri dali egitiminin, az da olsa yeterli oldugu, egitim faaliyetlerinde meslek
mensup ve orgiitlerinin de egitime dahil edilmesi ve fikirlerinin alinmasi gerektigi sonucuna
ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Dis Ticaret Egitimi, Dis Ticaret Ofis Hizmetleri,
Meslek Liseleri
JEL Swniflandirmasi: M41, 120.

Accounting and Finance Field Foreign Trade Office Services Branch Education in
Vocational High Schools from the Perspective of Managers: Istanbul Case

ABSTRACT

Foreign trade education is based on the knowledge and skills required for the execution
of foreign trade transactions at enterprises. The basics of the foreign trade education begin at
the vocational schools in Turkey. The aim of this study is to evaluate the sufficiency of the
education that students receive in the accounting and finance, and foreign trade office
services field at the vocational schools accordingly with the companies dealing with foreign
trade from the managers’ point of view. The majority of the respondents, Between the ages of
31-50, male, undergraduate degree, 11-15 years of professional experience, Foreign Trade
Responsible/Chief. The findings of this study indicate that the education of foreign trade office
services at vocational high schools in Istanbul is barely enough and profesional organizations
should be included in the educational activities and views of professionals’ should be
considered.

Keywords: Accounting, Foreign Trade Education, Foreign Trade Office Services,
Vocational Schools.
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1. GIRIS

Diinyadaki kiiresellesme egilimleri dis ticaretin Onemini son yillarda daha da
artirmistir. Bu nedenle de iilkelerin milli gelirini ve refahini artmasi agisindan dis ticaret
onemli bir yere sahiptir. Ulkenin dis ticaretin aksamadan isleyebilmesi icin temel dis ticaret
bilgilerinin bu sektorde c¢alisanlar ve c¢alisacaklar tarafindan bilinmesi biiylik Snem
tasimaktadir. Aksi taktirde telafisi gii¢ hatalarla karsilagilmasi s6z konusu olabilir .

Dis ticaretin basarist lilkedeki nitelikli insan giicliyle yakindan ilgilidir. Nitelikli insan
giicli yetistirebilmenin yolu da egitimden geg¢mektedir. Giiniimiizde iilkemizin dis ticaret
hacminin ve isletme sayilarinin artmasi sebebiyle, isletmelerin bu konuda egitim almis daha
cok personele ihtiyact oldugu bir gergektir. Dis ticaret alaninda personel olarak istthdam
edilen 6grencileri yetistiren mesleki ve teknik liselerin dis ticaret ofis hizmetleri dali egitimi
daha da 6nem kazanmaktadir. Ulkemizde orta 6gretim diizeyinde dis ticaret ofis hizmetleri
egitiminin verildigi okullar meslek liseleridir. Meslek liselerinde 4 yil siiresince alinan teorik
egitim, son sinifta isletmelerdeki beceri egitimi ile birlesip pratige doniismektedir.

Bu calismada, muhasebe ve finansman alaninda yer alan dis ticaret ofis hizmetleri dali
ogrencilerinin aldiklar1 egitimin, dis ticaret islerine uygunlugunun yoneticilerin bakis agisiyla
tespit etmek amaglanmustir. Uygunlugun tespiti Istanbul ilinde gesitli isletmelerde yoneticilik
yapan kisilerin goriisleri dogrultusunda incelenmistir. Istanbul’daki isletme y&neticilerinin
meslek liselerinde verilen dis ticaret ofis hizmetleri dali egitimi hakkindaki goriisleri konu
iizerindeki 20 adet anket sorusuyla elde edilmistir. Calismanin ikinci bolimii ise meslek
egitimi ve dnemi hakkindadir.

2. MESLEKI EGITIiM VE ONEMI

Mesleki egitim bir iilkenin kalkinmasi agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu nedenle
mesleki egitim sistemini etkin ve verimli sekilde diizenlemis iilkeler is diinyasinin gereksinim
duydugu elmani karsilayabilmekte, mal ve hizmet {iretim siirecini gii¢clendirmektedir.

Is giiciine bilgi ve beceri kazandirilmasinda énemli bir role sahip olan egitimin
ekonomik gelismelere katkist da son derece onemlidir (I¢li, 2001: 67). Egitim farkl
sekillerde tanimlanmistir; Egitim: bireyi gelistirdigi diger  taraftan iilkenin bilimsel,
ekonomik, sosyal ve Kkiiltiirel kalkinmasim1 sagladigi i¢in Onemlidir ve degeri ¢ok iyi
algilanmalidir (Bowen, 1980). Bir baska deyisle egitim; genel olarak bireyin yasadigi
toplumda yetenegini, tutumlarin1 ve olumlu degerdeki diger davranis bi¢imlerini gelistirdigi
siiregler toplami olarak tanimlanmaktadir (Tezcan, 1996:3). Daha genis anlamiyla egitim:
“Cocuklara, ergenlere ve yetiskinlere kazandirilacak zihinsel ve bedensel yetenekleri
edindirmektir.
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Onceden saptanmig amagclara gore, insanlarn davranislarinda belli gelismeler
saglamaya yarayan planl etkinlikler dizgesidir” (Oguzhan, 1974: 6). Egitim seviyesinin
yiikselmesi iggiiciiniin verimliligini artirarak maliyet avantaj1 saglamakta ve iilkelerin rekabet
giiclinli olumlu etkileyerek disa agilmalarini kolaylastirmaktadir (Caliskan vd., 2013: 44).

Ulkemizde dis ticaret egitimi ortadgretim kurumlarinda lise diizeyinde ve
yiiksekogretim kurumlarinda Onlisans, lisans ve lisansiistii diizeylerde yapilmaktadir. Egitim
ve Ogretim siireglerinde, her diizeyde nitelikli dis ticaret islerini yiiriitecek eleman gereksinimi
karsilamak amacglanmaktadir. Dis ticaret egitiminin temelleri iilkemizde meslek liselerinde
atilmaktadir. Bu yilizden meslek egitiminin verildigi liselerdeki mesleki egitiminin 6nemi bir
kez daha 6n plana ¢ikmaktadir.

Cagimiz; branslasma ve teknolojik ilerleme ¢agidir. Bu da ancak kapasiteli, yetenekli,
mesleki ve teknik egitim almis insanlarla saglanabilir (Erdem, 1999: 241). Mesleki egitim bir
iilkenin kalkinmasi agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu nedenle mesleki egitimi iyi
yapilandirabilmis iilkeler is diinyasinin gereksinim duydugu elmani karsilayabilmekte, mal ve
hizmet iiretim siirecini giiglendirmektedir (Sengel, 2011: 168). Ulkemiz i¢in bu kadar énemli
olan mesleki egitim farkli sekillerde tamimlanmustir. Mesleki egitim, “Ulkenin temel
ekonomik yapisini kuvvetlendiren ve genisleten, insan kaynagini gelistiren, issizligi azaltarak
iiretimin krize girmesini dnleyen bir egitim siireci” olarak da tanimlanmaktadir (Norton, 1985:
9). Mesleki ve teknik egitim, 6grencileri iyi vatandag olarak yetistirmenin yani sira esnek bir
yap1 i¢inde ilgi ve yetenekleri dogrultusunda ortak bir genel kiiltiir verilerek bir {ist 6grenime
ve/veya ig hayatina hazirlamayr amaglamaktadir (M.E.B., 2014: 18). Mesleki egitim, bireyi
sadece “meslege hazirlama egitimi olmayip” ayni zamanda bireyin tiim olarak gelisimi ve
yasamdaki biitiin rolleri en iyi sekilde yerine getirmesi igin gerekli nitelikleri kazandirmaya
yonelik egitimdir (Yesilyaprak, 1996: 68). D1s ticaret, mallarin ve sermayenin ulusal sinirlarin
disina akistyla ilgilidir (Kaya, 2012: 8).

Dis ticaretle ilgili islemlerinin yapilabilmesi i¢in verilen egitim dis ticaret egitimi
olarak tanimlanabilir. Dis ticaret ofis hizmetleri dali egitiminden beklenen, dgrencilerin
dinamik bir alan olan ve c¢evresinden etkilenen dis ticaret islerinin gerektirdigi bilgi ve
beceriyi edinmesidir. Sektoriin beklentilerinin karsilanmasi i¢in s6zii edilen bilgi ve
becerilerin bir temeli verilen teorik egitim ile bir kismi ise isletmelerdeki beceri egitimi ile
saglanmaktadir. Dig ticaret egitiminin kalitesi lilkenin ekonomik yapisini giiclendiren bir rol
oynamasindan otiirii istiinde durulmasi gereken bir alan olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiire bakildiginda; (Erdogan, 1998: 38), Anadolu Dis Ticaret Meslek Liselerinin
Ihracat Yapan Isletmelerin Personel Ihtiyacin1 Karsilama Diizeyi belirlenmeye ¢aligilmis ve
baz1 degerlendirmeler yapilmistir. Uygulanan 6gretim programlarinin 6grencileri is hayatina
hazirlamada yetersiz kaldigi, mezunlarin kisa siirede mesleklerine uygun is bulamadiklari,
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mezunlarin asgari iicret civarinda bir {icretle ¢aligmakta olduklari, bu iicreti mesleklerine ve
egitimlerine uygun bulmadiklarini belirtmistir.

(Aksakaloglu, 2013: 138-139), ticaret meslek lisesindeki muhasebe alaninda egitim
alan ogrencilerin muhasebe kaydi yapabilme ve belge diizenleme konularinda yetersiz
olduklari, paket program kullanim noktasinda becerikli olduklari, meslek mensuplarindan
bagimsiz hareket edilmemesi gerektigini ifade etmistir.

(Akbulut vd., 2014: 86), muhasebe finans alani1 6grencilerini kayit tutma ve mevzuata
konusunda yetersiz bulurken bilgisayar programlar1 konusunda bilgili ve uyumlu olduklarim
ifade etmislerdir.

Bu ¢aligmada, isletme yoneticileri ile yiiz ylize goriisme yoluyla anket uygulamasi
yapilmistir. Yoneticilerin dis ticaret ofis hizmetleri dali egitimi hakkindaki goriislerinin
degerlendirilmesi bakimindan ¢alismanin literatiire katki sagladig: diistintilmektedir.

4. ARASTIRMANIN AMACI

Bu calismanin amaci, Istanbul ilindeki meslek liselerinde muhasebe finansman alani,
dis ticaret ofis hizmetleri dali Ogrencilerinin aldiklar1 egitimin, dig ticaret islerine
uygunlugunun yoneticilerin bakis agisiyla tespit etmektir. Arastirmamiz durum tespitine
yonelik bir ¢aligma oldugundan hipotez kurulmamastir.

5. ARASTIRMANIN YONTEMI

Arastirmada, daha dnce yapilan akademik c¢aligmalar degerlendirilmis, bununla birlikte
giiniimiizdeki gelismeler ve kosullar dikkate alinarak anket formu tasarlanmistir. Veri toplama
aract olarak kullanilan toplam 25 sorudan olusan anket, iki boliimden olugmaktadir. Birinci
bolimde goriis bildirenlerin demografik o6zellikleri, ikinci boliimde ise dis ticaret ofis
hizmetleri dalina egitimine 6zgii 6nermeler yer almaktadir.

Anketteki sorular, 1= “Kesinlikle katilmiyorum”  2="Katilmiyorum”, 3= “Emin
degilim” 4= “Katiliyorum”, 5= “Kesinlikle Katiliyorum” seklinde segeneklerden olugan 5°li
Likert dlcegine gore hazirlanmistir.

6. ARASTIRMANIN EVRENI VE ORNEKLEMI

Bu galismanin evrenini, Istanbul ilinde faaliyet gdsteren ve dis ticaret ofis hizmetleri
dali 6grencilerini ¢alistiran isletmelerin, farkli pozisyonlarinda yoneticilik yapan 387 adet
yonetici olusturmaktadir. Ana kiitleden % 95 giiven seviyesinde istatistiksel ¢ikarsamalar
yapmak i¢in 384 adet 6rnegin yeterli oldugu bilinmektedir (Yazicioglu ve Erdogan, 2004: 50).

7. ARASTIRMADA KULLANILAN YONTEM VE TEKNIK

Veri toplama araci olarak anket formu diizenlenmistir. Anket formlar1 meslek
mensuplar ile yiiz yiize goriisiilerek doldurulmustur. Degerlendirmeye alinan anket sayisi
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387°dir. Ankete verilen cevaplarin analizinde frekans analizi, ortalama, standart sapma (SS)
ve Standart hata (Sd), tek 6rnek ¢ testi degerleri bulunmus ve degerlendirmeleri yapilmigtir.

8. ARASTIRMANIN BULGULARI

Arastirma kapsaminda elde edilen betimsel ve istatistiki bulgulara temel teskil eden
veriler 5 demografik ve 20 egitim ile ilgili toplam 25 adet anket sorusu yardimi ile
saglanmistir. Ankete katilan kisilerin demografik 6zellikleri, dis ticaret ofis hizmetleri dal
egitimiyle ilgili goriisleri grafikler aracilifiyla gosterilmistir. Anket sorular1 ve grafikler Ekler
boliimiinde detayli sekilde gosterilmistir. Anket verilerinin gilivenilirligi bu arastirmada
Cronbach's Alpha istatistigi ile degerlendirilmistir. (Kilig, 2016: 48)’e gore Cronbach’s Alpha
degeri 0,61<0<0,80 arasinda ise Ol¢ek orta giivenilirliktedir. Anketin 20 sorusuna ait olan
Cronbach’s Alpha degeri ,73 ¢cikmistir bu ylizden 6l¢ek i¢in gilivenilir denilebilir. Bulgularla
ilgili grafikler Ek 2’de sirasiyla gosterilmistir.

Anketin uygulandigi meslek mensuplarinin % 71,6’sm1 temsil eden 277 kisi erkek,
%28,4’tinii temsil eden 110 kisi ise bayandir. Goriildiigii gibi ankete katilanlarin biiyiik bir
cogunlugunu ( % 71,6) erkekler olusturmaktadir (Grafik 1).

Anketin uygulandigr meslek mensuplarinin % 12,1’ini temsil eden 47 kisi 25-30 yas
araliginda, % 69,8’ini temsil eden 270 kisi 31-50 yas araliginda ve % 18’1’ini temsil eden 70
kisi ise 51 ve isti yas araligindadir. Ankete katilanlarin biiyiik ¢ogunlugu ( % 69,8 ) 31-50
yas araligindadir (Grafik 2).

Istanbul ilinde faaliyet gosteren dis ticaret islemleriyle ugrasan meslek mensuplarmin %
20,4’int temsil eden 79 kisi 0n lisans mezunu, % 77,5’ini temsil eden 300 kisi lisans mezunu, %
2,1’ini temsil eden 8 kisi isi lisans {stli programlardan mezundur. Sektordeki meslek
mensuplarinin bityiik ¢ogunlugu (% 77,5) lisans mezunudur (Grafik 3).

Ankete katilan meslek mensuplarinin % 15’ini temsil eden 58 kisinin mesleki
tecriibeleri 1-5 yil, % 10,9’unu temsil eden 42 kisinin mesleki tecriibesi 6-10 yil, %
31,3’lini temsil eden 121 kisinin tecriibesi 11-15 yil, % 26,1’ini temsil eden 101 kisinin
tecriibesi 16-20 yil ve % 16,8’ini temsil eden 65 kisinin mesleki tecriibesi ise 21 yil ve daha
fazladir. Verilerden elde edilen sonuglara gore katilanlarin yaklasik % 74,2 sinin tecriibesi 11
y1l ve daha fazladir (Grafik 4).

Ankete katilan bireylerin % 28,4’ini temsil eden 110 kisi ithalat/ihracat midiirii, %
47,8’ini temsil eden 185 kisi dis ticaret sorumlusu/sef, % 14,7’sini temsil eden 57 kisi glimriik
miisaviri, %9’unu temsil eden 35 kisi ise SMMM/YMM’dir. Goriildiigii iizere ankete
katilanlarin biiyiik bir ¢ogunlugunu (% 47,8) dis ticaret sorumlusu/sef pozisyonunda yonetici
olarak ¢alisanlar olusturmaktadirlar (Grafik 5).

“Meslek liselerindeki uygulamaya yénelik dersleri, meslek mensuplarinin vermesi
daha uygundur” anket sorusuna; ankete katilan bireylerin % 4,9’unu temsil eden 19 kisi
katilmiyorum, % 9,3’linli olusturan 36 kisi emin degilim, % 45,5’ini olusturan 176 kisi
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katiliyorum, % 40,3’linii olusturan 156 kisi ise kesinlikle katiliyorum demislerdir. Kesinlikle
katilmiyorum secenegi hi¢ isaretlenmedigi i¢in tabloda gosterilmemistir. Meslek mensuplari
yiiksek bir oranda toplamda (%85,8) dis ticareti ilgilendiren uygulamaya yonelik dersleri
kendilerinin vermesi gerektigini diistinmektedirler (Grafik 6).

“Meslek lisesi ogrencilerine, meslek orgiitleri tarafindan dis ticaret ile ilgili
seminerler verilmeli ve meslege adaptasyon saglanmalidir” sorusuna; ankete katilan
bireylerin % 10,1’ini temsil eden 39 kisi katilmiyorum, % 5,2’lik kesimini temsil eden 20 kisi
emin degilim, % 43,9 unu temsil eden 170 kisi katiliyorum ve % 40,8’lik kesimi temsil eden
158 kisi ise kesinlikle katiliyorum segenegini tercih etmislerdir. Hi¢ katilmiyorum secenegi
kimse tarafindan tercih edilmemistir. Sonuclardan anlasildig: {izere ankete katilan bireylerin
% 84,7’lik kism1, meslek liselerinde dig ticaret egitimi alan 6grencilere meslek Orgiitleri
tarafindan seminerler verilerek meslege adaptasyon saglanmasi gerektigini diistinmektedir
(Grafik 7).

“Meslek liselerinde verilen dis ticaret ofis egitiminin denetimini meslek mensuplar
vapmalidir” anket sorusuna ankete katilan meslek mensuplarinin % 14,7’sini temsil eden 57
kisi katilmiyorum, % 15°lik kismin1 temsil eden 58 kisi emin degilim, % 34,9’unu temsil eden
135 kisi katiliyorum, % 35,4’liikk kismini temsil eden 137 kisisi ise kesinlikle katildigini ifade
etmislerdir. Ankete katilan bireylerin % 70,3’1i meslek liselerinde verilen egitimin kendileri
tarafindan denetlenmesi gerektigini diisiinmektedirler (Grafik 8).

“Meslek liselerindeki dis ticaret ofis hizmetleri dali miifredatlarinin hazirlanmasinda
meslek mensuplarimin fikirleri mutlaka alinmalidir” anket sorusuna katilanlarin % 59,4’
temsil eden 230 kisi katiliyorum, % 40,6’sin1 temsil eden 157 kisi ise kesinlikle katiliyorum
demislerdir. Ankete katilanlardan hig¢ biri kesinlikle katilmiyorum, katilmiyorum veya emin
degilim secenegini tercih etmemistirler. Dis ticaret ofis hizmetleri alaninin miifredati
hazirlanirken kendilerine danisilmasi gerektigini diistinmektedirler (Grafik 9).

“Meslek liselerindeki egitimin bir parcast olan staj uygulamasinin, meslekte tecriibe
kazanabilmek adina, son sinifta ve 1 yil olarak yapilmas: yeterlidir” anket sorusuna
katilimcilarin % 4,7’yi temsil eden 18 kisi kesinlikle katilmiyorum, % 22,5’ini temsil eden 87
kisi katilmiyorum, % 20,4’linii temsil eden 79 kisi emin degilim, % 32,3’liik kismini temsil
eden 125 kisi katiliyorum, % 20,2’sini temsil eden 78 kisi ise kesinlikle katiliyorum demistir.
Stajin son sinifta ve 1 yil olarak yapilmasini ankete katilanlarin % 52,5’lik kismi yeterli
gormektedir (Grafik 10).

“Meslek liselerindeki ogretim programlari, ogrencilerin staj yapacagi dis ticaret
isletmelerinin uygulamalart ile ortiisiir” anket sorusuna katilimeilarin 25,1°1 temsil eden 97
kisi katilmiyorum, % 50,4 iinii temsil eden 195 kisi emin degilim, % 19,6’sin1 temsil eden 76
kisi katiliyorum, % 4,9’unu temsil eden 19 kisisi ise kesinlikle katiliyorum demislerdir.
Ankete katilanlardan hi¢ biri kesinlikle katilmiyorum segenegini tercih etmemistir.
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Katilanlarm % 50,4’i  meslek liselerindeki O6gretim programlarinin, dis ticaret
isletmelerindeki uygulamalarla ortiislip 6rtiismedigi konusunda emin degildirler (Grafik 11).

“Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki ogrenciler, aldiklar: egitim ile
mevzuata hakimdirler” anket sorusuna katilimeilarin % 59,7’lik kismin1 temsil eden 231 kisi
katilmiyorum, % 20,4’linti temsil eden 79kisi emin degilim, % 15’ini temsil eden 58 kisi
katiliyorum, % 4,9’unu temsil eden 19 kisisi ise kesinlikle katiltyorum diyerek goriislerini
bildirmislerdir. Katilanlardan hi¢ biri kesinlikle katilmiyorum sec¢enegini tercih etmemistir.
Verilere gore dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki 6grencilerinin % 59,7’lik bir oranla, dig
ticaret mevzuatina hakim olmadiklar1 ankete katilanlar tarafindan belirtilmistir (Grafik 12).

“Haftada ii¢ giin olan staj ¢alisma giinii artirilmalidir” anket sorusuna katilimcilarin
%2,8’lik kismini temsil eden 11 kisi kesinlikle katilmryorum, % 18,3 liikk kismini temsil eden
71 kisi katilmiyorum, % 28,4’liik kismini temsil eden 110 kisi emin degilim, % 40,6’lik
kismini temsil eden 157 kisi katiliyorum, % 9,8’lik kismini temsil eden 38 kisisi ise kesinlikle
katiliyorum demislerdir. Ankete katilanlar staj glin sayisinin haftada 3 giinden daha ¢ok
olmasi gerektigini %50,4 oraninda diisiinmektedirler (Grafik 13).

“Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki ogrenciler dis ticaret islemleri
dersinde okutulan ve disg ticarette kullanilan belgeleri diizenleyebilir” anket sorusuna
katilimcilarin

% 5,2’lik  kisminmi temsil eden 20 kisi kesinlikle katilmiyorum, % 20,4’likk kismini
temsil eden 79 kisi katilmiyorum, % 35,9’luk kismini temsil eden 139 kisi emin degilim, %
38,5’lik kismini temsil eden 149 kisisi ise katiliyorum segenegini tercih etmistir. Ankete
katilanlardan hig biri kesinlikle katiliyorum segenegini tercih etmemistir. Ankete katilanlarin
% 38,5’luk kesimi dig ticarette kullanilan belgeleri isyerlerinde diizenleyebilecegini
diistintirken, % 35,9’luk bir kesim ise 0grencilerin belgeleri diizenleyebilecekleri konusunda
emin olamamistir (Grafik 14).

“Ihracat ve Ithalat firmalarinda siparislerin alinmasi, siparis formlart ve proforma
faturalarin hazirlanmasu, tiriinlerin nakliyesi, giimriik iglemleri ve iiriin bedellerinin tahsilati
gibi igslemleri yapabilir” anket sorusuna, ankete katilanlarin %10,1°lik kismin1 temsil eden 39
kisi kesinlikle katilmiyorum, % 25,3’lik kismini temsil eden 98 kisi katiliyorum, % 49,9’luk
kismini temsil eden 193 kisi emin degilim, % 14,7’lik kisminm1 temsil eden 57 kisisi ise
katiliyorum demistirler. Ankete katilanlardan hig¢ biri kesinlikle katiliyorum segenegini tercih
etmemistir. Ankete katilanlar biiyliik oranda ihracat ve ithalat firmalarindaki belirtilen
islemleri % 49,9 oraninda 6grencilerin yapilabileceginden emin olmadiklarini belirtmiglerdir
(Grafik 15).

“Dis ticaret ofis hizmetleri boliimlerinden mezun olan 6grenciler, dgretim siireci
swrasinda gordiikleri  kambiyo senetlerini (bono, police ve ¢ek) c¢alistiklart isyerlerinde
rahatlikla diizenleyebilirler” anket sorusuna katilimcilarin % 7,5’lik kismini temsil eden 29
kisi kesinlikle katilmiyorum, % 15°lik kismi temsil eden 44 kisi katilmiyorum, % 31,5’lik
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kismini temsil eden 122 kisi emin degilim, % 49,6’lik kismin1 temsil eden 192 kisisi ise
katiliyorum demistir. Ankete katilanlardan hi¢ biri kesinlikle katiliyorum segenegini tercih
etmemistir. % 49,6’lik bir oranda katilimeilar dis ticaret alanindan mezun olan 6grencilerin
alanla ilgili belgeleri diizenleyebileceklerini diisiinmektedirler (Grafik 16).

“Dis ticaret ofis hizmetleri alanindan mezun olan ogrenci, dis ticarette teslim ve
odeme sekilleri islemlerini yapabilir” anket sorusuna katilimcilardan % 10,1’lik kismini
temsil eden 39 kisi kesinlikle katilmiyorum, % 20,4’liikk kismini temsil eden 79 kisi
katilmiyorum, % 50,1’ini temsil eden 194 kisi emin degilim, % 19,4’luk kismini temsil eden
75 kisisi ise katiliyorum secenegini tercih etmislerdir. Ankete katilanlardan hig biri kesinlikle
katiliyorum segenegini tercih etmemistir. Ankete katilanlarin % 50,1°1ik kismi dig ticaret
alanindan mezun olan G&grencilerin, dis ticarette teslim ve O6deme sekilleri islemlerini
yapabileceklerinden emin degildirler (Grafik 17).

“Dis ticaret ofis hizmetleri alanindan alinan egitim ile ogrenciler, herhangi bir dis
ticaret firmasimin ithalat ve ihracatina iliskin, muhasebe islemlerini ve kayitlarini
vapabilirler” anket sorusuna katilimcilardan, % 7,8’lik kismin1 temsil eden 30 kisi kesinlikle
katilmryorum, %17,2’lik kismin1 temsil eden 68 kisi katilmiyorum, % 38’1 temsil eden 147
kisi emin degilim, % 36,7’sini temsil eden 142 kisisi ise katiliyorum sec¢enegini tercih
etmistir. Ankete katilanlardan hi¢ biri kesinlikle katiliyorum segenegini tercih etmemistir.
Ankete katilanlarin ¢ogunlugu % 38 oraninda dis ticaret ofis hizmetleri alanindan alinan
egitim ile Ogrencilerin, herhangi bir dis ticaret firmasmnin ithalat ve ihracatina iligkin,
muhasebe iglemlerini ve kayitlarini yapabileceklerinden emin olmadiklarini belirtmistirler
(Grafik 18).

“Dis ticaret ofis hizmetleri dalindan mezun olan ogrenci, dis ticaret isletmelerini
smiflandirarak  kullanilan  belgeleri ilgili defterlere kaydedebilir” anket sorusuna
katilimcilardan %6,2°lik kismin1 temsil eden 24 kisi kesinlikle katilmiyorum, % 11,6’lik
kismini temsil eden 45 kisi katilmiyorum, % 30’unu temsil eden 116 kisi emin degilim, %
37,7’sini temsil eden 146 kisi katiliyorum, % 14,5°1ik kismini1 olusturan 56 kisisi ise kesinlikle
katiliyorum segenegini tercih etmistir. Ankete katilanlar % 52,2 oraninda dis ticaret ofis
hizmetleri alanindan mezun dis ticaret alan1 6grencilerinin ilgili belgeleri defterlere kayit
yapabileceklerini diistinmektedirler (Grafik 19).

“Meslek liselerinde verilen 6gretim ile, ogrenciler sirket tiirleri ve ozelliklerine gore
muhasebe kayitlarimi yapabilirler” anket sorusuna katilimcilarin % 4,9’luk kismini temsil
eden 19 kisi kesinlikle katilmiyorum, % 30,5’lik kismin1 temsil eden 118 kisi katilmiyorum,
% 40,1’lik kismin1 temsil eden 155 kisi emin degilim, % 24,5’lik kismin1 teskil eden 95 kisisi
ise katiltyorum demistir. Ankete katilanlardan hig biri kesinlikle katiliyorum se¢enegini tercih
etmemistir. Ankete katilanlarin % 40,1°1 dig ticaret ve ofis Ogrencilerinin, dis ticaret
islemlerinin muhasebe kayitlarini yapabilecekleri konusunda emin olmadiklarini belirterek en
yiiksek oranli goriisii ifade etmislerdir (Grafik 20).
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“Meslek liselerinde okutulan Muhasebe I ve Muhasebe II derslerinde oOgretilen
bilgilerle ogrenciler isletmelere 6zgii ticari belgeleri, ticari defterleri ve beyannameleri, staj
verlerinde diizenleyebilir” anket sorusuna katilimcilarin %15°lik kismini temsil eden 58 kisi
kesinlikle katilmiyorum, % 20,4’iinii temsil eden 79 kisi katilmiyorum, % 25,1°lik kismin1
temsil eden 97 kisi emin degilim, % 39,5’ini temsil eden 153 kisisi ise katiliyorum segenegini
tercih etmistir. Ankete katilanlar kesinlikle katilryorum se¢enegini tercih etmemistir. Ankete
katilanlarin % 39,5’lik bir kismi, staj yapan Ogrencilerin Muhasebe 1 ve Muhasebe II

derslerinde gordiikleri belgeleri, ticari defter ve beyannameleri stajda diizenleyebilecekleri
fikrine katilmaktadirlar (Grafik 21).

“Meslek liselerinde herhangi bir bilgisayar programi Ogrenen oOgrenci, staj
uygulamasinda farkl bir programa kolaylikla uyum saglar” anket sorusuna katilimcilarin %
14,7’lik kismin temsil eden 57 kisi katilmiyorum, % 25,1°lik  kismini temsil eden 91 kisi
emin degilim, % 45,2 sini temsil eden 175 kisi katiliyorum, % 15°lik kismini temsil eden 58
kisisi ise kesinlikle katiliyorum secenegini tercih etmistir. Ankete katilanlardan hi¢ biri
kesinlikle katilmiyorum secenegini tercih etmemistir. Ankete katilanlarin %60,2’si meslek
liselerinde herhangi bir bilgisayar programi 6grenen Ogrencilerin, staj uygulamasinda farkli
bir programa kolaylikla uyum sagladigini belirtmislerdir (Grafik 22).

“Meslek lisesi ogrencileri, staj yaptiklari igyerlerinde, muhasebe islerini, dis ticaret
belgelerini bilgisayar kullanarak diizenleyebilir” anket sorusuna katilimcilarin % 15,2’lik
kismini temsil eden 59 kisi katilmiyorum, % 30,7°lik kismini temsil eden 119 kisi emin
degilim, % 54’likk kismin1 temsil eden 209 kisisi ise katiliyorum secenegini tercih etmislerdir.
Ankete katilanlardan hi¢ biri kesinlikle katilmiyorum/katiliyorum segeneklerini tercih
etmemistir. Ankete katilanlarin % 54’0 meslek lisesi Ogrencilerinin, staj yaptiklar
igyerlerinde, muhasebe figlerini, dis ticaret belgelerini bilgisayar kullanarak
diizenleyebilecegini belirtmistir (Grafik 23).

“Meslek liselerinde okutulan bilgisayarda ofis programlart dersi ve bilgisayarda
klavye dersleri dis ticaret islerine uygundur” anket sorusuna katilimcilarin % 15,2’lik
kismini temsil eden 59 kisi katilmiyorum, % 20,2’lik kismini temsil eden 78 kisi emin
degilim, % 44,7’lik kismin1 temsil eden 173 kisisi ise katiliyorum, % 19,9’unu temsil eden 77
kisi ise kesinlikle katiltyorum secenegini tercih etmislerdir. Ankete katilanlardan kesinlikle
katilmiyorum segenegini tercih eden olmamistir. Ankete katilanlarin % 64,6’s1 meslek
liselerinde okutulan bilgisayarda ofis programlar1 ve bilgisayarda klavye derslerinin, dis
ticaret islerine uygun oldugunu diistinmektedir (Grafik 24).

“Dis ticaret ofis hizmetleri mezunlari, kendi alanlarinda is bulma konusunda daha
avantajlidirlar” anket sorusuna katilimcilarin =~ % 10,1°lik kismin1 temsil eden 39 kisi
katilmiyorum, % 10,3’lik kismini temsil eden 40 kisi emin degilim, % 49,9’luk kismini
temsil eden 193 kisisi ise katiliyorum, % 29,7’ini temsil eden 115 kisi ise kesinlikle
katiltyorum secenegini tercih etmislerdir. Ankete katilanlardan kesinlikle katilmiyorum
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secenegini tercih eden olmamistir. Ankete katilanlarin % 79,6’s1 dis ticaret ofis hizmetleri

mezunlarinin, kendi alanlarinda is bulma konusunda

diisiinmektedirler (Grafik 25).

daha

avantajli

olduklarinmi

Anket 20 soru olup genis hali Ek 1°de sunulmustur. Sorulara verilen cevaplarin

ortalamalar1 ve ortalamalar referans alinarak tek 6rnek z-testi sonuglar1 Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1. Yoneticilerin Bakis Acisiyla Dis Ticaret Ofis Hizmetleri Dali Egitimi

Sorular Ort. | **SS | **Sd |* ¢ * Sig. Sonug¢
1 | Uygulama derslerini meslek mensuplari vermeli. 4,21 ,806 ,041 | 29,59 ,000 Olumlu
Meslek orgiitleri tarafindan seminerler verilmeli. 4,16 917 ,047 | 24,77 ,000 Olumlu
3 Dis ticaret egitimi denetimini meslek mensuplari 3.91 1,043 | 053 | 17.16 1000 Olumlu
yapmali.
4 quredatlarmm hazirlanmasinda meslek mensuplarinin 441 492 025 | 56.24 000 Olumlu
fikirleri alinmali. ’ ’ ’ ’
5 | Stajin son siifta ve 1 yil olmasi yeterli 3,41 1,173 | ,060 6,84 ,000 Olumlu
6 | Ogretim Prg. isletmelerinin uygulamalari ile rtiisiir. 3,04 ,802 ,041 1,08 ,282 Emin Degil
7 | Ogrenciler, aldiklar egitim ile mevzuata hakimdirler. 2,65 ,908 ,046 | -7,56 ,000 Olumsuz
8 | Haftada ii¢ giin olan staj ¢calisma giinii artirilmalidir. 3,36 ,983 ,050 7,24 ,000 Olumlu
Ogrenciler, dis ticaret islemleri dersinde okutulan ve . oy
? dis ticarette kullanilan belgeleri diizenleyebilir. 3,08 890 045 171 087 Emin Degil
10 Ogre{lcﬂeir proformg fatura d"u.zenler, siparis, nakliye 2,69 843 043 | -7.17 1000 Olumsuz
ve glimriik iglemlerini yapabilir ’ ’
11| Ogrenciler Kambiyo senetlerini diizenleyebilir 3,23 ,926 ,047 4,94 ,000 Olumlu
12 Mezun Qgr., Dis j[lf:arette teslim ve 6deme sekilleri 279 871 044 | -4.79 1000 Olumsuz
iglemlerini yapabilir. ’ ’ ’
13 Ogrenciler, Ithala'lt've ihracatla ilgili muhasebe iglem ve 3.04 0.92 0.05 0.77 442 Emin Degil
kayitlarini yapabilirler.
Dis ticaret mezunlari, dig ticaret isletmelerini
14 smiflandirir, belgeleri defterlere kaydedebilir. 3:43 | 1,068 | 054 7.85 000 Olumlu
15 Ogrenciler, . §1rket tiir ve ozelliklerine gére muh. 2.84 851 043 | 3.64 1000 Olumsuz
kaydi yapabilir. ’ ’
16 Muhasgbe I-1I derslerinde ogretlleq b1“lgllerle B 2.89 | 1,091 | 055 | -1.96 051 Emin Degil
ogrenciler, defter ve beyannameleri diizenleyebilir.
17 Ogr. Isletmedeki fafkh bir bilgisayar programina 3.60 914 046 | 13.01 1000 Olumlu
kolaylikla uyum saglar. ’ ’ ’
13 Ogr., muhas?be ﬁslerl_n'l, dis ticaret belg. bilgisayar 339 737 037 | 1034 1000 Olumlu
kullanarak diizenleyebilir. ’ ’ ’
19 Ogr. Okulda a!dlklarl bllg: oﬁ§ prg. dersi ve bilg. 3.69 958 049 | 1422 1000 Olumlu
klavye dersleri dis ticaret islerine uygundur. ’
20 Ogrenciler kendi alanlarinda is bulmada avantajlidir. 3,99 ,898 ,046 | 21,75 ,000 Olumlu
*  Tablodaki ¢, 3 referans alinarak hesaplanan tek 6rnek ¢ testi istatistigi ve anlamlilig1 ise (Sig.)’dir.
** Tabloda SS (standart hata), Sd (Standart sapma)’y1 ifade eder.
sk

Tablonun daha 6z olmasi igin anket sorulart kisaltilmigtir. Anket sorularmnin ilk hali Ek 1°de.

124




Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

Meslek mensuplarinin anketteki konulara ait 5°1i Likert dl¢eginde alinmig goriislerin
birim temelli ortalamalari, ortalama (Ort.) slitunundadir. Bu ortalamalar i¢in emin olmama
noktasi olan 3’den farkli bir goriise sahip olduklarinin istatistiksel anlamlilik incelenmesinde
tek Oornek ¢ testi kullanilmistir. Goriisii alinan yonetici sayist 30’un {izerinde oldugundan
verilerin normal dagildig1 kabul edilmis Tablo 1°deki tiim ¢ testi sonuglari parametrik
testlerden olan (3 referans alinarak hesaplanan) t testi istatistikleridir.

Tek o6rnek t testlerinin 0,05 referans alinarak bakildiginda, anlamliligi 0,05’ten kiiglik
olan 16 soruda, bireylerin olumlu veya olumsuz yonlii fikre sahip oldugu, Anlamlilig
0,05’ten biiylik olan 4 soru igin, bireylerin agik bir fikrinin olmadigi, emin olmadiklar
goriilmektedir. Yukaridaki tabloda anlamlilik (sig.) siitunundaki degerlere bakilacak olursa; 4
degerin 0,05’ten biiylik, 16 degerin ise 0,05’ten kiigiik oldugu seklinde bir sonug¢ elde
ediyoruz. Yani 6, 9, 13 ve 16. Sorular arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik
yoktur. Diger sorularda ise, yine istatistiksel olarak anlamli bir fark oldugu seklinde yorum
yapilabilir. Yoneticilerin genel goriislerine bakildiginda, istanbul ilindeki meslek liselerinde
muhasebe finansman alani, dis ticaret ofis hizmetleri dali 6grencilerinin aldiklar1 egitimin,
dis ticaret islerine uygunlugu konusunda 12 konuda olumlu goriis, 4 konuda olumsuz goriis, 4
konuda ise emin degilim goriisii s6z konusudur. Tiim sorularin cevaplarinin ortalamasi 3,39
olup 0,05 diizeyinde istatistiksel olarak 3’den farkliliginin anlamli oldugu goriilmektedir. Bu
durumda, meslek mensuplarinin burada bahsi gecen 20 konuya az da olsa olumlu baktiklar
goriilmektedir.

Tablodaki sorular incelendiginde, ilk 4 konu oOneri niteliginde iken, son 16 soru ise
meslek liselerindeki dis ticaret ofis hizmetleri dali egitiminin uygun olup olmadigina
yoneliktir. Son 16 sorunun ortalamas1 3,20 olup, Istanbul ilindeki meslek liselerinde verilen
dis ticaret ofis hizmetleri egitiminin yeterlili§inin ydneticilerin bakis agisiyla az da olsa
olumlu oldugu sdylenebilir. ilk 4 sorudaki yéneticilerin egitimde etkin olarak gérev almasini
ifade eden Onerilerin ortalamasi ise 4,17 olup, yoneticiler tarafindan olduk¢a olumlu
karsilandig1 goriilmiistiir.

9. SONUC

Ulkemizde dis ticaret egitiminin temelleri meslek liselerinde atilmaktadir. Meslek
liselerinde  dordiincii sinifa gelen ogrenciler aldiklari egitimin pratigini yapmak i¢in
isletmelerde beceri egitimine giderler. Dis ticaret ofis hizmetleri dali 6grencileri ¢esitli dis
ticaret sirketlerinde, glimriik miisavirligi firmalarinda, S.SM.M.M./Y.M.M biirolarinda, kamu
kurumlarmin ilgili bélimlerinde ve diger bir ¢ok farkli isletmede istihdam edilmektedir.
Cesitli tiirdeki isletmelerde farkli pozisyonlarda ¢alisan yoneticiler, meslek liselerinde verilen
egitim konusunda yanlaria gelen stajyer dgrenciler vasitasiyla fikir sahibi olabilmektedirler.
Bu baglamda yanlarinda dis ticaret ofis hizmetleri dali 6grencilerini istthdam eden farkl
unvanlardaki 387 yoneticiye, 5°li Likert olgegine gore hazirlanmis 20 adet anket sorusu
yonlendirilmis ve asagidaki sonuclara ulasilmistir. Bu goriisler, Istanbul’da yanlarinda meslek
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lisesi 6grencileri ¢aligtiran yoneticilere ait olup, yoneticiler agirlikli olarak erkek, orta yasli,
lisans mezunu, dis ticaret sorumlusu/sef, 11-15 yil aras1 tecriibeye sahiptirler.

Ogrencilerin genel anlamda mevzuata hakim olduklari, fatura diizenleyebildikleri,
siparis, nakliye ve giimriik islemlerini yapabildikleri, dis ticarette teslim ve 6deme sekilleri
islemlerini yaptiklar1 ve sirket tiir ve 6zelliklerine gore muhasebe kaydi yaptiklarini belirten
konularda yoneticiler olumsuz goriis bildirmislerdir. Okul 6gretim programlarinin igyeri
uygulamalar ile ortlismesi, 6grencilerin dis ticaret belgelerini diizenlemesi, ithalat-ihracatla
ilgili muhasebe kayitlarinin yapilmasi, defter ve beyannamelerin Ogrenciler tarafindan
diizenlenip diizenlenemeyecegini belirten konularda  yoneticiler emin olmadiklarini
belirtmislerdir.

Yoneticiler isletmelerdeki beceri egitiminin hali hazirdaki siiresini yeterli gormiis,
ogrencilerin bilgisayar kullanma ve kullanilan paket programlara uyumlari ile ilgili konularda
yiiksek oranda olumlu goriis belirtmislerdir. Yoneticiler Ozellikle dis ticaret ofis hizmetleri
alan1 mezunlarinin kendi alanlarinda is bulma konusunda avantajli oldugunu yoneticiler
tarafindan belirtilmistir. Oneri niteliginde olan, dis ticaret egitimine meslek mensup ve
orgiitlerinin katilmasi ve fikirlerinin alinmasi konusunda yoneticiler yliksek oranda olumlu
goriis bildirmislerdir.

Sonug olarak, yoneticilere gore Istanbul’daki meslek liselerinde verilen dis ticaret ofis
hizmetleri dali egitiminin, bazi konularda yeterli olmamakla birlikte, genel anlamda az da
olsa yeterli oldugu goriinmektedir. Dis ticaret ofis hizmetleri dali 6grencilerinin egitiminde
meslek mensup ve orgiitlerinin de egitime dahil edilmesi ve fikirlerinin alinmasi1 gerektigi
tespit edilmistir.
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Ek 1 : Anket Formu ve Sorular: Tablosu
Yoneticilerin Bakis Acisiyla Meslek Liselerindeki

Muhasebe Finansman Alam D1s Ticaret Ofis Hizmetleri Dalh Egitimi Anketi

Degerli yoneticiler,

Bu aragtirma, Meslek Liselerinde Muhasebe-finansman alani, dig ticaret ve ofis hizmetleri dalinda verilen
egitimin dig ticaret iglerine uygunlugunu 6l¢meye yoneliktir.

Elde edilen bilgiler yalnizca bilimsel amaclar i¢in kullanilacaktir.

Gosterdiginiz ilgi ve katki i¢in tesekkiir ederiz.

Bekir KARATAS
o Kadm 1-5 yil
Cinsiyet
Erkek 6-10 y1l
Mesleki
Tecriibe H-15 3
25-30 yas 16-20 y1l
Yas 31-50 yas 21 yil ve Ustii
51 ve tistii
Lise Ithalat/Thracat
Miidiirii
I D1s Ticaret
Onlisans Sorumlusu/Sef
Egitim Unvan
Lisans Glimriik Misaviri
Lisans tistii SMMM/YMM

1 | Meslek liselerindeki uygulamaya yonelik dersleri, meslek mensuplarinin vermesi daha uygundur.

Meslek lisesi 6grencilerine, meslek orgiitleri tarafindan (Tiirmob, Gliimr. miis.der.) dis ticaret ile ilgili
seminerler verilmeli ve meslege adaptasyon saglanmalidir.

3 | Meslek liselerinde verilen dis ticaret ofis egitiminin denetimini meslek mensuplari yapmalidir.

Meslek liselerindeki dis ticaret ofis hizmetleri dali miifredatlarinin hazirlanmasinda meslek mensuplarinin

4 fikirleri mutlaka alinmalidir.

5 Meslek liselerindeki egitimin bir pargasi olan staj uygulamasinin, meslekte tecriibe kazanabilmek adina, son
siifta ve 1 yil olarak yapilmasi yeterlidir.

6 Meslek liselerindeki 6gretim programlari, 6grencilerin staj yapacagi dis ticaret isletmelerinin uygulamalar1
ile ortiisiir.

7 Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki &grenciler, aldiklari egitim ile dis ticaret mevzuatina

hakimdirler.

8 | Meslek liselerinde haftada ii¢ giin olan staj ¢aligma giinii artirilmalidir.

Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki &grenciler dis ticaret islemleri dersinde okutulan ve
dis ticarette kullanilan belgeleri diizenleyebilir.
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10

Ogrenciler, Thracat ve Ithalat firmalarinda siparislerin alinmasi, siparis formlar1 ve proforma faturalarmn
hazirlanmasi, tiriinlerin nakliyesi, glimriik iglemleri ve iiriin bedellerinin tahsilati gibi islemleri yapabilir.

11

Dis ticaret ofis hizmetleri boliimlerinden mezun olan dgrenciler, 6gretim siireci sirasinda gordiikleri
kambiyo senetlerini (bono, police ve ¢ek) calistiklart isyerlerinde rahatlikla diizenleyebilirler.

12

Dis ticaret ofis hizmetleri alanindan mezun olan dgrenci, dig ticarette teslim ve 6deme sekilleri islemlerini
yapabilir.

13

Dis ticaret ofis hizmetleri dalinda aldiklar1 egitim ile 6grenciler, herhangi bir dis ticaret firmasinin ithalat ve
ihracatina iliskin, muhasebe islemlerini ve kayitlarini yapabilirler.

14

Dis ticaret ofis hizmetleri dalindan mezun olan 6grenci, dis ticaret isletmelerini siniflandirarak kullanilan
belgeleri ilgili defterlere kaydedebilir.

15

Meslek liselerinde verilen 6gretim ile, 6grenciler sirket tiir ve 6zelliklerine gére muhasebe kayitlarini
yapabilirler.

16

Meslek liselerinde okutulan Muhasebe I ve Muhasebe II derslerinde 6gretilen bilgilerle 6grenciler
isletmelere 6zgii ticari belgeleri, ticari defterleri ve beyannameleri , staj yerlerinde diizenleyebilir.

17

Meslek liselerinde herhangi bir bilgisayar programi 6grenen dgrenci, staj uygulamasinda farkli bir programa
kolaylikla uyum saglar.

18

Meslek lisesi 6grencileri, staj yaptiklari igyerlerinde, muhasebe fislerini, dis ticaret belgelerini bilgisayar
kullanarak diizenleyebilir.

19

Meslek liselerinde okutulan bilgisayarda ofis programlar dersi ve bilgisayarda klavye dersleri dis ticaret
islerine uygundur.

20

Dis ticaret ofis hizmetleri mezunlart kendi dallarinda is bulmada avantajlidir.

* Anket formu, (Aksakaloglu, Hakan 2013: 165)’na ait Yiiksek Lisans tezi anket sorularinin, dis ticaret ofis

hizmetleri dalina gore uyarlanmasi neticesi yeniden olusturulmustur.
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Ek 2 : Grafikler

Grafik 1 : Cinsiyet

71.6

284
Kisi % (Yiizde)
= Erkek E Kadin
Grafik 2 : Yas 270
69.8 70
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25-30 yas 31-50 yas 51 ve iistii
m Kisi m % (Yiizde)
Grafik 3 : Egitim
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Grafik 4 : Mesleki Tecriibe
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Grafik 5 : Unvana Gore Dagihm
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Grafik 6 : S1: Meslek liselerindeki uygulamaya yonelik dersleri, meslek mensuplarinin
vermesi daha uygundur.

Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle Katiliyorum

= Kisi B % (Yiizde)

Grafik 7:  S2: Meslek lisesi 6grencilerine, meslek orgtitleri tarafindan (Ttirmob, Glimr.
miis.der.) dis ticaret ile ilgili seminerler verilmeli ve meslege adaptasyon
saglanmalidur.

Katilmiyorum Emin Degilim Katiltyorum Kesinlikle Katiliyorum
= Kisi @ % (Yiizde)

Grafik 8 : S3: Meslek liselerinde verilen dis ticaret ofis egitiminin denetimini
meslek mensuplar1 yapmahdir.
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Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle Katiliyorum
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Grafik 9: S4: Meslek liselerindeki dis ticaret ofis hizmetleri dali miifredatlarinin
hazirlanmasinda meslek mensuplarinin fikirleri mutlaka ahnmahdir.

157
Katiliyorum Kesinlikle Katiliyorum
= Kisi B % (Yiizde)

Grafik 10 : S5: Meslek liselerindeki egitimin bir pargasi olan staj uygulamasinin,
meslekte tecriibe kazanabilmek adina, son smifta ve 1 yil olarak
yapilmas: yeterlidir.

Kesinlikle Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle
Katilmiyorum m Kisi B % (Yiizde) Katiliyorum

Grafik 11: S6: Meslek liselerindeki 6gretim programlari, 6grencilerin staj yapacagi
dis ticaret isletmelerinin uygulamalan ile ortiistir.

Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle Katiliyorum
@ Kisi B % (Yiizde)
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Grafik 12: S7: Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki 6grenciler,
aldiklan egitim ile mevzuata hakimdirler.

Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle Katiliyorum
B Kisi B % (Yiizde)

Grafik 13 : S8: Haftada ii¢ giin olan staj ¢alisma giinti artinlmalidir.
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Kesinlikle Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle

Katilmiyorum . . Katiliyorum
B Kisi B % (Yuzde)

Grafik 14 : S9 : Meslek liselerinde dis ticaret ofis hizmetleri dalindaki &grenciler
dis ticaret islemleri dersinde okutulan ve dis ticarette kullanilan
belgeleri diizenleyebilir.
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Grafik 15: S10 : Thracat ve Ithalat firmalarinda siparislerin alinmasi, siparis formlari ve
proforma faturalarin hazirlanmasi, tirtinlerin nakliyesi, glimriik islemleri
ve tirlin bedellerinin tahsilat1 gibi islemleri yapabilir.

Kesinlikle Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum
Katilmiyorum

B Kisi B % (Yiizde)

Grafik 16 : S11: Das ticaret ofis hizmetleri boliimlerinden mezun olan 6grenciler,
Ogretim stireci sirasinda gordiikleri kambiyo senetlerini
(bono, police ve cek) calistiklan isyerlerinde rahathkla diizenleyebilirler.

Kesinlikle Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum
Katilmiyorum

B Kisi B % (Yiizde)

Grafik 17: S12: Dus ticaret ofis hizmetleri alanindan mezun olan 6grenci, dis ticarette
teslim ve 6deme sekilleri islemlerini yapabilir.

10.1 204 194

Kesinlikle Katilmiyorum Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum

B Kisi B % (Yiizde)
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Grafik 18 : S13: Das ticaret ofis hizmetleri alanindan alinan egitim ile 6grenciler,
herhangi bir dis ticaret firmasmin ithalat ve ihracatina iliskin,
muhasebe islemlerini ve kayitlarini yapabilirler.

36.7
78 17.6

Kesinlikle Katilmiyorum Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum
m Kisi B % (Yiizde)

Grafik 19 : S14 : Ds ticaret ofis hizmetleri dalindan mezun olan 6grenci, dis ticaret
isletmelerini smiflandirarak kullanilan belgeleri ilgili defterlere
kaydedebilir.

Kesinlikle Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle
Katilmiyorum = Kisi B % (Yiizde) Katiliyorum

Grafik 20 : S15 : Meslek liselerinde verilen 6gretim ile, 6grenciler sirket tiirleri ve
ozelliklerine gbre muhasebe kayitlarini yapabilirler

Kesinlikle Katilmiyorum Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum
= Kisi B % (Yiizde)
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Grafik 21: S16: Meslek liselerinde okutulan Muhasebe I ve Muhasebe II derslerinde
Ogretilen bilgilerle 6grenciler isletmelere 6zgii ticari belgeleri,
ticari defterleri ve beyannameleri, staj yerlerinde diizenleyebilir.

Kesinlikle Katilmiyorum Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum
= Kisi B % (Yiizde)

Grafik 22 : S17: Meslek liselerinde herhangi bir bilgisayar programu 6grenen
Ogrenci, staj uygulamasinda farkh bir programa kolaylikla

Katilmiyorum Emin Degilim Katiliyorum Kesinlikle Katiltyorum

B Kisi B % (Yiizde)

Grafik 23: S18: Meslek lisesi Ogrencileri, staj yaptiklar1 isyerlerinde, muhasebe
islerini, dig ticaret belgelerini bilgisayar kullanarak diizenleyebilir.
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Grafik 24 : S19 : Meslek liselerinde okutulan bilgisayarda ofis programlar1 dersi
ve bilgisayarda klavye dersleri dis ticaret islerine uygundur.
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19.9

Katilmiyorum Emin Degilim Katiltyorum Kesinlikle Katiliyorum

B Kisi B % (Yiizde)

Grafik 25: S20: Dis ticaret ofis hizmetleri mezunlari, kendi alanlarinda is bulma
konusunda daha avantajlidirlar.

10.1 10.3

Katilmiyorum Emin Degilim Katiltyorum Kesinlikle Katiltyorum
B Kisi B % (Yiizde)

137



The Journal of Accounting and Finance July/2017

138



Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

TOPSIS Yontemi ile Finansal Performans Degerlendirmesi:
XUTEK Uzerinde Bir Uygulama

Cagatay ORCUN"
B. Selman EREN™"

OZET

Bu c¢alismada, Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren teknoloji sirketlerinin mali
performanslart TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution)
yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calismada ilk olarak kullanilacak finansal oranlar
belirlenmis ve bu oranlar her sirket icin ayri ayri hesaplanmistir. Gergeklestirilen analiz
sonucunda 2010-2015 yiullart arasinda performans agisindan en basaril sirketler sirasiyla,
ASELS, LINK, ARMDA, LINK, INDES ve DGATE seklinde gerceklesmistir. Ayrica, sirketlerin
ilgili donemlere yonelik finansal performanslar siralamalart ile borsa getiri siralamalart da
analiz edilmis ve herhangi anlaml bir iligki tespit edilememistir.

Anahtar Kelimeler: XUTEK, Performans analizi, TOPSIS yontemi.
JEL Siniflandirmasi: G11, L25.

Financial Performance Evaluation with TOPSIS Method: An Application on XUTEK
ABSTRACT

In this study, financial performances of technology companies traded in Stock Exchange
Istanbul (BIST) were analyzed using TOPSIS (Technique for Order Preference by ldeal
Solution) method. First, financial ratios were determined in the study and these ratios were
calculated separately for each company. As a result of the analysis, the most successful
companies in terms of performance between 2010-2015 were ASELS, LINK, ARMDA, LINK,
INDES and DGATE respectively. In addition, the rankings of financial performances of the
companies for the related periods and the stock return rankings were also analyzed and no
meaningful relationship was found.

Keywords: XUTEK, Performance analysis, TOPSIS method.
Jel Classification: G11, L25.

* Ars. Gor. Dr. Cagatay Orgun, Dokuz Eyliil Universitesi, {IBF, cagatay.orcun@deu.edu.tr
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1. GIRIS

Ulkeler arasinda ekonomik biiyiime farkliliklarmin olusmasinin  en  Snemli
etkenlerinden birisi, tilkelerin teknolojik yeteneklerini ne hizda gelistirebildikleri konusudur.
Bu a¢idan bakildiginda, teknoloji ve teknoloji ile i¢ ice olan sektorlerde faaliyet gosteren
isletmelerin performanslart 6nemli hale gelmektedir.

Teknoloji sektorii, bilgisayar yazilimi, donanim, aglari, bilgi ve iletisim teknolojileri,
internet, intranet gibi bir¢ok farkli alana sahiptir. Cok dinamik bir yapiya sahip olmasindan
dolay1 da bu alanda her gecen giin yeni gelismeler ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla teknoloji
sektorii, isletmelerin stratejilerini, karar alma yontemlerini, karsilastiklart problemleri ¢6zme
yontemlerini kolaylastirmaktadir. Ozellikle son yillarda yasanan hizli teknolojik degisimler
hayatin her alaninda hissedilmeye baglamistir. Gelisen teknoloji ile liretim sekilleri ve buna
bagli olarak diger sektorler de degismektedir. Gelisen teknolojiler biitiin yagami etkilemekle
birlikte, teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler her gegen giin artmakta, sektor
genislemekte ve derinlesmektedir.

Ulkemizde de teknoloji sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin sayis1 giinden giine
artmaktadir. TUBISAD (Bilisim Sanayicileri Dernegi) tarafindan yapilan agiklamada, Tiirkiye
Bilgi ve Iletisim Teknolojileri sektdrii hizli bir bilyiime gostermekle birlikte yaklasik 70
milyar TL’lik biiyiikliige ulasmistir. TUBISAD Bilgi ve Iletisim Teknolojileri sektorii
verilerine gore 2015 yilinda sektdr % 12,1°lik biiylime saglamis, istthdam diizeyi 103 bin
kisiye ulasmus ve ihracattaki pay 1,34 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir (TUBISAD,
http://www.tubisad.org.tr, 2014). Sektoriin hizli geligsimi, sektor iginde faaliyet gostermekte
olan igletmelerin mali performanslarinin degerlendirilmesini 6nemli hale getirmistir.

Bu kapsamda caligma, giris, yazin taramasi, metodoloji ile arastirmanin bulgu ve
sonuglarimin yorumlanmasi olmak iizere dort boliimden meydana gelmektedir. Calismaya
2010-2015 yillar1 arasinda Borsa Istanbul (BIST) teknoloji sektoriinde faaliyet gdsteren 13
sirket dahil edilmis ve bu yillar arasindaki sirketlerin finansal tablolar1 esas alinarak oran
analizleri yapilmistir. Bu oran analizlerinden elde edilen veriler, TOPSIS yontemi ile
degerlendirilmis ve sirketlerin performans diizeyleri karsilastirilmistir.

2. YAZIN TARAMASI

TOPSIS yontemi ile ilgili yazin incelendiginde, yontemin belirli kriterler
dogrultusunda finansal performansin degerlendirilmesi amaciyla kullanildig1 goriilmektedir.

Feng ve Wang’in (2000) ¢aligmasinda Tayvan’da faaliyet gdsteren bes havayolu
isletmesinin performansini TOPSIS yontemini kullanarak analiz edilmistir. Caligmada Tayvan
havayolu isletmelerinin ulagtirma ve finansal gostergeleri olarak 22 degisken ele alinmis ve
bu igletmelerin performanslart bu degiskenler dogrultusunda siralanmistir. Caligmada dogru
finansal oranlarin belirlenmesinin, performans hesaplamada son derece Onemli oldugu
sonucuna ulagilmistir.
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Feng ve Wang’in (2001) baska bir calismasinda TOPSIS yontemi kullanilarak dort
otobiis sirketinin tiretim faaliyetlerine, pazarlama ¢abalarina ve finansal gostergelerine ait
oranlar1 dikkate alinarak performanslar1 analiz edilmistir ve sirketler siralandirilmistir.

Yurdakul ve I¢ (2003) Tiirkiye’de Otomotiv sanayinde faaliyet gdsteren bes biiyiik
Olcekli firmanin 1998-2001 yillar1 arasindaki bilangolarini kullanarak, finansal oranlar (cari
oran, stok devir hizi, kisa vadeli borglar/toplam borg, briit satis kari/net satislar, esas faaliyet
kari/net satiglar oranlar1) yardimiyla firmalari derecelendirmislerdir. Calismanin birinci
boliimiinde performans Ol¢limiinde kullanilan finansal oranlar agiklanmis ve firmalar igin
hesaplanmustir. Ikinci boliimde ise, hesaplanan oranlar her firma i¢in TOPSIS yontemi ile
genel firma performansin1 gosteren tek bir puana g¢evrilmistir. Calisma sonucunda, TOPSIS
yontemi sonucu olusturulan performans siralamalari ile firmalarin hisse senedi getiri
siralamalart arasinda benzerlikler tespit edilmistir.

Akkaya (2004) tarafindan Tirkiye’de faaliyet gosteren bir havayolu isletmesinin
performanst TOPSIS yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calismada, 63 rasyo liretim,
pazarlama ve faaliyet gostergeleri olarak siniflandirilmistir. Isletmenin performansinin
degerlendirilmesinde 13 rasyo kullanilmistir. Calismanin sonucu olarak gelistirilen yontem ve
elde edilen sonuclarin, havayolu isletmeleri i¢in performans degerlendirmede bir yol haritasi
olacag belirtilmistir.

Wang ve Hsu (2004) tarafindan Tayvan menkul kiymetler borsasinda iglem goren 10
isletme tizerinde 4 adet finansal oran kullanarak (stok devir hizi, net kar marji, hisse bagina
getiri ve cari oran) yapilan ¢alismada TOPSIS yoOnteminin yatirimcilarin kararlarinda ve
yatirim stratejilerini belirlenmesinde faydali olabilecegi belirtilmistir.

Bo ve Haidong (2008) tarafindan Cin borsasinda iglem goéren 112 isletme tizerinde 11
adet finansal oran (Likidite orani, asit test orani, bor¢lanma orani, ¢alisma sermayesi orani,
sermaye karliligi, aktif karliligi, alacak, stok ve aktif devir hizi, net akis orani net akis/cari
yikimliliikler orani) kullanilarak yapilan caligmada TOPSIS yonteminin finansal kriz
donemlerinde isletmelerde erken uyar: sistemi olarak kullanilabilecegi tespit edilmistir.

Demireli (2010) tarafindan Tiirkiye’de hizmet veren kamu sermayeli {i¢ bankanin
2001-2007 yillar1 arasindaki 7 yillik donemde performanslart TOPSIS performans degerleme
sistemi 1ile analiz edilmistir. Calismada TOPSIS puanlarinin belirlenmesi amaciyla,
Ozsermaye/Toplam Aktifler, Toplam Krediler/Toplam Aktifler, Takipteki Krediler (Net)/
Toplam Krediler, Duran Aktifler/ Toplam Aktifler, Likit Aktifler/Toplam Aktifler, Likit
Aktifler/Kisa Vadeli Yikiimliiliikkler, Donem Net Kar1 (Zarar1)/ Toplam Aktifler, Donem Net
Kari(Zarar1)/Ozkaynaklar, Net Faiz Geliri/Toplam Aktifler, Net Faiz Geliri/Toplam Faaliyet
Gelirleri oranlar1 kullanilmistir. Calismanin sonucunda, Tiirkiye’de yaygin olarak faaliyet
gosteren kamu sermayeli bankalarin yerel ve kiiresel finansal krizlerden etkilendigi,
performans puanlarinin yurtdis1 verilere dayali olarak dalgalanmalar gosterdigi, bankacilik
sektoriinde goze ¢arpan bir iyilesmenin yasanmadigi tespit edilmistir.
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Yiikcii ve Atagan (2010) tarafindan bir holdinge bagli ayni sektorde faaliyet gdsteren
tic otel isletmesi icin performans hesaplamasi gergeklestirilmistir. Calismada TOPSIS
yonetiminin performans degerlendirmede basarili sonuglar verdigi ve karar vericilere bu
yontemin farkli degerlendirme secenekleri sundugu belirtilmistir.

Wang, Chang, Anh ve Chang (2010) tarafindan yapilan ¢alismada Vietnam borsasinda
islem goren 13 isletmeye ait 6 adet finansal oran (varlik karliligi, sermaye karliligi, cari oran,
hisse basina getiri, net kar marj1 oran1 ve stok devir hizi) kullanilarak gergeklestirilen analiz
sonucunda, TOPSIS yonteminin isletmelerin finansal performansinin degerlendirilmesi ve
yatirimcilarin portfoy olusturmasinda yararli olabilecegi ifade edilmistir.

Torlak vd. (2011) Tirkiye ulusal havayolu sektoriinde faaliyet gosteren dort havayolu
sirketine ait verimlilik, reklam, miisteri hizmetleri, triin Kkalitesi, e-ticaret gibi verileri
kullanarak bulanik TOPSIS yontemiyle sirketlerin performanslarini degerlendirmislerdir.
Calismanin sonucunda, tiim basar1 faktorleri ele alindiginda, Tiirk Hava Yollar1 en basarili
sirket olarak belirlenirken, onu sirasiyla, Pegasus, Atlas Jet ve Onur Air izlemistir.

Ozgiiven (2011) tarafindan yapilan calismada, perakendecilik sektoriinde faaliyet
gosteren 1i¢ biiyilkk hipermarketin performansi TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir.
Calismada 2005-2009 yillar1 arasinda perakendecilerin performanslarint degerlendirmede
kullanilan bes temel kriter dikkate alinmistir. Bu kriterler; toplam magaza sayisi/niifus,
calisan sayisi/niifus, yeni acilan magaza sayisi/toplam magaza sayisi, pazarlama satig ve
dagitim giderleri/toplam giderler ve net kar/net satiglar olarak belirlenmistir. 2005-2009 yillar
arasinda perakendecilerin performanslari degerlendirildiginde 2005 ve 2006 yili ig¢in
Carrefour'un, 2007 ve 2008 yillarinda Migros'un, 2009 yilinda ise Tesco-Kipa'nin performans
acisindan ilk sirada yer aldig1 goriilmektedir.

Kim ve Jung (2011) tarafindan Kore borsasinda islem goren 8 isletme tizerinde 16 adet
finansal kriter ile faktdr analizi yaparak TOPSIS yontemi sonuglart ve finansal oranlarin
sonuglar arasinda korelasyon analizi yapilmis ve iliskinin diisiik ¢iktig1 goriilmiistiir. TOPSIS
yonteminin yatirim alternatiflerinin se¢iminde yeterli bir yontem oldugu belirtilmistir.

Atmaca (2012) IMKB’de islem géren spor sirketlerinin finansal performansini
TOPSIS yontemini kullanarak degerlendirmistir. Calismada Fenerbahge (FB), Galatasaray
(GS), Besiktas (BJK) ve Trabzonspor (TS) Sportif A.S.’nin 2003-2010 yillar1 arasinda temel
finansal tablolar1 (bilango ve gelir tablosu) esas alinmistir. Bu tablolardan yararlanilarak spor
sirketlerinin varlik, sermaye, likidite, faaliyet, mali yap1 ve karlilik diizeylerini gosteren
toplam 16 finansal oran kullanilmistir. Calismaya dahil edilen dort spor sirketinin
basarilarinin veya basarisizliklarinin finansal performans diizeyinde 6nemli rol oynadig: ve bu
durumun sirketlerin finansal tablolarina yansidigi tespit edilmistir.

Uygurtiirk ve Korkmaz (2012), calismalarinda IMKB’ islem goren 13 metal ana
sanayi igletmesini, 2006-2010 donemine ait mali tablolar1 kullanilarak, isletmelerin finansal
performanslart TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Oncelikle isletmelerin finansal yapisini
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ortaya koymak amaciyla finansal oranlar hesaplanmis, daha sonra hesaplanan oranlar;
TOPSIS yontemi kullanilarak genel sirket performansini1 gosteren tek bir puana ¢evrilmistir.
Calismada; Cari Oran, Likidite Orani, Stok Devir Hizi, Sabit Aktif Devir Hizi, Toplam Aktif
Devir Hizi, Toplam Borglar/Toplam Aktifler, Net Kar Marj1 ve Oz Sermaye Karlilig1 olarak 8
adet finansal oran kullanilmistir. Hesaplanan finansal oranlar TOPSIS yonteminin girdisi
olarak kullanilmis ve buna bagli olarak isletmelerin performans siralamasi gergeklestirilmistir.
Dolayisiyla benzeri isletmelerin ayni kriterler ¢ergevesinde karsilastirilarak rakamsal olarak
basarilarinin belirlenmesi ve siralamalarinin yapilmasi gergeklestirilmistir. Son olarak ise
TOPSIS yonteminin belirledigi performans siras1 yliksek ve diisiik isletmelerden olusan iki
portfoy olusturulmus ve bu portfdylerin getirileri TOPSIS yonteminin performans siralamasi
arasindaki iliski belirlenmeye calisilmistir.

3. ARASTIRMANIN AMACI VE KAPSAMI

Arastirmanin temel amaci, Borsa Istanbul A.S. Teknoloji endeksinde (XUTEK) yer
alan sirketlerin finansal performanslarinin TOPSIS yontemi ile degerlendirilmesi ve
birbirleriyle karsilastirilmasidir. Buna ek olarak, sirketlerin finansal performans siralamalari
ile borsa getirisi siralamalarinin birbiriyle iligkili olup olmadiklarinin incelenmesi de
amagclanmaktadir.

Calismaya, 2010-2015 willarim kapsayacak sekilde, hisse senetleri borsada islem
goren 13 sirket dahil edilmistir. Analiz kapsaminda yer alan sirketler Tablo 1°de

gosterilmektedir.
Tablo 1. Analiz Kapsaminda Yer Alan Sirketler

Sirket Kodu
1 Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A. S. ALCTL
2 Anel Telekomiinikasyon Elektronik. Sis. San. Tic. A. S. ANELT
3 Arena Bilgisayar San. Tic. A. S. ARENA
4 Armada Bilgisayar Sistemleri San. Tic. A. S. ARMDA
5 Aselsan Elektronik San. Tic. A. S. ASELS
6 Datagate Bilgisayar Malzemeleri Tic. A. S. DGATE
7 Escort Teknoloji Yatirim A. S. ESCOM
8 Indeks Bilgisayar Sis. Miih. San. Tic. A. S. INDES
9 Karel Elektronik San. Tic. A.S. KAREL
10 Link Bilgisayar Sis. Yazilim ve Donanim San. Tic. A. §. LINK
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11 Logo Yazilim San. Tic. A. S. LOGO
12 Netas Telekomiinikasyon A. S. NETAS
13 Plastikkart Akill1 Kart letisim Sis. San. Tic. A. S. PKART

4. ARASTIRMANIN VERILERI VE YONTEMi

Arastirmanin konusunu olusturan sirketlerin finansal performanslari, TOPSIS yontemi
kullanilarak belirlenmeye c¢alisilmis ve modelin ¢éziimiinde Microsoft Office Excel paket
programindan yararlanilmistir. Yilsonu verilerinin kullanildig1 analizde, veriler Kamuyu
Aydinlatma Platformu internet sitesinde yer alan sirketlerin bilangolarindan elde edilerek
hazirlanmistir.

Calismada kullanilan ve Tablo 2’de yer alan finansal oranlar, sirketlerin bor¢ 6deme
giicleri, finansal yapilari, karliliklari ve wvarliklarinin etkin kullanimi hakkinda bilgi
verebilecek nitelikteki oranlar arasindan se¢ilmistir.

Tablo 2. Calismada Kullanilan Finansal Oranlar

11 Cari Oran Dénen Varhiklar / KVYK

12 Asit-Test Orani (Do6nen Varliklar-Stoklar) / KVYK

13 Hazine Orani (Donen Varliklar-Stoklar-Alacaklar) / KVYK
14 Kaldirag Orani Toplam Borg / Toplam Aktif

15 Aktif Devir Hizt Oran Net Satislar / Toplam Aktif

16 Ozsermaye Devir Hizi1 Oram Net Satiglar / Ozsermaye

17 Satig Karliligi Net Kar / Net Satislar

18 Ozsermaye Karlilig1 Net Kar / Ozsermaye

19 Esas Faaliyet Karlilig1 Net Kar / Esas Faaliyet Kar1

Calismada secilen oranlardan cari, asit-test ve hazine orani, sirketlerin varlik
kalemlerinin kisa vadeli ytlikiimliiliiklerini yerine getirebilme giiglerini 6lgmede (likidite
analizi); kaldira¢ orani, finans yonetiminin temel amaglarindan birisi olan “uygun finansal
yapinin olusturulmasi” amaci dogrultusunda sirketlerinin finansal yapilarinin oransal
dagilimlarinin belirlenmesinde; aktif ve 6zsermaye devir hizi oranlari, ilgili kalemlerin etkin
kullanimlarinin belirlenmesinde ve karlilik oranlar1 ise, sirketlerin karliliklarinin 6lgiilmesi
kapsaminda kullanilmisgtir.

Yazin taramast sonucunda finansal performanslarin degerlendirilmesinde kullanilan
gostergelerin, hesaplamalarda kullanilacak agirliklarinin ¢alismadan calismaya farklilastigi
gozlemlenmistir. Bu kapsamda, performans kriterlerine iliskin ¢alismada kullanilan agirliklar
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su sekildedir; I1: 0,09, 12: 0,08, 13: 0,08, 14: 0,25, I5: 0,13, I6: 0,12, 17: 0,09, 18: 0,08 ve 19:
0,08. Bu agirliklarin belirlenmesinde, finans bilim alani 6gretim tyelerinin goriislerinden
yararlanilmistir(Akkaya,2004:15-29 ve Demireli,2010:101-112).

TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi
Yoon ve Hwang (1981) tarafindan c¢ok kriterli karar verme teknigi olarak gelistirilmistir.
TOPSIS kavrami, en ¢ok tercih edilen alternatifin, sadece pozitif ideal ¢oziime en yakin
uzaklikta olan degil ayn1 zamanda negatif ideal ¢dziime en uzak alternatifin olduguna dayanan
bir tekniktir (Atmaca, 2012: 96). Asagida 6 temel adimdan olusan TOPSIS yonteminin
performans degerleme siireci yer almaktadir (Dumanoglu ve Ergiil, 2010: 105-107).

Adim 1. Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda stiinliikleri siralanmak istenen karar noktalar,
stitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorleri yer alir. A matrisi karar
verici tarafindan olusturulan baslangic matrisidir. Karar matrisi asagidaki gibi gosterilir:

a‘ll a12 a‘ln
a21 a22 aZn
A, 1)
_aml am2 amn h

A; matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme faktorii sayisini verir.

Adim 2. Standart Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Standart Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve asagidaki formiil

kullanilarak hesaplanir.

ry=— @
2
24
k=1
R matrisi asagidaki gibi elde edilir:
rll r12 rln
IF21 r22 r2n
R; ®)
_rml rm2 r-mn i
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Adim 3. Agirhikh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Oncelikle degerlendirme faktorlerine iliskin agirlik degerleri (w;) belirlenir. Daha
sonra R matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili w; degeri ile ¢arpilarak V matrisi
olusturulur. V matrisi asagida gosterilmistir:

Wil Wolh, o Wil
W1r21 W2 r22 Wn IF2n
Vij = (4)
_erml W2 r-m2 Wn r-mn |

Adim 4. Ideal (A") ve Negatif Ideal (A) Coziimlerin Olusturulmasi

TOPSIS yontemi, her bir degerlendirme faktoriiniin monoton artan veya azalan bir
egilime sahip oldugunu varsaymaktadir.

Ideal ¢bziim setinin olusturulabilmesi i¢in V matrisindeki agirliklandirilmas
degerlendirme faktorlerinin yani siitun degerlerinin en biiyiikleri (ilgili degerlendirme faktorii
minimizasyon y&nlii ise en kii¢iigii) secilir. Ideal ¢dziim setinin bulunmas1 asagidaki formiilde
gosterilmistir.

A*={(miaxvij‘jeJ),(miinvij‘jeJ'} (5)

(5) formiiliinden hesaplanacak set A" = {v; ,v;,...,v:} seklinde gosterilebilir.

Negatif ideal ¢Oziim seti ise, V matrisindeki agirliklandirilmis degerlendirme
faktorlerinin  yani siitun degerlerinin en kiigiikleri (ilgili degerlendirme faktorii
maksimizasyon yonlii ise en blyiigili) secilerek olusturulur. Negatif ideal ¢oziim setinin
bulunmasi agagidaki formiilde gosterilmistir.

A‘={(minvij‘jeJ),(maxvij‘jeJ'} (6)
(6) formiiliinden hesaplanacak set A~ ={;,V;....,V; | seklinde gosterilebilir.

Her iki formiilde de J fayda (maksimizasyon), J  ise kayip (minimizasyon) degerini
gostermektedir. Gerek ideal gerekse negatif ideal ¢6ziim seti, degerlendirme faktorii sayisi
yani m elemandan olugsmaktadir.

Adim 5. Ayirim Olgiilerinin Hesaplanmasi

TOPSIS yonteminde her bir karar noktasina iliskin degerlendirme faktdr degerinin
ideal ve negatif ideal ¢6zlim setinden sapmalarinin bulunabilmesi i¢in Euclidian Uzaklik
Yaklagimindan yararlanilmaktadir. Buradan elde edilen karar noktalarina iliskin sapma
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degerleri ise ideal ayirm (S, ) ve negatif ideal ayirim (S;”) 6lgiisii olarak adlandirilmaktadir.

Ideal aymrim (S;) dlgiisiiniin hesaplanmasi (7) numarali formiilde, negatif ideal ayirim (S;")

Ol¢iistinlin hesaplanmasi ise (8) numarali formiilde gosterilmistir.

Si* :Mi(\/ij _V?)Z (7)
Si 1 Zn:(vij _Vj_)z (8)

Burada hesaplanacak S’ ve S, sayisi dogal olarak karar noktasi sayist kadar
olacaktir.

Adim 6. ideal Coziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasinin ideal ¢oziime goreli yakinligmin (C. ) hesaplanmasinda ideal

ve negatif ideal ayirim Olgiilerinden yararlanilir. Burada kullanilan 6l¢iit, negatif ideal ayirim
dleiisiiniin toplam ayirim 6lciisii icindeki payidir. Ideal ¢dziime goreli yakinlik degerinin
hesaplanmasi asagidaki formiilde gdsterilmistir.

. S,

C = — 9
' S +S, ©

Burada C; degeri 0<C; <1 araliginda deger alir ve C. =1 ilgili karar noktasmin

ideal ¢dziime, C; = 0 ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢oziime mutlak yakinligini gésterir.

Elde edilen degerler, biiylikliik sirasina gore dizilerek karar noktalarinin 6nem siralari
belirlenir.

5. BULGULAR VE DEGERLENDIRILMESI

Calismanin bu boliimiinde analiz kapsamina alinan 13 sirketin TOPSIS yontemi
kullanilarak 2010-2015 yillarina iliskin performanslar1 belirlenmistir. Ornek teskil etmesi
acisindan TOPSIS yonteminin agamalar1 2010 yil1 i¢in asagidaki gibidir.

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

TOPSIS yonteminin ilk adimi olan karar matrisi, teknoloji sirketleri i¢in Tablo 3’teki
gibi olusturulmustur.
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Tablo 3. 2010 Yili Karar Matrisi (A)

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19
ALCTL 1,32 1,13 0,28 0,74 126 4,87 0 0,01 0
ANELT 1,02 0,92 0,26 | 0,83 | 0,48 2,77 -0,12 -0,33 -0,08
ARENA 1,5 089 011 065 3,63 10,3 0,02 0,21 0,04
ARMDA 13 09 | 014 | 0,76 | 2,33 | 9,81 0,02 0,19 0,03
ASELS 3,04 206 1,78 061 053 137 0,19 0,26 0,15
DGATE 1,39 1,02 0,25 | 0,72 | 3,74 | 13,23 0,01 0,07 0,02
ESCOM 086 067 012 0,74 0,69 2,67 0,01 0,04 0,29

INDES 1,24 | 093 | 0,16 | 0,78 | 2,28 10,2 0,01 0,12 0,31
KAREL 199 163 108 056 053 121 0,14 0,17 1,01
LINK 2,15 | 1192 | 1,16 | 0,24 | 0,51 | 0,59 -0,13 -0,08 0,73
LOGO 2,54 2,5 1,12 0,16 056 0,66 -0,02 -0,01 0,75
NETAS 2,44 | 2,25 1,17 | 0,27 | 0,67 | 0,92 0,09 0,08 1,21
PKART 8,9 571 841 0,16 13 1,54 0,01 0,01 -1

Adim 2. Standart Karar Matrisinin Olusturulmasi
Karar matrisinde yer alan ilgili slitun degerlerinin kareleri toplaminin karekokiine
boliinmesiyle karar matrisi standart hale getirilmektedir (Tablo 4).
Tablo 4. 2010 Y1li Standart Karar Matrisi (R)

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19
ALCTL 0,120 0,080 0,031 0,340 0,191 0,212 0,000 0,018 0,000
ANELT | 0,093 | 0,065 | 0,029 | 0,381 (0,073 | 0,121 | -0,386 -0,584 -0,037
ARENA 0,137 0,063 0,012 0,299 0551 0,449 0,064 0,371 0,018
ARMDA | 0,118 | 0,070 | 0,016 | 0,349 | 0,354 | 0,427 | 0,064 0,336 0,014
ASELS 0,277 0146 0,200 0,280 0,080 0,060 0,611 0,460 0,069
DGATE | 0,127 | 0,072 | 0,028 | 0,331 | 0,568 | 0,576 | 0,032 0,124 0,009
ESCOM 0,078 0,047 0,013 0,340 0,105 0,116 0,032 0,071 0,132
INDES 0,113 | 0,066 | 0,018 | 0,358 | 0,346 | 0,444 | 0,032 0,212 0,142
KAREL 0,181 0,116 0,121 0,257 0,080 0,053 0,450 0,301 0,461

LINK 0,196 | 0,845 | 0,130 | 0,064 | 0,077 | 0,026 | -0,418 -0,142 0,333
LOGO 0,232 04177 0,126 0,073 0,085 0,029 -0,064 -0,018 0,343
NETAS | 0,222 | 0,159 | 0,131 | 0,224 | 0,202 | 0,040 | 0,289 0,142 0,553
PKART 0811 0405 0944 0,073 0,197 0,067 0,032 0,018 -0,457
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Adim 3. Agirhikh Standart Karar Matrisinin Olusturulmasi
Performans kriterlerine atanmis olan agirhik degerleri (wi), bir Onceki adimda
hesaplanan standart degerler ile ¢arpilarak agirlikli standart karar matrisi olugturulmaktadir
(Tablo 5).
Tablo 5. 2010 Yili Agirlikli Standart Karar Matrisi (V)

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19
ALCTL 0,011 0,006 0,003 0,085 0,025 0,025 0,000 0,001 0,000
ANELT 0,008 | 0,005 | 0,002 | 0,095 | 0,009 | 0,014 -0,035 -0,047 -0,003
ARENA 0,012 0,005 0,001 0,075 0,072 0,054 0,006 0,030 0,001
ARMDA | 0,011 | 0,006 | 0,001 | 0,087 | 0,046 | 0,051 0,006 0,027 0,001
ASELS 0,025 0,012 0,016 0,070 0,010 0,007 0,055 0,037 0,005
DGATE 0,011 | 0,006 | 0,002 | 0,083 | 0,074 | 0,069 0,003 0,010 0,001
ESCOM 0,007 0,004 0,001 0,08 0,014 0,014 0,003 0,006 0,011
INDES 0,010 | 0,005 | 0,001 | 0,090 | 0,045 | 0,053 0,003 0,017 0,011
KAREL 0,016 0,009 0,010 0,064 0,010 0,006 0,041 0,024 0,037

LINK 0,018 | 0,068 | 0,010 | 0,016 | 0,010 | 0,003 -0,038 -0,011 0,027
LOGO 0,021 0,014 0,010 0,018 0,011 0,003 -0,006 -0,001 0,027
NETAS 0,020 | 0,013 | 0,011 | 0,031 | 0,013 | 0,005 0,026 0,011 0,044
PKART 0,073 0,032 0,076 0,018 0,026 0,008 0,003 0,001 -0,037

Adim 4. Ideal (A") ve Negatif Ideal (A) Coziimlerin Olusturulmas:

Ideal A" ¢bziimiiniin belirlenmesi i¢in V matrisinin her bir siitunundaki maksimum
deger, Ideal A  ¢oziimii i¢in ise, V matrisinin her bir siitunundaki minimum deger
secilmektedir.

A" =(0,073; 0,068; 0,076; 0,095; 0,074; 0,069; 0,055; 0,037; 0,044)
A" =(0,007; 0,004; 0,001; 0,016, 0,009; 0,003; -0,038; -0,047; -0,037)

Adim 5. Ayirim Olgiilerinin Hesaplanmasi
Her karar noktasinin pozitif ideal ¢dziimden olan mesafesi S* ve negatif ideal
¢oziimden olan mesafesi S™ asagidaki gibidir.
S* =(0,1539; 0,1947; 0,1349; 0,1374; 0,1380; 0,1363; 0,1602; 0,1368; 0,1428;
0,1823; 0,1718; 0,1534; 0,1538)
S =(0,1034, 0,0871; 0,1387; 0,1327; 0,1449; 0,1392; 0,1077; 0,1317; 0,1386;
0,0978; 0,0874; 0,1211; 0,1226)
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Adim 6. Ideal Coziime Géreli Yakinhigin Hesaplanmasi
Her bir karar noktasinin ideal ¢oziime goreli yakinligi C; (9) numarali denklem
yardimiyla hesaplanabilmektedir.
C =(0,4018; 0,3092; 0,5070; 0,4913; 0,5123; 0,5053; 0,4021; 0,4904; 0,4925;
0,3492; 0,3373; 0,4412; 0,4436)
Bu adimlardan hareketle sirketlerin 2010-2015 yilina iliskin performans degerleri ve
siralamalart Tablo 6’daki gibidir.

Tablo 6. Sirketlerin Performans Degerleri ve Siralamalari

C (2010) Sira C (2011) Sira C (2012) Sira
ALCTL 0,4018 10 0,3541 7 0,4931 4
| ANELT | 0,3092 | 13 | 0,3234 | 9 | 0,3624 | 13 |
ARENA 0,5070 2 0,4260 5 0,4974 3
| ARMDA | 0,4913 | 5 | 0,4281 | 4 | 0,5109 | 1 |
ASELS 0,5123 1 0,3340 8 0,4788 5
| DGATE | 0,5053 | 3 | 0,4416 | 3 | 0,4569 | 7 |
ESCOM 0,4021 9 0,3027 11 0,4045 12
| INDES | 0,4904 | 6 | 0,4420 | 2 | 0,5016 | 2 |
KAREL 0,4925 4 0,3121 10 0,4240 9
| LINK | 0,3492 | 11 | 0,5952 | 1 | 0,4142 | 10 |
LOGO 0,3373 12 0,2868 12 0,4702 6
| NETAS | 0,4412 | 8 | 0,2794 | 13 | 0,4095 | 11 |
PKART 0,4436 7 0,3676 6 0,4395 8
| | C (2013) | Sira | C (2014) | Sira | C (2015) | Sira |
ALCTL 0,3937 10 0,3789 6 0,4055 6
| ANELT | 0,2549 | 13 | 0,3919 | 5 | 0,2926 | 12 |
ARENA 0,4855 5 0,4102 4 0,4205 5
| ARMDA | 0,4930 | 4 | 0,4230 | 3 | 0,4405 | 4 |
ASELS 0,4405 7 0,3126 13 0,3474 11
| DGATE | 0,4064 | 8 | 0,4433 | 2 | 0,5018 | 1 |
ESCOM 0,3905 12 0,3438 9 0,2610 13
| INDES | 0,4940 | 3 | 0,4508 | 1 | 0,4933 | 2 |
KAREL 0,4008 9 0,3147 12 0,3507 10
| LINK | 0,5868 | 1 | 0,3785 | 7 | 0,4662 | 3 |
LOGO 0,4968 2 0,3641 8 0,3612 9
| NETAS | 0,3919 | 11 | 0,3352 | 10 | 0,3785 | 7 |
PKART 0,4483 6 0,3323 11 0,3784 8
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Tablo 6’ya gore, teknoloji sektdriinde yer alan sirketlerin finansal performanslari
farkliliklar gostermektedir. Yillar itibariyle en iyi finansal performansa sahip sirketler
sirastyla, ASELS, LINK, ARMDA, LINK, INDES ve DGATE seklindedir. 6 yillik siire¢ ele
alindiginda ise, goreceli olarak en yiiksek performansa sahip sirket, INDES olarak
gorilmektedir.

Diger calismalardan farkli olarak teknoloji sektoriinde yer alan sirketlerin finansal
performanslari ile yillik getirileri karsilagtirilmis, bu iki degisken arasinda anlamli bir iligkinin

var olup olmadig1 da arastirilmistir. Tablo 7°de sirketlerin yillik kapanis fiyatlar1 {izerinden
hesaplanan getiri siralamalari yer almaktadir.

Tablo 7. Sirketlerin Getiri Siralamalari
2010 2011 2012 2013 2014 2015

ALCTL 10 4 5 9 11 1
ANELT 12 11 3 1 13 11
ARENA 8 5 8 7 5 2
ARMDA 3 13 4 6 3 3
ASELS 13 3 7 4 8 6
DGATE 4 12 6 8 2 2
ESCOM 1 1 13 13 6 13
INDES 5 8 2 5 7 10
KAREL 7 7 12 10 12 8
LINK 2 9 11 11 4 9
LOGO 9 10 1 2 1 5
NETAS 6 2 10 12 9 4
PKART 11 6 9 3 10 7

Tablo 7 incelendiginde, yatirimcisina en yiiksek sermaye kazancini saglayan sirketler
yillar itibariyle, ESCOM, ESCOM, LOGO, ANELT, LOGO ve ALCTL seklindedir.

Sirketlerin finansal performanslar1 (FP) ile getirileri (G) arasindaki iligki, SPSS 20
paket programinda Spearman sira korelasyonu ile incelenmis ve sonuglar1 Tablo 8’de yer
almaktadir. Sirket getirilerinin hesaplanmasinda, ilgili donemlere ait gilinlik kapanis
fiyatlarindan yararlamlmgtir. Tlgili veriler, www.isyatirim.com.tr internet adresinden temin
edilmistir.
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Tablo 8. Spearman Sira Korelasyonu Bulgulari

FP-G FP-G FP-G FP-G FP-G FP-G
(2010)  (2011)  (2012)  (2013)  (2014)  (2015)

Correlation Coefficient -,016 -, 467 511 ,236 ,396 ,468
Sig. (2-tailed) ,957 ,108 ,074 437 ,181 ,107
N 13 13 13 13 13 13

Tablo 8’e gore, sirketlerin TOPSIS yontemine gore belirlenen finansal performans
siralamalart ile getiri siralamalart arasinda anlamli bir iliski tespit edilememistir. Bu durum,
yatirimcilarin - Borsa Istanbul’da  tasarruflarimi  degerlendirirken, sirketlerin  finansal
performanslarini dikkate almadiklar1 sonucunu ortaya koymaktadir.

6. SONUC

Teknolojinin, iilkelerin rekabet giiclinlin arttirilmasi ve refah diizeyinin yiikseltilmesi
bakimindan tasidigi 6nemin giinden giline artisi, bu sektdrde yer alan sirketlerin de daha
stratejik bir konuma sahip olmasina sebebiyet vermektedir. Bu kapsamda sirketlerin
gosterecekleri finansal performans, hem kendi yasam siireleri hem de iilke ekonomisi
acisindan énem arz etmektedir.

Borsa Istanbul’da islem goren teknoloji sirketlerinin TOPSIS ydntemi ile finansal
performanslarinin analiz edildigi bu calismada, 2010-2015 yillar1 arasinda performans
acisindan en basaril sirketler sirasiyla, ASELS, LINK, ARMDA, LINK, INDES ve DGATE
seklinde gerceklesmistir. S6z konusu sonug, ASELS sirketinin 6zellikle kamuya yonelik
yatirim alanlarina ve {lkenin savunma sanayisine yonelik ¢alismalarda bulunmas: ile
aciklanabilir. Ote yandan finansal performans acisindan ilk sirada bulunan ASELS sirketinin
diger teknoloji yatiriminda bulunan sirketlere de katki verdigi bu anlamda 6zellikle faaliyet
karliligint ve likiditesini artirdig1 da sdylenebilir. Calisma sonucunda teknoloji yatirimlarinin
biiyiik 6l¢ekli yatirnmlar olmasi nedeniyle s6z konusu performans siralamasinda sirketlerin
likiditelerinin, finansal yap1 igerisinde Ozellikle uzun vadeli yatirnmlar1 finanse edecek
devamli sermaye biiyiikliigiiniin ve kapasite gostergesi olarak da duran varlik yatirimlarinin
On plana ¢iktig1 sonucuna da ulagilmistir.

Sirketlerin finansal performanslari ile borsa getirileri arasinda anlamli bir iligkinin var
olup olmadiginin belirlenmesine yonelik olarak gerceklestirilen Spearman sira korelasyonu
sonucuna gore ise, sirketlerin finansal performanslar ile borsa getirileri arasinda anlamli bir
iliski tespit edilememistir. Bu durum 6zellikle Borsa Istanbul A.S. yatirimcilarinin finansal
gostergeleri dikkate alarak yatirnm yapmak yerine gelen haberlere dayali olarak yatirimlarini
sekillendirdigi, bu durum da o6zellikle teknoloji sektoriinde gelen haberlere gore pozisyon
almanin piyasa etkinliginden uzaklasilmasina neden oldugu seklinde yorumlanabilir.
Yatirimcilarin hisse alimlarint gerceklestirirken gelen bilgiler yerine firmalarin bilango ve
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gelir tablolarindan elde edilecek sonuglara gore karar vermeleri hem borsayr etkinlige
yaklastiracak, hem de borsanin kar firsatlarindan daha dogru ve isabetli sekilde yararlanilarak
uzun vadeli bir yatirim alternatifi seklinde yorumlanmasini saglayacaktir.

KAYNAKLAR

Akkaya, G. Cenk (2004), “Finansal Rasyolar Yardimiyla Havayollar1 Isletmelerinin
Performansmin Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1: 19(1), ss. 15-29.

Atmaca, Metin (2012), “IMKB’de Islem Goren Spor Sirketlerinin TOPSIS Yontemi ile
Finansal Performans Degerlendirmesi”, lktisat, isletme ve Finans Dergisi, Say:
27(320), ss. 91-108.

Bo, Jin - Haidong, Li (2008), “Research on Financial Early Warning for Listed Companies-

Based on TOPSIS Method”,
http://www.seiofbluemountain.com/upload/product/200911/2008jrhy07al7.pdf
(02.11.16).

Demireli, Erhan (2010), “TOPSIS Cok Kriterli Karar Verme Sistemi: Tiirkiye’deki Kamu
Bankalar1 Uzerine Bir Uygulama”, Girisimcilik ve Kalkinma Dergisi, Say1: 5(1), ss.
101-112.

Feng, C-Min - Wang, R-Tsu (2000), “Performance Evaluation For Airlines Including The
Consideration of Financial Ratios”, Journal of Air Transport Managemant, Say1: 6, pp.
133-142.

Feng, C-Min - Wang, R-Tsu (2001), “Considering The Financial Ratios on The Performance
Evaluation of Highway Industry”, Transport Reviews, Sayi: 21(4), pp. 449-467.

Kim, Gyutai - Jung, Suhee (2011), “Exploiting The Decision-Making Tecnique to Explore
The Relationship Between The Financial Factors and The Stock Preference”,
http://ieomsociety.org/ieom2011/pdfs/IEOMO067.pdf (02.11.16).

Ozgiiven, Nihan (2011), “Kriz Déneminde Kiiresel Perakendeci Aktorlerin Performanslarmin
TOPSIS Yontemi ile Degerlendirilmesi”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1: 25(2), ss. 151-162.

Torlak, Gokhan - Sevkli, Mehmet - Sanal, Mehmet - Zaim, Selim (2011),
“AnalyzingBusiness Competition By Using Fuzzy TOPSIS Method: An Example Of
Turkish Domestic Airline Industry”, Expert Systems with Applications, Say1:
38, ss. 3396— 3406.

TUBISAD, (http://www.tubisad.org.tr/Tr/News/Sayfalar/tubisad_2014 pazar_verileri_bb.aspx
, 2014).

153


http://www.seiofbluemountain.com/upload/product/200911/2008jrhy07a17.pdf
http://ieomsociety.org/ieom2011/pdfs/IEOM067.pdf
http://www.tubisad.org.tr/Tr/News/Sayfalar/tubisad_2014_pazar_verileri_bb.aspx
http://www.tubisad.org.tr/Tr/News/Sayfalar/tubisad_2014_pazar_verileri_bb.aspx

The Journal of Accounting and Finance July/2017

Uyguntiirk, Hasan — Korkmaz, Turhan (2012), “Finansal Performansin TOPSIS Cok Kriterli
Karar Verme Yéntemi ile Belirlenmesi: Ana Metal Sanayi Isletmeleri Uzerine Bir
Uygulama”, Eskisehir Osmangazi Universitesi [iIBF Dergisi, Say1: 7(2), ss. 95-115.

Wang, T-Chin - Hsu, J-Chien (2004), “Evaluation of The Business Operation Performance of
The Listing Companies by Applying TOPSIS Method”, IEEE International
Conference on Systems, Man and Cybernestics, Sayi: 2, pp. 1286-1291.

Wang, T-Chin - Chang, J-Fang - Anh, T-Ngoc - Chang, T-Sang (2010), “Applying TOPSIS
Method to Evaluate The Business Operation Performance of Vietnam Listing
Securities Companies”, International Conference on Computational Aspects of Social

Networks, IEEE Computer Society, pp. 273-277.

Yurdakul, Mustafa - I¢, Yusuf Tansel (2003), “Tiirk Otomotiv Firmalarinin Performans
Olgiimii ve Analizine Yonelik Topsis Yéntemini Kullanan Bir Ornek Calisma”, Gazi
Universitesi, Miihendislik ve Mimarlik Fakiiltesi Dergisi, Cilt 18, No 1, ss.1-18.

Yiikeii, Siileyman - Atagan, Giilsah (2010), “TOPSIS Yontemine Gore Performans
Degerleme”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1: 1(45), ss. 28-35.

154



Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

Halka Acik Olmayan Anonim Sirketlerde Sistematik Risk Olciitii
Beta Katsayisinin Tahmin Edilmesi: Turizm Sektori Uygulamasi

Yusuf TEPELI *
OZET

Portfoy cesitlendirilmesi yoluyla ortadan kaldwrilamayan sistematik risk tiim finansal piyasalart
etkilemektedir. Sistematik riskin olgiisii olan ve hisse senedinin endekse karsi duyarliligini(volatility)
gosteren beta katsayisi, isletmelerin degerinin tespitinde son derece onemlidir. Ancak halka agik
olmayan sirketlerin tarihi fiyat verileri olmadigindan beta katsayisi olgiilememekte yalnizca halka acik
sirketlerden yola ¢ikilarak tahmin edilebilmektedir.

Calismada oncelikle halka acik olan ve BIST Turizm sektériinde yer alan 12 sirketten
stireklilik arz eden 9 tanesinin 2011-2015 yillari arasindaki iiger aylik donemler itibariyle finansal
tablolarindan elde edilen rasyolariyla, FINNET 'ten elde edilen aym donemlere iliskin beta katsayilar:
panel veri analizine sokularak bir regresyon modeli olusturulmustur. Daha sonra olusturulan bu
model aymi sektorde yer alan ve halka acik olmayan sirketin verileriyle calistirilarak, halka acik
olmayan sirketin beta katsayisi tahmin edilmistir. Analiz sonucunda halka acik olmayan sirketin beta
katsayisi 0.676 olarak bulunmustur. Bu da bize endeksin %10 arttigi bir donemde o hissenin %6.76
deger kazanmasimin, endeksin %10 diistiigii bir donemde ise o hissenin %6.76 diismesinin beklendigini
gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Halka A¢itk Olmayan Sirketler, Sistematik Risk, Beta Katsayisi, Turizm
Sektorii.

JEL Swiniflandirmasi: G12, G32, M41.

The Prediction of Beta Coefficient as a Systematic Risk Measure in the Non-Public
Joint Stock Companies: An Application in Tourism Sector

ABSTRACT

Systematic risk that can not be removed from the portfolio through portfolio diversification
affects all financial markets. The beta coefficient, which is a systematic risk measure and indicates
stock volatility, is extremely important in determining the value of businesses. However, since the non-
public companies do not have historical price data, they can not estimate the beta coefficient but can
only be estimated from publicly traded companies.

In the study, first quarterly financial statements between the years of 2011-2015 of 9 out of 12
publicly held companies that are located in the BIST Tourism sector and the beta coefficients of the
same periods obtained from FINNET are inserted into the panel data analysis and a regression model
created. Later on, this model was run with data from a company in the same sector that is not open to
the public, and the beta coefficient of the non-public company was estimated. As a result of the
analysis, the beta coefficient of the non-public company was found to be 0.676. This suggests that
when the index is increased by 10%, that share gains 6.76%, and when the index drops by 10%, that
share is expected to fall by 6.76%.

Keywords: Non-public companies, Systematic Risk, Beta Coefficient, Tourism Sector, Panel
Data Analysis.

Jel Classification: G12, G32, M41.
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1. GIRIS

Halka agik sirketler i¢in piyasada olusan fiyat bilgileri mevcut oldugundan, sistematik
risk Ol¢iitii beta katsayisinin tahmin edilmesi kolaydir. Bu katsaymin hesaplanmasinda, hisse
senedi getirilerinin bagimli degisken, piyasa getirisinin ise bagimsiz degisken olarak alindig,
zaman serileri regresyon modelleri kullanilmaktadir. Bu modellerde kullanilan veriler, ilgili
hisse senetlerine ait tarihi veriler olup, senedin islem gordiigii menkul kiymet piyasasindan
elde edilebilmektedir. Ancak, menkul kiymet piyasasinda islem goérmeyen menkul
kiymetlerin beta katsayilari, belirtilen regresyon modelleri kullanilarak hesaplanamamaktadir
(Ercan vd., 2007: 296).

Halka acik olmayan sirketlerin sistematik riskinin tahmin edilmesi de yatirimcilar
acisindan en az halka agik sirketler kadar énemlidir. Ornegin, halka acik olmayan bir firmanin
ilk halka arz1 (Initial Public Offering “IPO”) veya borsada islem gormeyen sirketlerin satin
alma ya da birlesme islemlerinde betanin bilinmesi yatinm kararinin daha gergekei
irdelenmesini saglayacaktir ( Ersoy vd., 2010:49). Ancak halka a¢ik olmayan sirketlerde
piyasa verileri mevcut olmadigindan, beta katsayisinin tespit edilmesi kolay olmayip;
muhasebe betalar1 (accounting betas), temel verilerden hareketle (fundamental betas) ve
karsilastirilabilir benzer sirket betalar1 yoluyla (Kirli, 2006:124) “kaldiraglt betalar” (Ercan,
2007:300) yoluyla olmak iizere muhasebe temelli degiskenler yardimiyla beta katsayisi
tahmin edilebilmektedir.

Bu cercevede, calismanin temel amacini, hisse senetleri BISTde islem goren turizm
sektorli firmalarinin beta katsayilar1 ile mali tablolarindan elde edilen degiskenler arasindaki
iliskinin regresyon modeli ile tespiti ve bu modelin halka agik olmayan turizm sektoriindeki
isletme iizerinde uygulanabilirligi olusturmaktadir. Bu amagla yapilan ¢alismada Oncelikle
halka a¢ik olmayan firmalarda beta katsayisinin hesaplanmasinda kullanilan yontemler
incelenmis, konuyla ilgili literatiir taramasi1 yapildiktan sonra son olarak hisse senetleri
BiST’te islem goren turizm sektorii firmalarmin 2011-2015 dénemine ait bilangolarindan ve
gelir tablolarindan elde edilen veriler ile BIST’ten temin edilen beta verileri panel veri
analizine tutulmakta ve elde edilen bulgularla borsada islem gérmeyen turizm sektdriindeki,
benzer biiylikliikteki firmanin sistematik riski tahmin edilmektedir.

2. HALKA ACIK OLMAYAN ISLETMELERDE BETA KATSAYISININ
TAHMIN EDILMESI

Sistematik riskin 6l¢iitii olan beta katsayis1 hesaplanirken, hisse senedi getirilerinin
bagimli, piyasa getirisinin ise bagimsiz degisken oldugu zaman serileri regresyon modelleri
kullanilmaktadir (Ercan, 2007: 296). Modelde kullanilan veriler ise, hisse senedinin islem
gordiigii menkul kiymet piyasasindan elde edilebilmektedir. Ancak halka agik olmayan
sitketlerin piyasada hisse senedi fiyatlar1 mevcut olmadigindan, bu sirketlerin beta
katsayilarinin tahmin edilmesinde zorluklar yaganmaktadir. Bunun nedeni yukarida belirtilen
bagimli ve bagimsiz degiskene ait verilerin bulunmamasidir.
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Bu ¢ergevede, halka a¢ik olmayan yani borsada islem gormeyen sirketlerin betalarinin,
halka acik sirketlerden farkli olarak muhasebe betalar1, temel betalar ve karsilastirilabilir,
benzer sirket betalar1 yoluyla tahmin edilebilmektedir.

2.1. Muhasebe Betalar1 Yoluyla Beta Katsayisinin Tahmin Edilmesi

Piyasa riski parametrelerinin tahmin edilmesinde basvurulan yontemlerden bir tanesi,
beta katsayisin1 hesaplamada hisse senedi fiyatlarmmin degil muhasebe getirilerinin (kar
degiskeninin) kullanilmasidir. Bu ¢ergevede, beta katsayisi belirli bir donemde firmanin
genelinin ya da bir alt biriminin karliliginda meydana gelen degisimler ile piyasanin genelinde
meydana gelen karlilik degisimleri arasinda iliski kurularak hesaplanabilmektedir (Ercan,
2007:301). Bu yontem kullanilarak hesaplanan betalar “muhasebe betalar1” olarak
adlandirilmaktadir.

Muhasebe betalarinin tahmin edilmesinde halka ac¢ik olmayan firmalarin karlarinda
meydana gelen degisimlerle, BIST 100 (XU100) endeksi benzeri endekslerin getirilerinde
meydana gelen degisimler iliskilendirilerek, regresyon modelinin temel alindigi analizler
yapilabilmektedir.

AKar = a+bAGetiriler y;100

HalkaAcal Imayanimatme

Yukaridaki regresyon dogrusunun egimi “b”, firmanin muhasebe betasin1 ifade
etmektedir. Eger kazang olarak sirketin faaliyet kar1 kullanildiysa, regresyon ile bulunacak
beta katsayis1 kaldiragsiz beta, kazang olarak net kar kullanildiysa, bulunacak beta katsayisi
kaldiragl beta olacaktir (Damodaran, 2002: 203).

Halka ac¢ik olmayan sirketler i¢in sistematik risk Ol¢iitii beta katsayisinin tahmin
edilmesinde, muhasebe yonteminin uygulanmasi ve muhasebe betasinin tahmin edilmesi
isleminde su adimlar izlenmelidir (Kirli, 2006: 124).

I. Halka agik olmayan sirketin miimkiin oldugunca uzak ge¢misten bugiine dayanan
muhasebe kazang verilerinin elde edilir. Bu verilerin yilizdelik artis veya azaliglarla ifade
edilir.

II. Birinci adimda verilerin elde edildigi donem itibariyle hisse senedi endeksi
getirilerin ylizdelik artis veya azaliglarla hesaplanir.

III. Birinci adimda elde edilen verilerin bagimli degisken ve ikinci adimda elde edilen
verilerin ise bagimsiz degisken oldugu basit regresyon modeli kurulur ve bu basit regresyon
modeli ¢alistirilir.

IV. Son adimda ise bir dnceki adimda kurulan ve calistirilan regresyon modelindeki
regresyon dogrusunun egimi yani muhasebe betasi elde edilir.

Muhasebe betalar1 yardimiyla hesaplama yapilmasi, halka agik olmayan firmalarin
yilda yalniz bir kez kar hesaplamasi nedeniyle modelin agiklama giiciiniin zayiflamasina ve
kar rakamlarinin ¢ogu zaman birtakim muhasebe diizeltmelerine maruz birakilmas: da
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betalarin hatali bir sekilde hesaplanmasina neden olabilmektedir (Damodaran, 2002: 203).
Ancak regresyon modeline dahil edilecek verilerin sayisinin artirilmasi ve enflasyonun
etkilerinden arindirilmas1 modelin agiklama giiciinii artiracaktir.

2.2. Temel Betalar Yoluyla Beta Katsayisinin Tahmin Edilmesi

Temel betalar; finansal kaldirag orani, satiglarin degiskenligi, karliligin degiskenligi,
bor¢ oranlari, kar payr dagitma orani, aktiflerin bliylime orani vb. temel risk degiskenleri
kullanilarak hesaplanan beta katsayilaridir (Rosenberg ve Guy, 1976:67). Halka acik
sirketlerin beta katsayilar1 ile bu temel degiskenler ¢oklu regresyon analizine sokularak,
bunlar arasindaki iliskinin, degerlemesi yapilan halka agik olmayan sirketin temel
degiskenleriyle beta katsayis1 arasinda bulunmaya calisilan iliskiyle benzer oldugu

varsayimina dayanarak, halka agik olmayan sirket icin beta katsayist tahmin edilir (Kirls,
2006:125).

Temel verilere dayanarak tahmin edilen betanin tahminine esas olusturan coklu
regresyon modeli asagidaki gibi ifade edilebilir (Elton vd., 2014: 145).

P=a,+a X +a,X,+...a X, +€

Bu esitlikte;

[ =Temel verilere dayanilarak tahmin edilen sistematik risk 6l¢iisiindi,
a, =Coklu regresyon modelinin sabit katsayisini,

a, , =1’den N’ye kadar bagimsiz degiskenlerin kismi regresyon katsayisini,

X, n =1’den N’ye kadar bagimsiz degiskenleri (betayr tahmin etmeye yonelik segilen
temel verileri),
e = Coklu regresyon modelinin rassal degiskenini ifade etmektedir.

Beaver, Ketler ve Scholes (1970) galismalarinda beta katsayisi ile firma temel
verilerinden kar payr dagitma orani, sirket varliklariin yillik biiylime orani, finansal kaldirag
derecesi, likidite orani, aktif biiyiikliigii, sirket kazanglarindaki degiskenlik ve muhasebe
betasini incelemis ve asagidaki sonuglara ulagsmislardir (Beaver vd., 1970: 660-680).

Kar pay1 dagitma orani ile beta katsayis1 arasinda negatif bir iligki oldugu goriilmiistiir.
Yani isletmenin kar dagitim orani arttik¢a riskliligi azalacaktir.

Sirket varliklarinin yillik biiyiime orani ile beta katsayisi arasinda pozitif bir iliski
gbzlemlenmistir.

Sirketlerin finansal kaldirag derecesi, sirket kazanglarinin volatilitesini artirmaktadir.
Bu da riski ve beta katsayisini yiikseltmektedir.

Likidite orani ile beta katsayis1 arasinda negatif bir iliski vardir. Bunun isletmenin
vadesi gelen bor¢larin1 6deme giiciiniin yiiksek olmasindan kaynaklandigini sdyleyebiliriz.
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Aktif biiyiikligii yiiksek olan sirketlerin, aktif biiyiikliigii diisiik olan sirketlere oranla
daha az riskli oldugu goriilmiistiir.

Sirket kazanglarindaki volatilite arttik¢a, soz konusu sirketin piyasadaki degisimlerle
korelasyonu artmakta ve beta katsayisi da yliksek olmaktadir.

Damodaran ise sistematik risk Olgiitii beta katsayisinin temel olarak ii¢ degiskenin
etkisiyle belirlendigini 6ne slrmiistiir. Bunlar, sirketin faaliyet konusunu olusturan isin
ozelligi, sirketin faaliyet kaldiraci ve sirketin finansal kaldiracidir. Ornegin; mevsimsel is
yapan sirketler, diger faktorler aym1 olmak kosuluyla, mevsimsel is yapmayan sirketlere
oranla daha yliksek beta katsayisina sahiptir. Damodaran’in ¢aligmasinda otomobil ve ingaat
sektoriindeki sirketlerin beta katsayilarinin, yiyecek ve sigara sektoriindeki sirketlerin beta
katsayisindan daha yiiksek oldugu ortaya c¢ikmistir. Ayrica diger faktorler ayni olmak
kosuluyla yliksek faaliyet derecesine sahip sirketlerin beta katsayilarinin, diisiik faaliyet
derecesine sahip sirketlerin beta katsayilarindan daha yiliksek olacagini o6ne siirmiistiir
(Damodaran, 2002: 18). Bunun nedeni toplam maliyetler igerisindeki sabit maliyet oraninin
yiiksek olmasinin, sirketlerin faaliyet karlarinda daha fazla degiskenlik yaratacagi
diisiincesidir. Damodaran’a gore diger faktorler ayni olmak kosuluyla daha yiiksek
bor¢/6zkaynak oranina sahip sirketler, yani finansal kaldiraci yiiksek olan sirketler, daha
yiiksek beta katsayisina sahiptir. Cilinkii yiiksek kaldirag net gelirin varyansini artiracaktir
(Damodaran, 2002: 20). Bu bakimdan Damodaran’in yaklasiminin, Beaver, Ketler ve
Scholes’n yaklagimiyla paralellik gosterdigi goriilmektedir.

Tarihi verilere dayanarak tahmin edilen betanin piyasadaki hareketlere karsi, her bir
hisse senedinin ayr1 ayr1 tepkisini 6lgmesi, temel verilere dayanarak tahmin edilen betaya gore
istiin yonli olarak goriilse de, sirketin gerek toplam aktif biiyiikliigiindeki degisiklikleri
gerekse de onemli sirket karakteristiklerindeki degisiklikleri, uzun bir dénem gectikten sonra
sistematik risk gostergesi olarak yansitmasi zayif yonii olarak goriilmektedir. Cilinkii sirketin
temel verilerindeki 6nemli degisiklikler temel verilerden hareketle beta hesaplanirken hemen
betaya yansitilmaktadir. Bununla birlikte temel verilere dayanarak tahmin edilen betanin,
belirli bir temel degisken karsisinda, betanin etkilenme derecesini, analize katilan tiim
sirketler i¢in sabit kabul etmesi ise temel verilerden hareketle tahmin edilen betanin zayif bir
yonii olarak goriilmektedir (Kirli, 2006: 127).

2.3. Karsilastirilabilir Benzer Sirket Yoluyla Beta Katsayisinin Tahmin Edilmesi

Bu yontemde halka agik olmayan sirketin faaliyet gosterdigi sektorde halka agik
olmayan sirketle faaliyet kaldiraci, finansal kaldirag ve is riski bakimindan benzerlik gosteren
halka agik sirketlerin beta katsayilar1 esas alinarak halka agik olmayan sirketin beta katsayisi
tahmin edilmektedir (Kirli, 2006: 130). Kaldiragh betalar adi da verilen bu yontemde halka
acik olmayan sirketin beta katsayisini tahmin edebilmek i¢in asagidaki adimlar izlenir
(Damodaran, PCV: 182).
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I. Firmanin degerliligini etkileyen ayni ekonomik gii¢ler tarafindan etkilenen, tercihen
ayni faaliyet dalinda ancak daha genel, halka agik karsilastirilabilir firmalardan olusan bir
grup toplanir. Ancak burada karsilastirilabilir firmalarin dogru segilmesi olduk¢a onemlidir.
Zira emsal firmalarin yanhs tespit edilmesi, karsilastirma yapilan finansal oranlarin yeknesak
olmamasi, verilerin alindig1 finansal tablolarda gerekli diizeltmelerin yapilmamasi,
karsilastirma yapilacak carpanlarin dogru bir sekilde tespit edilememesi gibi konulari
uygulamada yapilan belli basli hatalar olarak siralamak miimkiindiir (Kulali ve Bilir, 2013:
155). Ayrica emsal firmalarin olmasi gerekenden az ya da fazla tespit edilmesi de analizin
yanlis sonuglanmasima neden olacaktir (Kulali ve Bilir, 2013: 198). Bu nedenlerle
karsilastirilabilir firmalardan olusan grubun gercekten karsilastirilabilir olup olmadigini
gormek i¢in, karsilagtirilabilir firmalarin faaliyet gelirleri ya da hasilatlariyla firmaya verilen
deger arasindaki korelasyon hesaplanmalidir. Korelasyon yiiksek ve pozitif ise halka agik
olmayan sirketle benzer, karsilastirilabilir firmalarin dogru se¢ildigini sdylemek dogru
olacaktir. Ayrica halka agik olmayan firmanin birden fazla is kolunda faaliyet gosteriyor
olmasi durumunda, her bir is kolu icin karsilastirilabilir firmalar1 ayr1 ayr tespit etmek
gerektigi unutulmamalidir (Damodaran, PCV: 182).

II. ikinci asamada, birinci asamada secilmis karsilastirilabilir halka acik sirketlerin
beta katsayilar1 tahmin edilir ve bu beta katsayilarinin ortalamalar1 alinir. Bu betalar kaldiragh
betalar oldugundan Borg¢/Ozkaynak oranlari dikkate alnarak karsilastirilabilir firmalarm
kaldiragsiz betalar1 hesaplanir(Kirli, 2006: 131). Bunun i¢in asagidaki esitlikten yararlanilir
(Damodaran, PCV: 183).

B
" 1+ (1-t)(D/E)

Bu esitlikte;

B, =Kaldiragsiz betay1, f, =Kaldiragl betayi,

t =Vergi oranini,
D  Borg

— = ——* oranini ifade etmektedir.
E  Ozsermaye

[II. Bu asamada sistematik risk olgiitii beta katsayisinin tahmin edilmeye calisildig:
halka acik olmayan sirketin bor¢/6zsermaye orani hesaplanir.

IV. Son agamada, II. asamada halka agik sirketler i¢in tahmin ortalama kaldiragsiz beta
degeri ve IIl. asamada hesaplanmis halka ac¢ik olmayan sirketin bor¢/6zkaynak orani veri
aliarak, halka agik olmayan sirketin kaldirach betasi tahmin edilir. Bunun i¢in asagidaki
esitlikten yararlanilir.

ﬂprivate = ﬂu (1+ (1_t)(D/ E)
Bu esitlikte;
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B orivare = Halka agik olmayan sirketin kaldiragh betasini ifade etmektedir.

Karsilastirilabilir firmalar yardimiyla tahmin edilen kaldiragli betalar, hesaplamadaki
tarihsel hisse senedi fiyat1 ihtiyacini ortadan kaldirarak, regresyon betalar1 tarafindan
olusturulan standart hatay1 azaltmaktadir. Ayrica her {iriin grubu i¢in farkli sermaye maliyeti
hesaplandigindan, degisen {irlin karmasi sorununu da ortadan kaldirmaktadir (Beneda: 2003:
66). Ayrica, kaldiragh betalar gegmis donemin ortalama kaldiracindan ziyade firmanin iginde
bulundugu donemin finansal kaldiracindan iiretildigi i¢in daha gilivenilir bilgi sundugunu
sOyleyebiliriz.

3. LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde, piyasa temelli risk Olciitii olan beta katsayisi ile muhasebe
temelli degiskenler arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida arastirma oldugu goriilmektedir.
Yapilan arastirmalar, her ne kadar piyasa ve muhasebe betalar1 arasindaki iliskinin derecesi
acisindan farklilik gosterse de biitlin arastirma sonuglari, bdyle bir iliskinin var oldugunu
vurgulamaktadir.

Beta katsayis1 ve muhasebe temelli degiskenler arasindaki iligkinin incelendigi ilk
calisma, Ball ve Brown (1969) tarafindan yapilmistir. Piyasanin firma riskliligini
algilayabilme derecesinin analiz edildigi s6z konusu c¢alismada, 1946-1966 doneminde 261
firma tizerinde regresyon analizi uygulanarak, beta katsayisinda meydana gelen degisimin,
yaklagik %35-%40’lik bir kesitinin muhasebe temelli bir 6lgiit olan, karla agiklanabilecegi
ortaya konmustur (Almisher ve Kish, 2000: 24).

Beaver, Kettler ve Scholes (1970), diger bir ampirik ¢aligmada, sistematik riski
etkileyen degiskenleri tespit etmek amaciyla, toplam 307 adet firmanin 1947-1956 ve 1957-
1965 donemlerine ait verilerinden faydalanip, yedi adet muhasebe temelli degiskenin
kullanildig1, daha kapsamli bir ¢alisma yapmistir. Bu degiskenler; kar payr dagitim orani,
bliylime orani, finansal kaldira¢ orani, likidite orani, firmamin biytkligi, karliligin
degiskenligi ve muhasebe betasidir. Caligma sonucunda, piyasa betalarinda meydana gelen
degisimleri en iyi agiklayan degiskenlerin kar pay1 dagitim orani, bilylime orani ve karliligin
degiskenligi oldugu tespit edilmistir. Ayrica, menkul kiymetler bireysel bazda incelendiginde,
muhasebe ve piyasa betalar1 arasindaki iligkinin derecesi, her iki donem igin sirasiyla %44 ve
%23 oldugu tespit edilmistir. Portfoy bazinda incelendiginde ise bu oranlar, %68 ve %46
olmustur (Beaver vd., 1970: 660-680).

Gonades (1973) benzer bir ¢alismada, Ball ve Brown ile Beaver ve digerlerinin
gecerliligini tespit etmistir. New York Borsasi’ndan rastgele se¢ilen 99 firmali bir 6rnekleme
resgresyon analizi uygulayarak, sistematik riskin piyasa temelli ve muhasebe temelli
tahminleri arasinda diistik diizeyde ama anlamli bir iliski bulmustur. Ball ve Brown ile Beaver
vd. ¢alismalarinda 6z sermayenin piyasa degerini kullanirken, Gonades toplam varliklarin
defter degerini kullanmistir. Gonades, kendisinin hesapladigi muhasebe betalarinin, daha
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onceki calismalarda hesaplanan muhasebe betalarina gore, daha saf ve gercekei oldugunu
savunmaktadir. Rosenber ve McKibben (1973), ayni1 yi1l 18 adet muhasebe temelli degisken
kullanarak yaptiklar1 calismada Gonades’in ¢alismasini destekleyici bulgular elde etmislerdir.

Yukarida belirtilen calismalarin sonuglarindaki farkliliklart gidermeyi amaglayan,
Beaver ve Manegold (1975), piyasa ve muhasebe betalar1 arasindaki iliskinin boyutunu, ii¢
farkli bicimde incelemistir. Buna gore kar rakami; firmanin 6z sermayesinin piyasa degeriyle,
0z sermayenin defter degerine boliinmesiyle ve toplam varliklarin yiizdesi olarak alinip
hesaplamalar yapilmistir. New York Borsasi’nda hisseleri islem goren 254 firmayi kullanarak,
tek bir giivenlik seviyesinde, piyasa betasinda meydana gelen degisimin yalnizca %20sinin
muhasebe betasinda meydana gelen degisimle, agiklanabildigini tespit etmislerdir (Almisher
ve Kish, 2000: 24).

Castagna ve Matolcsy (1978) 1967-1976 donemine ait Avusturya borsasinda islem
goren 140 firma {lizerinde, muhasebe verileri ile 6zkaynagin sistematik riski arasindaki iligkiyi
ortaya koymak amaciyla, finansal yapi1 oranlari, karlilik oranlari ve likidite oranlarimi
kullanarak analiz yapmislardir. Finansal yap1 orani olarak bor¢/6zkaynak orani, bor¢/toplam
kaynak, borg¢/piyasa degeri alinirken, likidite oran1 olarak, likidite oran1 ve cari oran alinmis,
karlilik orani olarak da FVOK/toplam varlik, net kar/dz kaynak, temettii ddemeleri/kar,
FVOK/faiz, hisse basina gelirdeki degisim, varliklarm biiyiikliigiiniin logaritmasi, hisse
senetlerinin islem hacmi alinmistir. Sonugta borg/6z kaynak, bor¢/toplam kaynak, bor¢/piyasa
degeri, FVOK/toplam varlik, temettii/kar, hisse basina gelirdeki artig, aktif bilyiikliigiiniin
logaritmas1 ve islem hacmi ile beta arasindaki iliski pozitif iken diger degiskenlerle negatif
yonlii iliski tespit edilmistir (Tanridven ve Aksoy, 2011: 123).

Rosenberg ve Rudd (1987) tarafindan yapilan ve on yillik bir arastirmanin sonucu
olarak ortaya cikan calismada, betada meydana gelen degisimleri aciklayan en Onemli
muhasebe temelli degiskenlerin biiyiime orani, karliligin degiskenligi, finansal kaldira¢ orani
ve firmanin biiyiikligii oldugu tespit edilmistir (Ercan, 2007: 299).

Ismail ve Kim (1989), piyasa betalar1 ile muhasebe betalar1 arasindaki iliskiyi dort
farkli kar tanimi altinda incelemistir. 1967-1985 doneminde 272 adet firmanin verileriyle 4
kar tanimim1 da kullanarak muhasebe ve piyasa betalar1 arasinda anlamli bir iliski
bulmuslardir. Ayrica diger ¢aligmalarla tutarl olarak tespit edilen iliski portfdy diizeyinde,
bireysel diizeyden daha gii¢liidiir (Almisher ve Kish, 2000: 25).

Kulkarni, Powers ve Shannon (1991), muhasebe ve piyasa betalar1 arasindaki iligkiye
yeni bir boyut kazandirmis, farkli {iretim yapma imkanina sahip firmalarin alt birimleri i¢in
piyasa verileri mevcut olmadigindan, o alt birimin i¢ getiri oraninin hesaplanmasinda,
muhasebe betalarinin kullanilabilecegini belirtmistir. Verinin yetersiz ya da kisitli oldugu
durumlarda, tahmin hatalarin1 azaltmak amaciyla, alt birimlerin muhasebe betalarinin
hesaplanmasinda, benzer {iriinler {ireten birimleri i¢ine alan bir portfdy olusturmustur. Sonug
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olarak, muhasebe betalarinin piyasa betalar1 yerine kullanilabilecek, saglikli bir alternatif
olabilecegini belirtmistir.

Karels ve Sackley (1993) piyasa betalari ve muhasebe betalar1 arasindaki iliskiyi,
bankacilik sektoriinde incelemek amaciyla 71 adet Birlesik Devletler merkezli bankay1 igine
alan O6rneklem kullanmig ve sonugta muhasebe ve piyasa betalar1 arasinda anlamli bir iligki
tespit etmis, ayrica incelenen donem uzadikea iligkinin kuvvetinin azaldigini belirlemislerdir.

Berkowitz (1998) tarafindan yapilan diger bir arastirmada ise, 1975-1996 doneminde,
Kanada’da faaliyet gosteren halka acgik olmayan 144 adet firmanin verileri kullanilarak,
gecmis beta degerlerinin, gelecekteki beta degerlerini etkileme derecesi arastirilmistir.
Calismada, finansal kaldirag orani, karliligin degiskenligi, varliklardaki biiylime orami ve
muhasebe betas1 degiskenleri aciklayict degiskenler olarak kullanilmistir. Sonucta, gecmis
verilerin gelecege yonelik tahminler iizerinde etkisinin, diisiik giivenilirlikte oldugu tespit
edilmistir (Ercan vd., 2007: 299).

IMKB’de yapilan bir ¢alismada Canan ve Mehmet Eryigit (2009) 1995-2005
doneminde IMKB’de faaliyet gosteren 72 firmanin temel finansal oranlarinin, sistematik risk
tizerindeki etkisini incelemek amaciyla, regresyon analizi yapmislardir. Calisma sonuglarina
gore, bor¢/d6zkaynak orant ve ROE’nin sistematik risk tizerinde etkisi tespit edilememis,
varlik devir hizi, savunma aralif1 ve asit test oraninin, sistematik riskle ilgili degiskenler
oldugu sonucuna varilmstir.

4. HALKA ACIK OLMAYAN ANONIM SIRKETLERDE SiSTEMATIK RiSK
OLCUTU BETA KATSAYISININ TAHMIN EDILMESI

4.1. Arastirmanin Amaci

Halka ac¢ik olmayan sirketlerin; halka ilk arzinda, birlesmelerde ve satin almalarda
degerinin tespit edilmesi, halka acik olan sirketler kadar kolay olmamaktadir. Bu dogrultuda
caligmada, halka acik olan sirketlerin betalar1 ile mali tablolarindan elde edilen ve literatiirde
en c¢ok kullanilan temel finansal oranlar1 arasinda iliski kurularak elde edilecek regresyon
denklemi yardimiyla ayni1 sektorde yer alan halka a¢ik olmayan bir sirketin betasinin tespit
edilmesi amacglanmaktadir. Tespit edilen bu betalar sayesinde halka agik olmayan sirketin
degeri belirlenebilecektir.

4.2. Arastirmanin Yontemi ve Kapsami

Calismada, Borsa Istanbul’da (BIST) 2011 ile 2015 yillar1 arasinda (5 yil) devamli
olarak islem goren ve turizm sektoriinde yer alan 9 sirketin 3’er aylik bilango ve gelir tablosu
verileri kullanilmistir.

Calismada bagimli degisken olarak sirketlerin 3’er aylik beta katsayilar1 kullanilmisgtir.
Bagimsiz degisken olarak ise firmalarin bildngo ve gelir tablolarindan elde edilen oranlar
kullanilmaktadir. Bu oranlar asagidaki tabloda verilmektedir.
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Tablo 1: Arastirmada Kullanilan Bagimsiz Degiskenler

1. Cari Oran 9. Faiz Kargilama Orani

2. Asit-Test Orani 10. Kar Marji

3. Nakit Oran 11. ROA (Aktif Karlilig1)

4. Stok Devir Hiz1 12. ROE (Ozsermaye Karlilig)
5. Alacak Devir Hiz1 13. Ozsermaye Carpani

6. Varlik Devir Hiz1 14. Aktifin Logaritmasi

7. Toplam Borg Orani 15. Satiglarin Logaritmasi

8. Uzun Vadeli Bor¢ Oranm 16. Aktif Biiylime Orani

Arastirmada panel veri analizi yontemi uygulanmistir. Panel veri ayni yatay kesit
birimlerinin zaman igerisinde tekrarli gézlemlerinden olusan veri seti olarak tanimlanabilir
(Wooldridge, 2002: 6). Panel veriler zaman ve birim boyutunu dikkate aldigindan
orneklemdeki gozlem sayis1 artmakta, serbestlik derecesini artirmakta ve bagimsiz
degiskenler arasindaki ¢oklu dogrusal baglantiyr azaltmaktadir. Bundan 6tiirii uygulanacak
testlerin giiclinde olduk¢a biiylik iyilesmeler goriilmekte ve tahminlerin etkinlikleri
artmaktadir (Hsiao, 2003:3). Panel verilerle c¢alisildiginda, her bir birim tiim zamanlar
boyunca gozlemlenmigse “dengeli panel”; bazi birimler i¢in bazi zamanlar kayipsa “dengesiz
panel” s6z konusu olmaktadir (Tatoglu, 2016: 5). Bu calismada her birim tiim zamanlar
boyunca gozlemlendiginden dengeli panel kullanilmistir. Zaman serileri ile kesit serilerin bir
araya getirilmesiyle olusturulan panel veri modeli, asagidaki esitlikteki gibi ifade edilmektedir
(Giiris).

Yie = Bue + Lo Xgie + -+ Brae Kiae + €

i=1,...,N

t=1,...,N

Incelenen 6rnekte zaman devre sayis1 az, birim sayis1 ¢ok ise sabit etkili model tercih
edilirse serbestlik derecesi sorunu olabilir. Bu nedenle rassal etkili modeller tercih edilebilir.
Bu ve benzeri zorunluluklar ve tercih nedenleri yoksa model tercihi “Hausman Testi”
kullanilarak yapilabilir. Sabit etkili modellerde bagimsiz degiskenlerin hata terimi bilesenleri
ile iligkisiz oldugu varsayimmi yokken, rassal etkili modellerde hata terimi bilesenleri ile
modeldeki bagimsiz degiskenlerin iliskisiz oldugu varsayimi vardir. Kisaca rassal etkili
modellerde E(Vi/Xi;) = 0 veya E(0i/Xit) = 0, E(M/Xit) = 0 varsayimlar1 gereklidir. Hausman
Testi bu varsayima dayanarak gelistirilmistir. Rassal etkili modelin hata teriminde yer alan
bilesenler, bagimsiz degiskenler ile iliskiliyse, sabit etkili modelin tahmincileri tutarli olurken,
rassal etkili modelin tahmincileri tutarli olmayacak ve sabit etkili modelin kullanilmasi daha
uygun olacaktir. Rassal etkili modelin hata teriminde yer alan bilesenler, bagimsiz degiskenler
ile iligkisizse, sabit ve rassal etkili modellerin tahmincileri tutarli olurken, rassal etkili
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modelin tahmincileri asimtotik olarak etkin olacak ve rassal etkili modelin kullanilmas1 daha
uygun olacaktir (Giiris, 2015: 37).

Analiz sonuclartyla ilgili saglikli yorumlar yapilabilmesi ic¢in otokorelasyonun yani
hata terimleri arasinda iligkinin olmamasi gerekir. Breusch-Pagan Langrange Carpani Testi ile
birimler arasi korelasyonsuzluk temel hipotezi simanmaktadir. Sabit etkili panel veri
modellerinde degisen varyans sorununun olup olmadiginin incelenmesi amaciyla da
Degistirilmis Wald Testi gelistirilmistir  (Giiris:2015:72). Modelde heteroskedasite,
otokorelasyon veya birimler arasi korelasyondan en az biri varsa, ya parametre tahminlerine
dokunmadan standart hatalar diizeltilmeli (direngli standart hatalar elde edilmeli) ya da
varliklart halinde uygun yontemlerle tahminler yapilmalidir. Sabit ya da tesadiifi etkiler
modelinde heteroskedasiteye karsit direngli standart hatalar1 elde edebilmek icin robust
kullanilir (Tatoglu, 2012: 241).

Arastirmamizda 2011-2015 yillar1 arasindaki bes yili kapsayan 3’er aylik donem
verileri esas almarak, Borsa Istanbul (BIST)’de turizm sektdriinde islem goren isletmeler
incelenmistir. Bu dogrultuda ¢alisma evrenimizi, sektérde yer alan ve siireklilik arz eden 9
isletme olusturmaktadir. Bu isletmelerin www.kap.gov.tr. adresinden temin edilen, finansal
tablolarindan (bilanco ve gelir tablosu) ve dipnotlarindan elde edilen veriler Stata 12 paket
programi kullanilarak ¢oziimlenmistir. Bir biitiin olarak bakildiginda N (9) x T (20) = NT
(180) gozlem s6z konusudur. 1 bagimli vel6 bagimsiz degisken oldugu diisiiniildiigiinde,
toplamda 3060 veri analize sokulmustur.

4.3. Arastirma Bulgulari

Uygulamada oncelikle panel veri analizi modelinde sabit etki modeli ya da rassal etki
modeli yontemlerinden hangisinin bizim modelimize uygun oldugunun tespit edilmesi
gereklidir. Bu amagla Hausman testi yapilmistir.

Hausman Testi sonuglarina gore; Prob = 0.000>0.005, ki-kare istatistik degeri 85.26
olarak bulunmus, boylece sabit etkiler modelinin gecerliligi ortaya konmustur. Daha sonra
modelde oto korelasyon problemi olup olmadigini test etmek i¢in Breusch-Pagan Langrange
Carpant Testi ve Farkli Varyans testlerinden yararlanilmistir. Breusch-Pagan Langrange
Carpan1 Testi sonucunda; Prob = 0.0000<0.05, ki-kare istatistik degeri 91.058 oldugundan
birimler arasinda korelasyon oldugu ortaya c¢ikmistir. Farkli varyans analizi sonucunda ise
Prob =0.0000 <0.005 oldugundan birimlerin varyanslarinin esit olmadigi tespit edilmistir. Bu
durumda otokorelasyon sorunu ortaya ¢ikmistir. Otokorelasyon sorununun olumsuz etkisini
ortadan kaldirmasi amaciyla Robust Teknigi kullanilmastir.

Buna gore elde edilen sonuglar Tablo 2.’deki gibidir.
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Tablo 2: Beta ve Finansal Oranlar Modeli

Robust Std.
Beta Katsayi Hata t-istatistik Anlamhilhik
Sabit 1.1673190 1.8047660 0.65 0.536
Cari Oran (CO) 0.0139018 0.0046004 3.02 0.017*
Asit-Test Oran1 (ATO) -0.0068843 0.0161797 -0.43 0.682
Nakit Oran1 (NO) 0.0086929 0.0128697 0.68 0.518
Stok Devir Hiz1 (SDH) 0.0014733 0.0030089 0.49 0.638
Alacak Devir Hizi (ADH) 0.0001758 0.0005439 0.32 0.755
Varlik Devir Hizi (VDH) -0.8698979 0.4205180 -2.07 0.072
Toplam Borg Orani (TBO) 0.6010700 0.4149163 1.45 0.185
Uzun Vadeli Borg¢ Oran1 (UVBO) 0.0562359 0.2637000 0.21 0.836
Faiz Kargilama Orani (FKO) 0.0000618 0.0000213 2.90 0.020*
Kar Marji (KM) -0.0020040 0.0007650 -2.62 0.031*
ROA 1.2091590 0.4784202 2.53 0.035*
ROE -0.0008340 0.0048242 -0.17 0.867
Ozsermaye Carpani (OC) 0.0017426 0.0009600 1.82 0.107
Aktifin Logaritmasi (LogA) -0.1322207 0.2149869 -0.62 0.556
Satiglarin Logaritmasi (LogS) 0.0560616 0.0132357 4.24 0.003*
Aktif Biiytime Oran1 (ABO) -0.0082331 1.804766 0.65 0.536
Anlamlilik: 0.000

Not:* 0,005 diizeyinde anlaml1 olan degiskenler

Buna gore, isletmelerin cari oranindaki 1 birimlik degisim betasinda ayni yonde
0.0139018 birimlik, faiz karsilama oranindaki 1 birimlik degisim betasinda ayni yonde
0.0000618 birimlik, kar marjindaki 1 birimlik degisim betasinda negatif yonde 0.0020040
birimlik, ROA’daki bir birimlik degisim betasinda ayni1 yonde 1.2091590 birimlik, aktif
biiylime oranindaki 1 birimlik degisim betasinda negatif yonde 0.0082331 birimlik bir
degisime neden olmaktadir. Yukaridaki modelde yer almasina ragmen Asit-Test Oraninin
(Anlamlhilik: 0.682), Nakit Oranin (Anlamlilik: 0.518), Stok Devir Hizinin (Anlamlilik:
0.638), Alacak Devir Hizinin (Anlamlilik: 0.755), Varlik Devir Hizinin (Anlamlilik: 0.072),
Toplam Bor¢ Oraninin (Anlamlilik: 0.185), Uzun Vadeli Bor¢ Oraninin (Anlamlilik: 0.836),
ROE’nin (Anlamhlik: 0.867), Ozsermaye Carpaninin (Anlamlihk: 0.107), Aktifin
Logaritmasinin (Anlamhilik: 0.556) ve Aktif Biiylime Oraninin (Anlamlilik: 0.536) beta
katsayis1 lizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 goriilmektedir.

Ancak modele gore bir tahmin yapacak olmamiz sebebiyle ve hatali sonu¢ elde
etmemek adina modelde anlamsiz ¢ikan ve aralarinda ¢oklu dogrusal baglant1 olan oranlar p
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degerlerinin biiyiikliigline gore en biiylik olandan baglanarak tek tek cikarilarak robust
teknikle tekrar tekrar model kurulmustur. Ortaya ¢ikan nihai model asagidaki gibidir.

Tablo 3: Nihai Model Sonuglari

Robust Std.
Beta Katsay1 Hata t-istatistik Anlamhhk
Sabit 0.1770301 0.0730113 242 0.042
Cari Oran (CO) 0.0113901 0.0043029 2.65 0.029
Toplam Borg Orani (TBO) 0.5225223 0.1367935 3.82 0.005
Faiz Karsilama Orani1 (FKO) 0.0000809 7.96e-06 10.16 0.000
Kar Marj1 (KM) -0.0016236 0.0005261 -3.09 0.015
Satiglarin Logaritmasi (LogS) 0.0459035 0.0111107 4.13 0.003
F Degeri: 69.17
Anlamhhk: 0.000

Yapilan tiim bu analiz sonuglarina bakildiginda, modellerimizin bir biitiin olarak
anlamli oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglar 1s181nda beta modelimiz asagidaki gibidir:

Beta = 0.1770301 + 0.0113901CO + 0.5225223TBO + 0.0000809FKO -
0.0016236KM + 0.0459035L0gS

Halka Ag¢ik Olmayan “X” Isletmesinin Betas1 = 0.1770301 + 0.0113901(0.868) +
0.5225223(0.347) + 0.0000809(0.682) - 0.0016236(-0,102) + 0.0459035(6.720) =
0.676924246

Eger bir hissenin betas1 1 ise, endeksin %10 arttig1 bir donemde o hissenin %10 deger
kazanmasi, endeksin %10 diistligli bir donemde ise o hissenin %10 diismesi beklenir. Bu
durumda, halka a¢ik olmayan sirketin betas1 0.676 ise endeksin %10 yiikseldigi bir donemde
0 hissenin %6.76 yiikselmesi, endeksin %10 diistiigli bir donemde ise, o hissenin %6.76
diismesi beklenir.

Modelin halka agik olmayan “X” isletmesinin verileriyle kurulmasi sonucunda elde
edilen beta (0.637) bize isletmenin 2015 yilinin betasini1 vermektedir. Eger “X” isletmesinin
2015 yilt finansal tablo verilerinden yola ¢ikarak 2016 yilinin betasini1 tahmin etmek istersek,
halka agik olan isletmelerin bagimsiz degiskenlerinin bagimli degisken olan beta {izerindeki 1
yil gecikmeli etkisiyle yeniden panel veri analizi yapilarak yeni bir model kurmak
gerekecektir. Boylelikle halka agik olmayan isletmenin bagimsiz degiskenleri modele
yerlestirilerek bir sonraki yilin betasi (riski) tahmin edilebilecektir. Bir sonraki ¢aligmada
modelin gecikmeli uygulamasi yapilacaktir.
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5. SONUC

Halka agik olmayan sirketlerin sistematik riskinin tahmin edilmesi, yatirimcilar
acisindan en az halka agik sirketler kadar 6nemlidir. Halka acik olmayan bir firmanin ilk
halka arz1 veya borsada islem gormeyen sirketlerin satin alma ya da birlesme islemlerinde
betanin bilinmesi yatirim kararinin daha gercekei irdelenmesini saglayacaktir. Ornegin, bir
menkul kiymet yatirimci agisindan bir getiri ifade ederken; c¢ikaran sirket acisindan da
O0zkaynak maliyeti icermektedir. Gerek yatirnmcilarin menkul kiymetlere yatirim yaparken
risk ve getiri arasinda iliski kurmasi, gerekse de sirketlerin sermaye maliyeti hesaplamalarinda
O0zkaynak maliyetinin bilinmesi geregi, menkul kiymetlere ait risklerin dogru bir sekilde
Olclilmesini gerektirmektedir. Aym sekilde satin alma ve birlesme islemlerinde de isletmenin
gercek degerinin hesaplanmasi acisindan betanin bilinmesi oldukca 6nemlidir.

Halka ag¢ik olmayan sirketler i¢in piyasada olusan fiyat bilgileri mevcut olmadigindan,
sistematik risk Olclitii beta katsayilarinin hesaplanmasinda zorlukla karsilagilmaktadir. Bu
nedenle calismada, halka agik olan sirketlerin betalarindan ve finansal tablolardan elde edilen
rasyolarindan hareket ederek, halka agik firmalarin betalar ile rasyolar1 arasinda anlamli bir
iliski olup olmadigi incelenmistir. BIST Turizm Sektoriinde Stata 12 paket programi
yardimiyla yapilan panel veri analizi sonucunda beta katsayisi ile sirketlerin hesaplanmis olan
rasyolarindan 5 tanesi arasinda anlamli bir iliski bulunarak betaya iliskin bir model
kurulmustur. Kurulan bu model, ayn1 sektorde yer alan ve benzer biiyiikliikteki halka agik
olmayan sirketin finansal tablolarindan elde edilen verileriyle calistirilarak halka agik
olmayan sirketin betasi tahmin edilebilmistir. Boylece sirket tahmini beta yardimiyla gercek
degerini hesaplayabilecek ve halka agilma, birlesme ya da satin alma siirecinde daha rasyonel
kararlar verilebilecektir.

Caligsma, literatlirde yer alan diger caligmalarla benzerlik gostermekte olup, elde edilen
modelin halka agik olmayan gergek bir isletmeye' uygulanmasi yoluyla diger ¢alismalardan
farkin1 ortaya koymaktadir. Ancak beta modelinin farkli sektorlerde yer alan sirketlerde
uygulanabilmesi i¢in farkli finansal oranlar yardimiyla degisik sektorlere uyum saglayacak
sekilde gelistirilmesi daha uygun olacaktir.
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ABSTRACT

The relationship between economic growth and financial development is investigated
within the framework of this study in which financial development is examined under three
sections including banking development, stock market development and debt market
development. Examination is made by using quarterly data of Turkey for the period 2003Q1-
2016Q1. At the end of study, a unidirectional relationship is found from stock market
development to economic growth which validates “Supply Leading Hypothesis”. From the
perspective of banking development and debt market development, way of causality
relationship validates “Demand Following Hypothesis”.
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Finansal Gelisme Ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliskinin Incelenmesi: Tiirkiye
Ornegi
OZET

Bu ¢alisma kapsaminda bankacilik sektoriiniin gelisimi, pay piyasasinin geligimi ve
bor¢lanma piyasasinin gelisimi olarak ii¢ alt bashk altinda incelenen finansal gelisme ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligki incelenmistir. Inceleme 2003 yilimin ilk ¢eyregi ile 2016
vilinin ilk ¢eyregi arasindaki dénemi kapsayacak sekilde ceyreklik Tiirkiye verisi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Calismanmin sonucunda “Arz Onciillii Hipotez” e uygun olarak pay
pivasasinin gelisiminden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Bankacilik sektoriiniin biiyiimesi ve bor¢lanma piyasasimin gelisimi agisindan
nedensellik iliskisi “Talep Takipli Hipotez i destekler sekildedir.
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1. INTRODUCTION

There is a growing body of literature examining the relationship between financial
development and economic growth. Number of studies which examine mentioned relationship
has increased after Great Depression when collapse of financial system is accompanied by
real economic activity struck. Afterwards Fisher (1933) has argued that severity of economic
downturn resulted from poorly performing financial markets.

According to Schumpeter financial intermediaries play a pivotal role in economic
development since they choose which firms to use society’s savings (Beck et al, 2000:262).
Based on this view, financial institutions influence economic progress by affecting allocation
of savings. Schumpeter, who asserts that banking system is critical in economic growth, also
states that well-functioning banks spur technological innovation by identifying and funding
productive investments. Other authors, who see finance as a critical element of growth, are
Goldsmith (1969), Mc kinnon (1973), Shaw (1973), King and Levine (1993). On contrary in
his famous paper Robinson (1952) argues that “where enterprise leads finance follows”. From
another perspective Nobel laureate Robert Lucas (1988) asserts that economists badly
overstress role of financial system in determination of economic growth. A more recent study
that is prepared by Miller (1998) specifies that “the idea that financial markets contribute
economic growth is a proposition too obvious for serious discussion.”

In a world where there is perfect competition and no market frictions exist, there
would be no need for financial intermediation. In such a theoretical world individuals could
invest in projects and firms with payoffs that are optimal given individual’s time horizon and
preferences (Becsi and Wang, 1997: 47). Nonetheless there are market frictions in the real
world. In a case when market conditions are less than perfect, economic exchange becomes
costly and if it is sufficiently costly it may not occur at all (Khan and Senhadji, 2000: 3). Here
financial intermediaries comes into the stage and make these exchanges affordable.

Although there is not a single model which fully explains why financial intermediaries
exist, frictions that give rise to financial intermediaries can be examined under two categories:
technological frictions and incentive frictions. Due to technological frictions, individuals can
not benefit from economies of scale. These frictions can be reduced by financial
intermediaries. Individual investors could be too small to afford securities issued by firms.
Via fund-pooling mechanism financial intermediaries give those individuals opportunity to
involve in large investment projects and by this way they have access to economies of scale.
Financial intermediaries also make riskier investments available to small savers via risk
pooling mechanism. Another benefit provided by intermediaries to individual investors is
liquidity management. Financial intermediaries not only reduce transaction costs but also
collect large amounts of information at a lower cost. By this way they enhance resource
allocation and accelerate growth.
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Incentive frictions take place since information is costly and asymmetrically
distributed. Asymmetric information creates adverse selection and moral hazard problems.
According to Galetovic (1994) limited liability creates divergent incentives between lenders
and borrowers. Here financial intermediaries maintain some tasks: They collect inside
information about borrowers; screen, monitor and influence their actions. These services are
provided efficiently by intermediaries since they benefit from scale economies in screening,
monitoring and information collection.  Moreover adverse selection and moral hazard
problems are mitigated by financial intermediaries.

Two hypotheses are developed by Patrick (1966) who attempt to associate economic
growth and financial development. These are demand-following hypothesis and supply-
leading hypothesis. According to demand following hypothesis the more rapid growth rate of
real national income, the greater will be the demand for external funds and financial
intermediation. This is the case since firms will be less able to finance expansion from
internally generated depreciation allowances and retained earnings under most circumstances
(Patrick, 1966: 175). Nonetheless it is also specified that several obstacles and imperfections
in the operation of market mechanism in underdeveloped markets may create an inadequate
demand-following response by financial system. According to supply-leading hypothesis of
Patrick (1966), which bases on the view of Schumpeter (1912), financial development causes
economic growth by allocating resources to more productive industries. Two functions of
“Supply-Leading” are mentioned by the author: Transferring resources from traditional
industries to modern industries and stimulating an entrepreneurial response in these modern
industries. Based on Al- Yousif (2002) financial intermediaries contribute economic growth
through two channels: First by raising efficiency of capital accumulation and in turn marginal
productivity of capital, second by raising savings rates and thus investment rate.

King and Levine (1993) define level of financial development as a good predictor of
economic growth. Consistently, according to Levine (1999) cross country differences in
financial sector explain a meaningful proportion of cross-country differences in long run
economic growth rates. Parallel to Levine (1999), Loayza and Ranciere (2005) state that
financial development lead to higher economic growth in the long run since it entails a
deepening of markets and services which channel savings to productive investments and
allow risk diversification. Nonetheless authors also points out that economic growth may
suffer from financial fragility which characterizes maturing systems. According to author
elements of financial fragility like systemic banking crises, cycles of booms and busts and
financial volatility may hurt economic growth until maturity is reached.

Beside debates about the relationship between financial development and economic
growth, comparative importance of bank-based and market-based financial systems have been
discussed by financial economists. Proponents of bank-based systems assert that information
is transmitted to investors at large in highly liquid markets and this creates a free rider
problem which dissuades individual investors from devoting resources toward researching
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firms. Banks may mitigate potential disincentives by privatizing the information they acquire.
They could make investments without revealing their decisions immediately in public markets
which create incentives to research firms, managers and market conditions (Levine,
2005:882). Corporate control, which may not be exerted by individual investors who are less
informed, is exerted by banks. By this way possibility of golden parachutes, poison pills is
mitigated. On the other hand proponents of market-based systems highlight the weaknesses of
bank-based systems. From this outlook big banks encourage firms to undertake conservative
investment strategies and extract large rents from firms (Levine, 1999: 116). As a result not
only corporate profits decrease but also incentives for new and innovative products are
reduced. Based on Arestis et al (2001) stock markets facilitate investment through
encouraging specialization, acquisition and dissemination of information and decreasing cost
of mobilizing savings. Author also specifies that well-developed stock markets enhance
corporate control by mitigating principle agent problem by aligning interests of managers and
owners. Moreover since stock markets enable investors to buy/sell equities quickly, financial
assets traded in those markets become less risky. Stock markets also provide firms easy
access to capital through equity issues. Less risky assets and easy access to capital markets
improves capital allocation which is an important channel of economic growth  (Arestis,
2001:18). An IMF Working Paper written by Abbas and Christensen (2007) has highlighted
the increasingly important role of domestic debt markets in supporting economic
development.

2. LITERATURE REVIEW

King and Levine (1993), who have studied the empirical link between a range of
indicators of financial development and economic growth, has found indicators of level of
financial development (size of financial intermediary sector relative to GDP, importance of
banks relative to central bank, percentage of credit allocate to private firms and ratio of credit
issued to private firms to GDP) correlated with growth, rate of physical capital accumulation
and improvements in the efficiency of capital allocation. Moreover it is concluded that
predetermined components of financial development indicators predict subsequent values of
economic indicators.

Rajan and Zingales (1998) has asked if industrial sectors which are relatively more in
need of external finance develop faster in countries with more developed financial markets.
Authors conclude that it is the case for a large sample of countries over the 1980’s. In the
same year Levine and Zervos (1998) has questioned if well-functioning stock markets and
banks promote long run economic growth. At the end of the study stock market liquidity and
banking development is found positively correlated with contemporaneous and future rates of
economic growth.

After two years from the study of Levine and Zervos, Khan and Senhadji (2000) have
examined the relationship between financial development and economic growth by using data
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of 159 countries for the period 1960-1999. In consistence with literature a statistically
significant positive relationship is found between financial depth and growth. A similar study
is prepared by Zu (2000) who has investigated the effects of financial development on
domestic investment and output by using data of 41 countries for the period 1960-1993. At
the end of this study author has found strong evidence showing that financial development is
important to growth and investment is an important channel through which financial
development affects growth.

Al-Yousif (2002) has investigated same relationship by using data of 30 developing
countries for the period 1970-1999. Empirical results indicate that financial development and
economic growth are mutually causal. Authors have highlighted the point that since economic
policies are country specific and their success depends on the efficiency of institutions
implementing them, relationship between financial development and economic growth cannot
be generalized across countries. In subsequent year, Levine (2003) has reviewed recent
relevant literature and reach three conclusions: Firstly countries that have better-developed
financial systems tend to grow faster. Both stock market liquidity and size of banking system
are found positively related with economic growth. Secondly simultaneity bias does not seem
to be cause of this result. Lastly better functioning financial systems ease external financing
constraints which impede firm and industrial expansion.

Unalmis (2002) has investigated the direction of causal relationship between financial
development and economic growth in Turkey by using data of 1970-2001. Empirical results
show that causality runs from financial development to economic growth in the short run.
Nonetheless in the long run bidirectional causality is detected between co integrated series
within the context of VECM. A similar study is written by Cetintas and Barisik (2003) who
has examined the relationships between banking sector, stock market development and
economic development for the years 1989-2000 by using cointegration tests and Granger
Causality Tests. Results show that both banking sector development and stock market
development are positively related with economic development. Furthermore it is also found
that banking sector development affects economic growth indirectly via stock market
development. This validates the case that stock market is not a substitute, but rather
complementary of banking sector.

Kandir et al. (2007) has examined the relationship between financial development and
economic growth by using quarterly data for the period 1988-2004. Authors, who have
detected cointegration relationship between variables, implement causality test via VECM. At
the end of the study authors state that economic growth causes financial development in the
short run and in the long run. Results are consistent with demand following hypothesis. Same
relationship is also examined by Yiicel (2009) who has used monthly data for the period 1997
M1-2007M8. In this study a latent variable is constructed by combining four dimensions of
stock market development via principle components method. Results indicate that stock
market development has a positive effect on economic growth.
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Oztiirk et al. (2011) has implemented a panel causality analysis for nine developing
countries including Turkey for the period 1992-2009 in order to examine the relationship
between financial development and economic growth. Findings of that study show that
economic growth lead to development of financial system which validates the demand
following hypothesis of Patrick (1966). In the same year, Ugur and Kiigiikkaya (2011) has
prepared another paper in which they construct a comprehensive financial development index
by using principal component analysis. At the end of the empirical analysis authors fail to find
any long run causality.

Ak et al. (2016) has also examined the relationship between financial development and
economic growth by using yearly data of Turkey for the period 1989-2011. In this study
where authors have developed a financial development index, Toda Yamamoto test is applied.
At the end of this study a unidirectional relationship is found from economic growth to
financial development. In other words, empirical results are in consistence with demand
following hypothesis.

3. DATA AND METHODOLOGY

In the empirical part of this study the relationship between financial development and
economic growth will be examined. Financial development will be investigated under three
sections: Banking development, stock market development and debt market development. In
the empirical analyses total credit to private non-financial sector, market capitalization of
Borsa Istanbul and traded value of debt securities market is used as proxies for banking
development, stock market development and debt market development respectively. On the
other hand expenditure based GDP (fixed) is used as a proxy of economic growth.
Logarithmic forms of all variables are used in quarterly frequency for the period between
2003Q1-2016Q1.

In the empirical part firstly existence of unit root is questioned for all variables by
using ADF and Philips Perron tests. After then, Zivot Andrews Unit root test which takes
structural breaks into account will be applied. In the next step causality relationship will be
questioned by using Granger Causality Test which bases on VAR model. Results of unit root
tests are given in table 1.
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Table 1. Unit Root Test Results

ADF Philips Perron
Level First Level First
Difference Difference
LNCRED noo- y,~0-852328* -
3.903249* ) [-2.919952]
[-2.922449]
n - 4.381507* p, —6.390348+ -
[-3.504330] ) [-3.500495]
LNCAP " -5.736348* n, -5.672033* -
[-2.919952] )
[-2.919952]
», - 5.932601* p, -5.843307* -
[-3.500495] ) [-3.500495]
LNDEBT ,, - 1:520285* - n, - 15.13435% -
[-2.922449] [-2.919952]
n - 1.780267* - 1.-25.38767* -
[-3.504330] [-3.500495]
" -3.255935* - n, - 11.77042% -
LNGDP [-2.926622] [-2.919952]
n. - 3.245174 :-12.42556* -
[-3.510740] n,~3.810648* [-3.500495]
[-3.526609]

Nt and v refer to the test statistics with and without trend, respectively. * denote
rejection of null hypothesis at 5%. Numbers in brackets are Mc Kinnon critical values for % 5

As it is obvious in Table 1, logarithmic forms of all variables are stationary at level
based on not only ADF test but also Philips Perron Test. LNGDP which is non-stationary with
trend based on ADF test is the only exception. Nonetheless it is stationary with and without
trend according to Philips Perron test. In the next step Zivot Andrews Unit Root Test which
takes structural breaks into account will be implemented. In this study model C which is the
least restrictive one is used.
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Table 2. Results of Zivot Andrews Test

Variable Break Date Ziwot Andrews t-stat

LOGCRE 2006Q3 -4.915253
[-5.08]

LNDEBT 2008Q3 -9.216884
[-5.08]

LNCAP 2009Q2 -6.992748
[-5.08]

LNGDP 2009Q4 -4.704935
[-5.08]

Table 2 proves existence of unit root in LOGCRE and LNGDP. Structural breaks are
observed in third quarter of 2006 and fourth quarter of 2009 for LOGCRE and LNGDP
respectively. Since all variables are not non-stationary, cointegration tests could not be
implemented. Because of that reason causality relationship between economic growth and
each of financial development components will be examined by using Granger Causality Test
which bases on VAR model. Appropriate lag number, at which there is no autocorrelation and
heteroscedasticity and where stability condition is met, is determined according to Akaike and
Schwarz information criteria. Appropriate lag numbers are 4, 4 and 3 for LNCRED, LNCAP
and LNDEBT respectively.

Table 3. Results of Granger Causality Test

Granger Cause LNCRED

Test Statistics
Null Hypotheses Chi-square Probability Conclusion
LNCRED does not 7.615815 0.1067 Fail to Reject Ho
Granger Cause LNGDP
LNGDP does not 14.86611 0.0050 Reject Ho

Granger Cause LNCAP

LNCAP does not Granger 27.43132 0.0000 Reject Ho
Cause LNGDP
LNGDP does not 2.834668 0.5859 Fail to Reject Ho

Granger Cause LNDEBT

LNDEBT does not 5.957081 0.1137 Fail to Reject Ho
Granger Cause LNGDP
LNGDP does not 10.00322 0.0185 Reject Ho
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Table 3 has indicated that there is a unidirectional causality from economic growth to
banking development and debt market development. From perspective of stock market,
direction of the relationship is in the opposite way. Unidirectional causality exists from stock
market development to economic growth. From perspective of banking development and debt
market development, results validates “Demand Following Hypothesis™ of Patrick (1966). On
the other hand unidirectional causality relationship which exists from stock market
development to economic growth validates “Supply Leading Hypothesis” of Patrick (1966).

4. CONCLUSION

The relationship between financial development and economic growth is a widely
discussed phenomenon in the existing literature most of which focus on developed markets.
Studies which examine same phenomenon for developing markets are started to be written
later than those which investigate developed markets since financial sector has developed
later in developing markets. Even though stock markets have a long history in developed
markets, Turkish stock market has been established in 1986. Despite the growth banking
sector and debt market have experienced in Turkey, they are still smaller compared to
developed markets. In this study the relationship between financial development and
economic growth is analyzed for Turkey by using data between 2003Q1-2016Q1. Financial
development is examined under three sections: Banking development, stock market
development and debt market development. By this way effect of each component on
economic growth is aimed to be analyzed individually. In examination of causality
relationship, a unidirectional relationship is found from stock market development to
economic growth. That result is consistent not only with Unalmis (2002) who has found a
unidirectional causality from financial development to economic growth but also with Yiicel
(2009). This case is consistent with “Supply Leading Hypothesis™ of Patrick (1966). Results
indicate that financial development has to be sustained in order to spur economic growth.
Here it is essential to implement policies which promote investment. In order to encourage
savers to hold their savings in the form of financial assets rather than unproductive tangible
assets incentives should be induced. Another critical point is the construction of legal and
institutional framework. From another perspective, unidirectional causality relationship exists
from economic growth to both banking development and debt market development. That case
is in consistence with “Demand Following Hypothesis” of Patrick (1966) which asserts that
the more rapid the growth of real national income, the greater will be the demand for external
funds and financial intermediation since under most circumstances firms will be less able to
finance expansion from internally generated depreciation allowances and retained profits.
That result is consistent with both Oztiirk et al (2011) and Ak et. al (2016).
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Decision On Cost Reduction: A Holistic View

Emre CENGIZ"
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ABSTRACT

The cost reduction is a critical and highly sensitive process. The required cost reduction
that generates the required target profit level by ensuring optimal quality, delivery time and
price level of new products, in other words; customer oriented cost reduction, is the core
element of today’s target costing. Obviously, overhead reduction is a sophisticated process
when the difficulty in overhead measurement and assignment is considered. This study aims to
exhibit how to determine cost reduction areas in accordance with customer requirements
during manufacturing process by using Activity Based Costing, Analytical Hierarchical
Process, Quality Function Deployment and Value Index using a holistic approach. The model
presented in the study is flexible for all industries and the model may be used with other
costing methods other than Activity Based Costing.

Keywords: Target Costing, Cost Reduction, Quality Function Deployment, Value Index,
Activity Based Costing.

Jel Classification: M40, D24.

Maliyet Azaltim Karari: Biitiinsel Bir Yaklagim
OZET

Maliyet azaltimi; kritik ve hassas bir siirectir. En uygun kaliteyi, teslimat siiresini ve
fiyat seviyesini saglayan diger bir deyisle, miisteri tabanli maliyet azaltimim saglayan ve
hedef kar gerceklestiren gerekli maliyet azaltiminin belirlenmesi; hedef maliyet siirecinin en
onemli ogesidir. A¢ik olarak, genel iiretim giderlerinin azaltilmasi; genel iiretim giderlerinin
ol¢iilmesi ve dagitimindaki zorluklar géz oniine alindiginda sofistike bir siirectir. Bu ¢alisma,
Faaliyet Tabanli Maliyetleme, Analitik Hiyerarsi Prosesi, Kalite Fonksiyon Yayilimi ve Deger
Endeksi temelli biitiinsel bir yaklasim kullanarak miisteri temelli maliyet azaltim alanlarinin
belirlenmesini amaglamaktadir. Calismada sunulan model biitiin endiistrilerde kullanilabilir
ve model, Faaliyet Tabanli Maliyetleme disinda diger maliyet yontemleri ile
kullanilabilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Hedef Maliyetleme, Maliyet Azaltimi, Kalite Fonksiyon Yayilimi,
Deger Endeksi, Faaliyet Tabanli Maliyetleme.

JEL Siniflandirmasi: M40, D24.
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1. INTRODUCTION

Market price is one of the most important data for the industries characterized by
intensive competition. In such industries, enterprises cannot sell their goods above this market
price and simply cannot add a required profit margin to the cost of finished goods. During this
process, the enterprises must strive to find an answer for the optimal cost of a product that
achieves the required profit margin. These factors necessitate achieving the required cost
reduction that generates the required target profit level by ensuring optimal quality, delivery
time and price level of new products. This is the core process for today’s global target
costing® advocates (Monden, 1995; Ibusuki and Kaminski, 2007).

The cost reduction is a critical and highly sensitive process which needs meaningful
cost information and clearly identified customer requirements. Thus, any significant deviation
from the accurate cost information may misdirect areas for cost reduction which may
deteriorate the survival zone? of the product. So, this study focuses on the cost reduction
process of target costing.

Since Sakurai (1995) emphasized that the target costing can be used for indirect costs
such as overhead and the study of Tani et al. (1994) reported 80.7% of Japanese firms used
target costing for overhead and 83.3% of them used it for to the depreciation of new
equipment, it is important to know how this process works. This study aims to show how to
determine overhead reduction areas in accordance with customer requirements during
manufacturing process.

In this context, the study exhibits the basis for a rational cost reduction in a
manufacturer company (M) that produces an industrial vertical refrigerator (R product). The
study preferred the M company as a case study for several reasons as following:

a) The primary customers of M company are four and five star hotels in the
tourism sector in Antalya region of Turkey. There is an intensive competition in this industry.
In competitive industries, the sales at market determined prices and gaining the maximum
profit depends on the production of products that match the requirement of customers in
respect of quality and functionality. This is is a typical target costing environment (Castellano
and Young, 2003; Butscher and Laker, 2000).

b) M company assembles outsourced parts. The main parts of its product (metal
sheet, electronic board, compressor and evaporator) are all outsourced. Since target costing is
suitable for assembly industries (Kato, 1993; Fisher, 1995; Shank and Fisher, 1999; Kwah,
2004; Ansari et al., 2007; Afonso et al., 2008), M company fits this costing method

! Identifying the cost at which the product must be manufactured to achieve its target profit margin when sold at
its target selling price (Cooper and Slagmuler, 1997).

2 The survival zone is the volume created by connecting the three minimum and maximum values of three
dimensions which are cost/price, quality and functionality (Cooper and Slagmuler, 1997).
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C) M company is a machinery manufacturer. Tani et al. (1994) shows target
costing implementation levels are higher in machinery, electric-electronics and automotive
industries in Japan. Kwah (2004) reports target costing implementation ratio was 57% in
machinery and automotive industries in Sweden. Kocsoy et al. (2008, 95-96) show the usage
of target costing in Turkish automotive industry was above 50%.

Figure 1 describes the stages of the study which aims to develop an integrated cost
reduction model by the tools previously described in the cost reduction.

Stage I-Getting ABC information
a) Visits to the case company
b) Getting information about the activities for producing the sample product (R product)
c) Getting the indirect costs’ information accumulated at the activities by ABC system
d) Getting the cost information of the components of the R product by ABC.
Stage I1-Making QFD work
a) Making a pilot survey to determine the customer requirements for R product
b) Preparing a survey in accordance with AHP
¢) Conducting the survey to potential customers

d) Analyzing the survey results with Expert Choice software

e) Preparing the House of Quality by using customer ratings in accordance with the
multi-phased OFD model presented by the American Suppliers Institute

f)  Determining the relationship matrix between engineering characteristics and parts
deployed for the manufacturing of the product

g) Determining the relationship matrix between parts and the activities (key process
operations)

AHP Survey
Chatput

Parts Deplovment Key Pr,UCEE.E ‘C‘)perauuns
(Activities)

i I Engineering Characteristics

Correlation Marrix Correlation Marrix Correlation Marrix

Engineering Characleristicd qﬂ

Parls Deployment

Customer Ralings

Stage I11-Value Analysis
a) Comparing the costs and importance ratings of the components
b) Determining the areas for cost reduction of the components
c) Comparing the indirect costs accumulated at the activities and importance ratings of
them
d) Determining the areas for cost reduction of the activities (Overhead Reduction)

Figure 1. The Framework of the research

This paper is organized as follows: Section 2 presents production and cost information
of the case company. Section 3 gives brief information about the structure QFD. Section 4
exhibits QFD analysis in the case company. Section 5 presents the result of Value Index
analysis with ABC cost information and QFD and discusses the potential cost reduction areas
in the components and activities of the company. Section 6 summarizes the paper and makes
suggestions for the companies to determine cost reduction areas. Section 7 concludes the

paper.
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2. PRODUCTION AND COST INFORMATION OF THE CASE COMPANY

M company produces industrial-type vertical double-door refrigerator (R product) and
mostly sells it to five-star hotels in Antalya.

Since previous studies show ABC provides necessary information for the
implementation the target costing (e.g., Lee, 1994; Koons 1994; Baker, 1995; Walker, 1999;
Cokins, 2002; Davila and Wouters, 2004), ABC was implemented to M company.

L] L]

Figure 2. Industrial-Type Vertical Double-Door Refrigerator

Horvath et al. (1998) show that ABC supported target costing enables the most
accurate way to calculate the target cost. While target costing ensures customer-driven
objectives, ABC provides a more transparent process and determines the processes that the
improvement should take place. In another example, at Siemens fiber optic products, ABC
offered the manufacturer a valuable opportunity to compare the product features with their
costs while monitoring the processing times and quality costs at each stage of the production
process. (Bhimani and Neike, 1999).

Tani et al. (1994) reported 80.7% of Japanese firms used target costing for overhead
and 83.3% of them used it for the depreciation of new equipment. Although previous studies
explain the drawbacks of ABC because of its complex structure and the necessity for high
initial investment (e.g. Innes and Mitchell 1991; Nicholls 1992; Drury and Tayles 1994;
Banker et al. 2008), none of them mentioned it as erroneous. Thus, this elaborative focus of
ABC leads to complex and expensive processes. Even contemporary time based activity
based model suggested by Kaplan and Anderson (2004) as a successor of ABC claims to be
less costly and easier than ABC but never more accurate.

M company produces R product by assembling seven main component groups in the
form of a block. These parts are body group, evaporator group, compressor group, stainless
steel door group, canopy group, a group of shelves and packing group. The main activities
during the production process and the accumulated indirect costs are as shown in Table 1.
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Table 1. Total Cost of Activities
Cost Centers Activities Indirect Costs Total
Purchasing 1.611,59 €
Supplying Material and Parts Carrying 1.458,17 € 4.234,88 €
Storing 1.165,12 €
Designing AutoCad Drawing 595,36 € 595,36 €
Sheet Metal Control 472,27 €
Sheet Metal Cutting 1.237,29 €
. Sheet Metal Processing 2.274,06 €
Metallic Plants Copal (Sheet Residual) Cleaning 440,98 € 7.13049€
Sheet Metal Bending 2.162,67 €
Argon Welding 543,22 €
Polyurethane Compression 1.554,58 €
Canopy (Front Forehead) Group Preparation 436,17 €
Door Group Preparation 442,16 €
Assembly Evaporator Group Preparation 432,15 € 4.682.59 €
Plants Compressor Group Preparation 432,15 € U
Group and Freezer Door Assembly 442,44 €
Canopy and Compressor Group Assembly 444 45 €
Gas Vacuum and Charging 498,50 €
Quality Eleqtrical and Performance T«_—zsting 446,46 €
Control Cabinet Cleaning and Packaging 604,60 € 1.483,22 €
Final Inspection 432,15 €
Total | 18.126,54€

These indirect costs are assigned to the seven-component groups by cost drivers. After
setting the direct materials (DM), direct labor (DL) and manufacturing overhead (MO) of the
component groups, the unit cost of them may be calculated (Table 2).

Table 2. Distribution of Activity Costs to Components

Direct Direct Factor
No. Component Materials Labor Overheady Total
1 | Body Group 228,23 € 25,40 € 41,77 € 295,40 €
2 | Evaporator Group 138,58 € 8,41 € 6,74 € 153,73 €
3 | Compressor Group 240,78 € 10,77 € 13,01 € 264,56 €
4 | Stainless Steel Door Group 97,44 € 13,18 € 11,19 € 121,80 €
5 | Canopy Group 89,61 € 5,77 € 11,01 € 106,39 €
6 | Group Of Shelves 69,48 € 1,47 € 3,61 € 74,57 €
7 | Packing Group 24,61 € 12,60 € 7,08 € 4430 €
Total 888,73 € 77,62 € 94,41 € 1.060,76 €

3. QUALITY FUNCTION DEPLOYMENT

3.1. QFD Overview

Quality Function Deployment (QFD) is a key component for a successful total quality
management.It is also an advanced management concept during manufacturing and quality
management processes. This method ensures the integration of quality at the design stage of
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the new products or new versions of existing products by focusing on “voice of customers”
(Shen et al., 2000). QFD is a process that helps to achieve a compromise between customer
requests and the necessary steps to accomplish these requests (Han et al., 2001). QFD
considers customer needs at every stage from research and development to engineering and
from production to marketing / sales and distribution (Partovi, 1999).

QFDis advised to be used in the process of target costing. Because many case studies
show QFD and target costing are useful for target costing process. For example, during the
re-design of Caterpillar D9 tractor, QFD guided target costing team on the redesign of the
necessary components of the tractor (Amara, 1998). In India, the success of target costing has
been found to be connected to value engineering and QFD (Gandhinathan et al., 2004). In the
automotive manufacturer operating in the Middle East, it was found that the use of QFD and
target costing has increased customer satisfaction by 5.4% and reduced costs by 7.7% (Jariri
and Zegordi, 2006). The first phase of the QFD is house of quality. Figure 3 shows the
general structure of the house of quality.

Determining customer requirements is a critical step for the right implementation of
QFD (Franceschini, 2002). QFD matrix determines the relationship between customer
requirements and design requirements with the help of certain averages (Sireli, 2003).
Customer requirements can be determined by using customer information including customer
surveys, customer interviews and focus groups (Cristiano et al., 2001).
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Figure 3. QFD-House of Quality (Akao 1990; Ho et al,, 1994; Adiano and Roth,
1994; Prasad, 1998; Omar, 1999; Sireli, 2003; Franceschini, 2002)

Design requirements and the effects of them to customer requirements may be
provided by expert people working in industries that use QFD in their product development
applications (Sireli, 2003). In order to minimize the risks during the development of new
products and services, customer requirements should be handled as a multi-criteria decision-
making problem. To this end, Analytical Hierarchy Process (AHP) is one of the most useful
and most frequently used techniques. This technique can help decision makers on the
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measurement of consistency and reliability of their decisions (Ho et al., 2000; Lu et al., 1994).
AHP is an advanced mathematical system in the evaluation of priorities which was described
by Thomas L. Saaty (Cohen, 1995; Partovi, 1999). AHP is shown in Figure 4.

Compe fitive
Benchmarking,
Analytical Markating
Hierarchy Process
ratmg Dolicies
Qualiry
Cusomer | Costomers’ function
Ssatisfaction | needand deplovment
WERLE matrin
Column total
Ease of
Imple mentation
Adjusted column
total
Eank
Competitive
Benchmarking

Figure 4. Integration QFD Matrix with AHP Rating and Benchmarking (Lu et al.,
1994)

The technique of using AHP to determine customer priorities is shown by an example
below. In the decision-making process with a sample of the four alternatives, these relations
can be explained as given below (Cohen, 1995).

9 - Alternative A is extremely more important than Alternative B.

7 - Alternative A is a very strongly more important than Alternative B.
5 - Alternative A is strongly more important than Alternative B.

3 - Alternative A is moderately more important than Alternative B.

1 - Alternative A is of equal importance with Alternative B.

If the relationships are reversed (in other words, if it is converted as "Alternative B is
more....than Alternative A"), 1/3, 1/5, 1/7, 1/9 fractions can be used as the inverse of these
relations.

By using AHP, the drawbacks of using survey techniques like a 5 point likert scale are
inhibited. Because although a respondent gives 5 point that shows high importance to some
particular criteria, it may always not mean that those criteria have the same level importance.
One criterion might have a high importance although its high importance level may differ
from other high important criterion which is not possible to measure with a narrow scale like
a likert scale. AHP gives opportunities of ranking the importance of criteria which is vital for
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determining the proper areas for a meaningful cost reduction based on the comparisons of the
cost and importance levels like we did in our study.

3.2. QFD Calculations in The Decision-Making Model

Relationship matrix incorporates product features and customer requirements with the
ordinal scale symbols in Figure 3. By using the information in the relationship matrix and
focusing on the priorities assigned to customer requirements, a list of importance ratings
assigned to product may be prepared. The conventional method (independent scoring method)
consists of two steps to sort the product specifications. In the first step, the relationship
between the customer requirements and product features are converted to the equivalent
numeric values by using the symbols in Figure 3. In the second step, the importance rating of
each technical attribute wj is determined. This value is calculated by summing the products of
relative importance of each customer requirement multiplied by the quantified value of the
relationship existing between j-th characteristic and each of the requirements related to it. The
obtained equation will be as follows (Franceschini 2002; Sireli 2003):

(1)

di = degree of relative importance of i-th customer requisite, i=1,2,...... ,N

rij = the cardinal relationship between i-th customer requisite and the j—th product
characteristic, j=1,2,......m

w;= the technical importance rating of the j-th characteristic, j=1,2,.....,m
n = the number of customer requisites,

m = the number of product characteristics.

4. QFD ANALYSIS IN THE CASE COMPANY

After achieving product cost information based on ABC, the importance ratings of
component groups and activities are compared with their cost levels by QFD analysis. The
information obtained by this analysis will enable the comparison of the costs of component
group with the importance ratings given by the customers with the help of value index
analysis. QFD applications in the United States (U.S.) are carried out within the framework of
the four-stage process developed by the American Suppliers Institute. Figure 5 shows set of
matrices that contains the relationship between the outputs and inputs of QFD (Cristiano
2000). In this multi-stage analysis, the quality functions that answer "how is it done"
questions may be converted to a shape that can answer “what should be done” questions in the
further steps of house of quality (Ho et al., 1999; Sireli 2003).
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Figure 5. Four Phase Model of QFD (Adiano and Roth, 1994)

In the first phase also known as house of quality, customer attributes or requirements
are correlated with engineering characteristics. This will give us the opportunity to translate
the customer attributes to engineering characteristics. In the second phase, the engineering
characteristics are correlated with the components of R product. The output is the importance
of components in terms of engineering and customer requirements. In the third phase, the part
(component) characteristics are correlated with the activities (key process operations). So,
determining the cost reduction areas in respect of cost and importance by ABC and QFD is a
proper element for a significant overhead reduction. The fourth phase for production
planningis out of the scope of the study.

4.1. Determining customer requirements and placement of the matrix

M company sells R product especially to four-star and five-star hotels that produce
food and beverage in relatively high-capacity. R product is often used by the hotel's kitchen
and service staff. In order to determine customer requirements, a group of 15- cook and the
chefs in ten five star Antalya city hotels were interviewed. This interview provided the
determination of customer requirements related to the functions of the product. According to
the findings, customer requirements were grouped under two main group factors including the
physical and mechanical functions. The two main group factors were divided into the sub-
group of factors for AHP analysis. Customer requirements for R product are shown in a
hierarchical structure in Figure 6.

In order to determine importance ratings of each main and sub-criteria, a survey was
conducted. SPSS 20.0 package program was used for statistical findings and AHP based
Expert Choice 2000 package program was employed for determining the order of priorities.
The survey was conducted to cooks and chefs working in four and five star hotels in Antalya.
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In determining appropriate cooks and chefs for the survey, YIY-DER (Food and Beverage
Association) member database was applied and the survey was sent to the 124 cooks and
chefs that were in compliance with the criteria. 71 cooks and chefs responded the survey. The
response rate was 57%. In the research, respondents were asked to evaluate the competiveness
of the industry. Table 3 exhibits respondents’ perception of competitiveness in the sector.

Table 3. The Perception of Competition among Respondents

The Competitiveness of the Rate of
Industry Respondents

No Competition At all 1,41%

Less Competition 5,63%

Moderate Competition 28,17%

High competition 40,85%

Extreme Competition 23,94%
Total 100,00%

It is clearly visible that 65% of respondents think there is significantly intense
competition in the industry. Cooper (2002, 5) stated that the market-driven target costing
process focuses on customers and customer needs, and uses this information for transferring
the competitive pressure to product designers and suppliers. In an increasingly competitive
market conditions, M company is likely going to face an intensive pressure transferred from
hospitability enterprises. In this context, the implementation of cost reduction is expected to
contribute to the business operations of the company.

In the following step, the priority levels of the main group factors between each other
and the priority levels of the sub-group factors of each main factor is determined. The
inconsistencies of the responds are also evaluated. As it is suggested by Saaty, an
inconsistency ratio of 10% and less than it is an acceptable level of consistency in judgments
(Kuruuzum and Atsan, 2002). Within the scope of the research, the inconsistency of each
survey was calculated and the means of total inconsistencies are taken into consideration to
reach a general inconsistency ratio. After analyzing the data, the priority levels of the main
group factors and sub-group factors in Figure 6 were calculated by taking mean of every
respond. Durability with 11.36% global priority is the primary criterion by customers for the
decision making in purchasing the product. Security has the second place with the priority of
10.83%.

Expert Choice 2000 also accounts the global priorities of the physical and mechanical
properties of R product. In order to calculate global priorities, the main factor’s priority level
was multiplied by each sub factor’s priority level. For example, the global priority level of
easy cleanabilitywas 0,44 * 0,17 = 0,07. Figure 7 shows the global priority levels of sub-
group factors.
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Figure 7. Global Priority Levels of Sub-group Factors

4.2. Determining Engineering Characteristics (Design Requirements) And
Correlation Between Relationship Matrix And Technical Requirements

After determining the customer requirements, the priorities needed to fulfill the
engineering characteristics (design requirements) were determined. For this process, the views
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of mechanical engineer, production manager, foreman and designer that were the members of
cost reduction team have been the primary reference for the research and the results obtained
in Figure 8.

After customer requirements and design requirements were determined, the
relationships between the two groups have been determined by the help of discussions with
the experts; the production manager and foreman. While establishing the relationship, the
extent that the realization of that the design requirement will contribute to that customer
requirement has been taken into account. At the roof of the house of quality, the relationship
between the design requirements are shown. Again the expert opinion is the primary reference
for this process. Figure 8 shows the matrix of the relationship of house of quality.

The technical importance of each design requirement as shown in Figure 9 is the sum
of the relationship score in the each line of its own column multiplied by the AHP score of the
customer requirement in that line. For example, the design requirement of sheet metal work is
1.524 (0.0583 * 9 + 0.0749 * 9 + 0.1083 * 3), and the relative degree of importance will be %
8 (1.524 / 19.69).
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Figure 8. House of Quality of Product R

4.3. Competitive Benchmarking

To compare the perceived quality of the R product in the market, the respondents were
asked to indicate the brand of their industrial type refrigerators and evaluate its performance
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based on previously identified sub-group factors on 5-point Likert scale (1 - not satisfactory, 5
- very satisfactory). This section was answered by 61 participants and the survey results were
analyzed using SPSS 20.0 program. Brands were divided into two categories; domestic brands
and international brands. M company considers itself advantageous when compared to the
local brands in terms of quality, functionality and price (see Cooper and Slagmulder, 1997).
But it is clear that foreign brands which high international sales share in the market are more
advantageous in terms of quality and functionality. However, M company wants to compete
with foreign brands by minimizing operating costs and offering the appropriate quality and
functionality at the lowest rates in the domestic market.

According to the survey, 31% of participants use foreign brands, 25% expressed their
preferences for domestic brands. The 44% of participants use R product of M company.

The results of the competition evaluation analysis are placed on the matrix as shown in
Figure 9. In this section, the mean of the respondents’ assessments about the R product and
other brands were taken into account. Targets for the new model were based on the highest
performance score required by the customer. For example, the durability score of R product is
3.815 while the mean score of foreign products is 4,263.
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Figure 9. Competitive Benchmarking of the Product

Thus, the robustness target for the new model is determined as 4,263. The
improvement ratio for the new model was calculated by dividing the targets for the new
model by R product’s performance score.

The current satisfactory performance for the present model (Column B) and targets for
the new model (Column C) are combined arithmetically to create a value called

“improvement ratio”. Improvement ratio (Column E) is a multiplier coefficient that
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effectively scales the importance rating of the customer and therefore, rearranges the customer
requirements. The most common method of determining the improvement ratio is dividing the
targets for the new model by the current performance ratio of present model (Cohen, 1995).
For example, the improvement ratio for appearance is 1.013 (3.741 / 3.789). A sales point
(Column E) is the sales impact in the event of realization of that customer requirement.
Traditionally, 1.5 point is used for the requirements whose satisfaction gives a very important
strength in the related column. The requirements whose satisfaction provides a possible
strength may be graded as 1.2 points and the requirements whose satisfaction creates no
strength will simply have 1.0 points as a weight value (Cohen, 1995; Franceschini, 2002). For
our research, the marketing member of the target costing team determined the sales points.

With a current perspective, this analysis may be used for helping strategic decision-
making and business policy about the new product. All of these two elements (voice of the
customer and business policy) are taken into account by calculation "the absolute weight"
(Column F) of the requirement. The calculation is as follows:

Absolute Weight = Level of Importance (AHP points)* Improvement Ratio * Strength
(Sales Point).

Figure 8 also includes the relative weights of the customer requirements calculated in
Figure 9. Thus, the absolute weights of each design requirement can be calculated. For
example, the absolute weight of the quality of sheet metal work is 1.364 (0.0426 * 9 +0.0669
*9+0.1262 * 3) and the relative weight will be 8.016% (1.364 / 17.02).

4.4. Building Part Characteristics Matrix and Key Process Operations Matrix

The importance ratings output of design requirements in the house of quality matrix
act as an input for parts (components) deployment matrix. The correlation scores of part
characteristics and design requirements were determined by production manager and foreman
in the target costing team. The calculation of the absolute and relative weights of parts
(groups of components) was similar to the calculation of the relationship matrix in the house
of quality as previously explained. Therefore, the relative weights of groups of components
and their degrees of importance would be calculated and used in the value index analysis
where degrees of importance and cost levels were compared. The final outcome is parts
(components) deployment matrix.

In the second stage, the relative weights for parts (component) characteristics taken
from the parts deployment matrix used as an input for the key process operations matrix. The
correlation scores between key process operations and parts characteristics were determined
by the expert members in the cost reduction team. Key process operations were defined as
activities used in the activity-based costing system. The calculation of relative weights of
main activities was also considered as the degrees of importance of activities. This provided
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comparison of the accumulated indirect costs in these activities with the degrees of
importance by value index analysis. This constituted the key process operations matrix. The
analysis was meaningful for the cost reduction team because it is a rational guidance for
determining the areas of cost reduction in the activities. Finally, the importance of parts
(components) and activates were calculated as given in Table 4 & 5 (Section 5).

5. VALUE INDEX ANALYSIS IN THE CASE COMPANY

For each component part, the Value Index (V1) is calculated by using degrees of
importance and percentages of components’ costs. Therefore, VI = Importance Ratings / Cost
Percentage. At this stage, the VI implication consists of two stages for the study.

. At the first stage, degrees of importance of components obtained from QFD
system were divided by the costs obtained from ABC. Thus, areas of cost reduction were
examined based on component groups.

o At the second stage, the degrees of importance of the main activities obtained
from the QFD system were divided by the accumulated indirect costs at the cost pools due to
the fact that Sakurai (1995, 25) emphasized target costing can be used for indirect costs such
as overhead and Tani et al. (1994) reported 80,7% of Japanese firms used target costing for
overhead and 83,3% of them used it for the depreciation of new equipment.

For component parts, the most appropriate value of the index value should be close to
1.0. For example, if "x" is defined as a variable that equals the percentage value of the degree
of importance of a component group or main activity and "y" is defined as a variable that
equals the percentage value of target cost of the same component group or the same activity
then the value index can be expressed as x/y. If x/y = 1, then it is expressed as x=y. In other
words, the target cost should be distributed in exact compliance with the degrees of
importance of the group of component or degrees of importance of the main activity (Tanaka,
1989).

Table 4 exhibits value index calculations in accordance with information collected
from QFD and ABC models and Table 5 shows the value index for the main activities.

Table 4. Value Index for Component Groups

Relative
Weight of Relative Weight Value Index
No. Part (Component) Comgonent of Component (gx) (xty)
Cost (y)
1 Body Group 27,85% 30,38% 1,09
2 Evaporator Group 14,49% 13,98% 0,96
3 Compressor Group 24,94% 13,23% 0,53
4 Stainless Steel Door Group 11,48% 14,77% 1,29
5 Canopy Group 10,03% 23,03% 2,30
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6 Group Of Shelves 7,03% 3,65% 0,52
7 Packing Group 4,18% 0,96% 0,23
Total 100,00% 100,00%

Table 5. Value Index for Main Activities

Relative Relative
Activities A\c/;/it\e/li%;]tcoc]:st We_ig_ht of Va(tIXL;;)Index

) Activity (X)
Purchasing 8,89% 4,59% 0,52
Material and Parts Carrying 8,04% 5,41% 0,67
Storing 6,43% 2,30% 0,36
AutoCad Drawing 3,28% 6,23% 1,90
Sheet Metal Control 2,61% 8,17% 3,13
Sheet Metal Cutting 6,83% 9,28% 1,36
Sheet Metal Processing 12,55% 13,32% 1,06
Copal (Sheet Residual) Cleaning 2,43% 3,01% 1,24
Sheet Metal Bending 11,93% 15,46% 1,30
Argon Welding 3,00% 2,20% 0,73
Polyurethane Compression 8,58% 9,80% 1,14
Canopy (Front Forehead) Group Preparation 2,41% 1,67% 0,69
Door Group Preparation 2,44% 1,07% 0,44
Evaporator Group Preparation 2,38% 3,03% 1,27
Compressor Group Preparation 2,38% 2,87% 1,20
Group and Freezer Door Assembly 2,44% 2,08% 0,85
Canopy and Compressor Group Assembly 2,45% 2,62% 1,07
Gas Vacuum and Charging 2,75% 3,88% 1,41
Electrical and Performance Testing 2,46% 0,96% 0,39
Cabinet Cleaning and Packaging 3,34% 1,00% 0,30
Final Inspection 2,38% 1,03% 0,43

Total 100,00% 100,00%

However, in practice, Tanaka (1989) considered that distributing the target cost in
exact compliance with the functional areas of the product would be too rigid. Therefore, he
suggested expressing the optimal value of the index value as optimal range or zone or value.
A value control chart has important applications for this purpose. For example, if the value
index of the component group falls in the north west of the optimal value zone, then the cost-
reduction efforts should aim to bring the value index of component groups into the optimal
value zone. If the value index falls in the south east area, cost increases may be required to
ensure that the product performs its functions in a satisfactory manner (Tanaka, 1989).

The below equations determine the target cost as range of allowable values based on
deviations from the degrees of importance of the functional area of the product in the value
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control chart that offers the optimal value zone. The optimal value zone is represented by the
area between the two curves defined in the following equations:

Y1ty = (- ,f)

Yoy = (X +0)

In the equations above, Y; and Y, represent lower and upper bounds of target cost
values, respectively and qi (i = 1,2) indicates the allowable deviations from x (degrees of
importance of the functional area). qi values are the decision-making parameters determined
by the management. Empirical studies show that qgi is a value lower than 20 (gi <20). (Tanaka,
1989). Tanaka (1989) determined the value of qi = 16 in his case study. Therefore, it is
reasonable to use the same value for qi in the research. For each component group, Figure 10
shows areas between those above equations with the assumption that qi = 16.
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Figure 10. Value Control Chart for Component Groups

As Figure 10 exhibits, the compressor group falls to the north-west of optimal value
zone. Thus, the compressor group’s cost seems excessive when its degree of importance is
considered. As the compressor is externally supplied, M company should work with the
foreign external supplier to provide some cost reductions that will enable the compressor
group’s cost fall in the optimal value zone. For example, the compressor group which has
13,23% (x) the degree of importance and 24,94% (y) of cost level has a total cost of 138,58 €.
When “x” is replaced with 13,23 on upper boundary of the value control chart which is Y,: y
= (x* + g9 and for gi=16, “y” value will be equal to 20,76. A compressor with a 20,76
percentage of cost will be exactly at the top of the upper boundary curve.
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On the other hand, the canopy group which is one of the critical parts of industrial type
double-door refrigerators and contains the evaporator, compressor, residual current circuit
breaker, interior lighting, security lock and digital control, falls to the eastern section of the
value control chart. When at the lower boundary of the control chart equation [Y1 :y = (x* -
022 1, "x" is replaced with the degree of importance of canopy group which is 23,03, the
cost percentage (y) will be 16,56. At the same time, when at the upper boundary of the control
chart equation [ Y2 1y = (x* — g,2)¥?], "x" is again replaced with the degree of importance of
canopy group which is 23.03, the cost percentage (y) will be 28,04. Therefore, in theory, the
cost of canopy group (10,03%) may be increased to a value between 16,56% and 28,04% by
adding new functionalities. In other words, ensuring that the product performs its functions
satisfactorily, cost increases may be considered necessary. But members of the cost reduction
team (production manager, designer and foreman) think canopy group has an optimal level of
quality. The spot used for interior lighting is non-diffusing, the customized digital control part
is manufactured in Italy for M company and the canopy is built with metal sheet that is at
approved thickness and quality standards. In addition, the security lock and residual current
circuit breaker are offered as standard to customers. Thus, in this situation, we’ve come to a
conclusion that M company produces the product that has a higher degree of importance at a
lower cost.

Figure 11 shows the main activities in the value control chart. The indirect costs
accumulated in cost pools (see Table 1 and 2) are in compliance with their degrees of
importance and all of them are in the optimal value zone. Accordingly, it may be said that the
firm performs its activities effectively and efficiently and the company may perform no cost
reduction processes according to this value of g;.

| ¥-Cost (%)

x-Degree of Importance (%)

Figure 11. Value Control Chart for Main Activities

200


http://tureng.com/search/residual%20current%20circuit%20breaker
http://tureng.com/search/residual%20current%20circuit%20breaker
http://tureng.com/search/residual%20current%20circuit%20breaker
http://tureng.com/search/residual%20current%20circuit%20breaker

The Journal of Accounting and Finance July/2017

6. RESULTS AND DISCUSSION

This study exhibits the cost reduction process of R product in a company operating in
an intense competitive machinery industry. In order to provide guidance to the similar
manufacturers in the design of customer-focused new products during cost reduction process,
the customer requirements were defined and cost reduction areas were identified based on the
actual production costs of the present model. The results of the study exhibit that ABC
information provided significant contributions to the cost reduction process when combined
with QFD analysis.

The study used Value Index analysis (VI) for the comparison of the degrees of
importance and cost levels of the component groups and, production activities to check if
these were in exact compliance. Theoretically, the ratio of degrees of importance of an item to
its cost must be 1. However, due to the impossibility of such a practice in real life situations,
the study used the percentage of deviation value as Tanaka (1989) used in his case study to
analysis the data. The findings are summarized as follows:

a) In M company, the compressor group has excessive cost when it is compared
to its degree of importance.

b) The canopy group has less cost when it is compared to its degree of
importance. We have concluded that the company produces an item that has a higher degree
of importance with a less cost by efficient operations.

C) In the first stage, a 21% of cost reduction is suggested for the compressor
group. With this cost reduction, the product falls onto the boundary of optimal value zone.

d) All of the activities of the M company are in the optimal value zone. So, we
have concluded that the firm performs its activities effectively and efficiently. This supports
the finding in (b).

e) Obviously, however, a significant cost reduction does not seem possible in the
first stage. Due to the fact that M Company is a new established company and lacks of cost
reduction culture, significant cost reductions may not be possible by designing a single next-
generation product. Cooper (2002) suggested multi-generation business strategies for such
companies and M company should establish more aggressive targets for each generation. As
significant cost reductions take palace, the effectiveness of the target costing process increases
accordingly.

7. CONCLUSION

A review of the cost reduction processes in manufacturing companies reveals a limited
amount of previous studies based on various tools combined. To this end, the study collects
cost data from Activity Based Costing and prioritizes the customer preferences with Analytic
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Hierarchy Process and translates these preferences to engineering characteristics by Quality
Function Deployment. The Value Index compares cost and importance and thereby guides for
areas for cost reduction. Although the study uses a producer firm, the holistic model may be
applied to all of the industries (service industries as well) with same order of techniques and
survey method.

The ABC model in this study highlights some important factors. The model is
essentially suitable for the producers that produce different types of products of which
overhead information is critical. The firms may see the implementation of ABC and other
tools like QFD as another cost generators but it is the firm that will decide the optimal
deployment layout of these tools that yields the highest price-benefit ratio. For instance, JIT
and lean advocates, who see the detailed overhead information as a waste and avoid using
ABC, may use overhead information collected from the value streams and compare them
through value analysis. That may still be meaningful but the measure of overhead would be
rougher due to the nature of subjective overhead assignment of lean-value stream costing.

Obviously, it is a fact that ABC vyields elaborative overhead information and assists
greatly for the most diagnostically accurate cost reduction method.

AHP is another critical element for cost reduction process in the model. A traditional
likert scale is deficient because it does not give any opportunities to rank the importance of
criteria between each other. AHP provides useful information for the decision maker to
properly rank the degrees of importance of the criteria between each other. So, the levels of
cost can match the degrees of importance more objectively. That appears a critical step for
holistic cost reduction process.
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Engineer CEOs and Firm Performance in BIST Manufacturing
Firms
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ABSTRACT

We study the relation between the educational background of chief executive officers
(CEOs) and firm performance for 122 manufacturing firms traded on Borsa Istanbul (BIST)
between 2009-2015. We analyze two different measures of performance, namely operating
performance and market-based performance. We find that firms that have CEOs with an
engineering background experience higher operating performance measured by return on
assets (ROA) than firms that have CEOs with other educational background. Moreover, firms
with engineer CEQs also experience better market-based performance measured by Tobin’s
Q. The positive association between having CEOs with an engineering background and firm
performance that we document is robust to the inclusion of several firm-level control
variables in our multivariate analysis. We also find that this positive relation is more
pronounced for public manufacturing firms of smaller size.

Keywords: Chief Executive Officer (CEO), Educational Background, Engineering, Firm
Performance, Borsa Istanbul.

Jel Classification: G30, G34.

BIST Imalat Firmalarindaki Miihendis CEO’lar ve Firma Performanst
OZET

Bu calismada Borsa Istanbul’da 2009-2015 aras: islem goren 122 imalat firmasindaki
icra kurulu baskanmimin (CEO) ogrenim gegmisi ile firma performansi arasindaki iliski
incelenmistir. Faaliyet performanst ve piyasa bazli performans olmak iizere iki farkl
performans olgiisii analiz edilmistir. Bulgularimiza gore icra kurulu baskani miihendislik
kékenli olan firmalar, icra kurulu baskani diger ogrenim geg¢mislerinden olan firmalara
kiyasla varliklarin getirisi bakimindan daha yiiksek faaliyet performansi gostermektedir.
Ayrica, icra kurulu baskant miihendis olan firmalar Tobin’s Q orani bakimindan da daha iyi
piyasa bazli performans gostermektedir. Miihendislik kékenli icra kurulu bagkani sahibi olma
ile firma performansi arasinda gostermis oldugumuz pozitif iliski, firma diizeyindeki ¢esitli
kontrol degiskenlerinin ¢ok degiskenli analizimize dahil edilmesinden etkilenmemektedir.
Ayrica bu pozitif iliski daha kiigiik boyutlu halka agik imalat firmalari igin daha belirgindir.
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1. INTRODUCTION

The chief executive officer (CEO) is the highest-ranking executive in a company, who
makes major corporate decisions and oversees all the company’s various operations. As a
result, the CEO is a key player in the company who is responsible for corporate performance
and ultimately for the success or failure of a corporation.

Because CEOs come from different backgrounds and therefore have diverse skill sets,
their influence on company performance might be different depending on their own
characteristics and also on company characteristics. In this paper, we study one observable
attribute of CEOs, namely their educational background, and analyze its relation to firm
performance.

Specifically, we focus on CEOs with an educational background in engineering.
Engineers tend to have an advantage when it comes to science and technology. Moreover,
engineers possess strong analytical thinking and problem solving skills. Therefore, in our
study, we distinguish between CEOs who hold an engineering degree and CEOs who hold a
degree other than engineering, whom we denote as “engineer CEOs” and as “non-engineer
CEOs”, respectively. Moreover, since the technical skills and knowledge obtained in an
engineering education will especially be useful in firms operating in the manufacturing sector,
our study focuses on manufacturing firms. We argue that the potential ability of engineer
CEOs to evaluate operations of their firms better suggests that engineer CEOs might be
sought after in firms, especially manufacturing firms, to improve firm performance.*

Most evidence of the relation between the educational background of CEOs and firm
performance relates to companies in developed countries, mainly the United States (US).
Studies on various aspects of CEO education in US firms date back to 1970s. For example,
while studying executive succession in US firms, Hall (1976) looks at the education level
attained by the CEO and the major area of study of the CEO, where engineering, science,
business and liberal arts are the areas considered. Even today, the education of the CEO and
its effect on various firm decisions continue to be a topic of interest to researchers. For
example, using data from a sample of listed firms in developed European countries, Kouaib
and Jarboui (2016) examine the impact of CEO education on earnings management together
with CEO age, CEO tenure and CEO overconfidence.

The characteristics of CEOs and their relation to firm-level characteristics and
outcomes remain relatively unexplored for companies in developing countries, with most of
the research in this context being conducted on Chinese companies. In a recent paper, Lu and
Zhang (2015) examine the impact of CEO education on firm performance for publicly listed
Chinese firms and find that CEO education is positively related to firm value. Our study aims

! In studies focusing on social skills of CEOs rather than technical skills, CEOs with a degree in social sciences
form the focus of the study. For example, in a paper on the impact of CEOs on corporate social performance of
US firms, Manner (2010) uses the degree of the CEO in humanities and social sciences as the main variable of
interest.
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to extend this literature by focusing on firms whose shares are traded on the emerging stock
market of a developing country, namely Borsa Istanbul (BIST) in Turkey. In order to test
whether there is a significant relation between the educational background of CEOs and firm
performance for BIST companies, we conduct both univariate and multivariate analyses for
the time period 2009-2015.

In our univariate analysis, we first create two subsamples of firms according to the
education of their CEOs, where one subsample consists of firms with engineer CEOs and the
other subsample consists of firms with non-engineer CEOs. The univariate analysis then
enables us to find summary statistics such as the mean of firm financials, including firm
performance measures, for these two groups of firms so that we can describe the
characteristics of these two subsamples and subsequently compare them.

Our univariate comparison of firm financials between firms with engineer CEOs and
firms with non-engineer CEOs shows that these two subsamples of firms are structurally
similar with regard to their financials except their operating performance and market-based
performance, which are higher for firms with engineer CEOs. This finding indicates that the
presence of an engineer CEO might play the key role in explaining the observed differences
in firm performance.

The multivariate analysis, on the other hand, enables us to test the relationship
between the education of the CEO and firm performance measures in a setting where we can
account for other firm financials that might be related to firm performance. Specifically, we
employ OLS regressions with multiple explanatory variables to test whether there is a
significant association between our main variable of interest, i.e. the CEO education, and firm
performance after controlling for several firm financials. The coefficient estimate of the main
variable of interest in OLS regressions will then indicate the expected change in firm
performance measure with respect to a change in CEO education while holding all other firm
financials constant.

In our multivariate analyses, we include several firm-level control variables that are
found to have a significant effect on firm performance in existing literature, in addition to our
main variable of interest which defines the major of the CEO. We find that the presence of an
engineer CEO is significantly and positively associated with operating performance measured
by return on assets as well as market-based performance measured by Tobin’s Q. In terms of
economic magnitudes, the presence of an engineer CEO is associated with an increase of 31%
in return on assets from its mean level, and with an increase of 8% in Tobin’s Q from its mean
level. These findings imply that the specific human capital of engineer CEOs might help
improve both operating and market-based performance in manufacturing firms on BIST.

Further, our multivariate results reveal that the presence of engineer CEOs has a
stronger association with firm performance for manufacturing firms of smaller size. That is,
for firms with engineer CEOs, the operating and the market-based performance are higher for
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smaller firms. Since CEOs might have stronger influence on smaller firms’ operations and
corporate outcomes, small firms stand to benefit more from the knowledge and skills of
engineer CEOs. Thus, engineer CEOs appear to be more valuable for publicly traded
manufacturing firms that still have room for growth.

Our findings are consistent with the results of a recent study by Wang et al. (2016),
who conduct an extensive meta-analytic analysis to synthesize prior research on the relation
between commonly studied CEO characteristics, firm strategic actions, and firm performance.
Wang et al. (2016) find that CEO characteristics such as age, tenure, formal education, and
prior career experience are positively related to firm performance. Our paper therefore
extends the existing literature on the positive relationship between CEOs and firm
performance by showing that this relation also holds for engineer CEOs in manufacturing
firms publicly listed on BIST.

Overall, the evidence we provide in our study indicates that manufacturing firms on
BIST might benefit from the expertise and experience of engineers in terms of firm
performance if these engineers serve as company executives. Our paper therefore
complements the CEO literature by documenting that engineer CEOs seem to play a different
role than other types of CEQOs in manufacturing companies on BIST.

2. LITERATURE REVIEW

The educational background of CEOs and its relation to firm performance have always
been a topic of interest both in the business world and the academia. While most evidence of
this relation remains anecdotal?, there are also systematic studies which, however, mainly
focus on US companies.

One strand of literature focuses on individual CEO characteristics and considers the
educational background of the CEO to be related to corporate performance. By synthesizing
existing studies on top management characteristics, Hambrick and Mason (1984) conclude
that organizational outcomes, such as strategic choices and performance levels, may be
predicted by managerial background characteristics including the formal educational
background of the manager. In a recent paper, Kaplan, Klebanov, and Sorensen (2012)
conduct an extensive analysis of individual CEO characteristics, and include the education in
their analysis as a directly observable CEO characteristic that may significantly affect
corporate performance. Martelli and Abels (2010) conduct a detailed descriptive analysis of
the CEOs of Fortune 500 companies. Among various demographic variables, they specifically
focus on many education-related variables in order to identify the characteristics of these
successful business leaders in these powerful companies.

? See, for example, Rose and Wong (1989), Chandy (1991), Bolt (1993), Morton (2003), Burrell (2006),
O’Donnell (2008), Hansen, Ibarra, and Peyer (2010), Gitsham (2011), Al-Saleh (2014), McGinn (2016).
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The existing literature that directly studies the relation between CEO education and
firm performance for US firms finds a weak association between them. Using a sample of US
firms listed on New York Stock Exchange (NYSE), Gottesman and Morey (2010) find no
significant evidence of a relation between the educational background of the CEO and firm
financial performance measured by Tobin’s Q. Similarly, Bhagat, Bolton, and Subramanian
(2011) find no significant relation between CEO education and firm performance measured
by ROA and Tobin’s Q for companies comprising the Standard & Poor (S&P)’s Composite
1500 Index. Jalbert, Rao, and Jalbert (2002) and Jalbert, Furumo, and Jalbert (2011) study
how CEO educational background is related to CEO compensation and firm performance
measured by ROA and Tobin’s Q for large US firms listed in Forbes magazine in different
time windows. Both studies document specific links between CEO education and firm
performance.’

Another strand of literature studies the relation between CEO education and corporate
outcomes other than the firm performance for US companies. For example, Barker and
Mueller (2002) examine how research and development (R&D) spending varies at firms
based on the characteristics of the CEOs including their educational background.
Daellenbach, McCarthy, and Schoenecker (1999) also consider top managers’ education to be
an important determinant of a firm’s commitment to innovation in addition to their work
experience. Tyler and Steensma (1998) investigate whether top executives’ personal
experiences including their educational background affect their assessment of their firms’
potential technological alliances. Malmendier and Tate (2008) also classify CEOs according
to their educational background and examine its effect on firms’ acquisitiveness while
controlling for other CEO characteristics as well. Some recent studies look at the relation
between CEOs and their firms’ effect on the environment. For example, Slater and Dixon-
Fowler (2010) find a significant positive association between CEOs with MBAs and corporate
environmental performance of S&P 500 firms. Even if their study focuses on CEOs having an
MBA degree, their analysis also includes a separate variable to account for the level of
educational attainment by the CEO in addition to the variable defining an MBA degree.
Similarly, Lewis, Walls, and Dowell (2014) find that CEO characteristics such as education
and tenure influence US firms’ likelihood to voluntarily disclose environmental information.

Existing literature also examines the relation between CEOs and corporate outcomes
for certain specific industries. Chevalier and Ellison (1999) find that mutual funds show
higher performance if their managers attended more selective undergraduate institutions, after
controlling for factors that could influence the mutual fund performance. Gottesman and
Morey (2006) extend the analysis by Chevalier and Ellison (1999) by introducing a much

® In some other studies analyzing the effect of CEOs on firm performance and strategic decisions of US firms,
where CEO education is not the main focus, the authors control for several CEO background-related variables
that might influence the outcome variable, among which CEO education is the most commonly used control
variable. See, for example, Zhang and Rajagopalan (2010), Weng and Lin (2014), Hamori and Koyuncu (2015).
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finer classification of CEO education and also study the relationship between manager
education and mutual fund performance. Walston, Chou, and Khalig (2010) focus on the
education of CEOs in US healthcare sector, and identify individual and organizational
characteristics that influence the amount of continuing education CEOs take, where they
create a control variable to capture the level of CEO education. Palia (2000) studies CEOs in
regulated industries and shows that higher-quality CEOs are less likely to work for regulated
industries, where CEO quality is proxied by CEO’s education quality. In a recent paper, Igbal
(2015) examines whether CEO education explains the introduction of hedging instruments in
the oil and gas industry. King, Srivastav, and Williams (2016) base their analysis on a sample
of CEOs at publicly listed US banks, and find that CEO educational attainment, both in terms
of level and quality, matters for bank performance.

It is important to note that existing studies might use alternative definitions of CEO
educational background. For example, in their study on overconfident CEOs of Forbes 500
companies, Malmendier and Tate (2005) classify CEOs into three groups based on their field
of study: CEOs with technical education (engineering or natural sciences), CEOs with finance
education (accounting, finance, business, and economics), and CEOs with other degrees (law,
literature, etc.). They provide evidence that CEO characteristics other than overconfidence
such as CEO education also have explanatory power for corporate decision making. Using a
similar classification of CEO education, Ben-Mohamed et al. (2014) show that the investment
cash flow sensitivity of financially constrained NYSE industrial firms is affected by various
CEO characteristics including CEO education. Similarly, in their work on S&P 1500 firms,
Custodio and Metzger (2014) distinguish between CEOs holding different college degrees
such as science, economics, and law; and include detailed explanatory variables regarding the
education of the CEO in their multivariate models to control for the possibility that CEO
education might be one of the important determinants of firms’ several financial policies.
Lastly, Bach and Smith (2007) characterize CEOs as powerful based on several dimensions
including graduation from a prestigious educational institution.

Among research on non-US firms, Graham, Harvey, and Puri (2013) conduct a survey
analysis to examine how US CEOs differ from non-US CEOs in terms of behavioral and other
characteristics. They gather a number of demographic characteristics of the CEOs relating to
personality traits as well as career and education, and find that these characteristics are
correlated with corporate decision making. In another non-US study, where firm volatility of
large United Kingdom (UK) financial institutions is analyzed, Belghitar and Clark (2012) take
CEO education as one of the CEO characteristics that might affect CEO’s appetite for risk
taking. Hsu, Chen, and Cheng (2013) examine the impact of CEO attributes on the
internationalization—performance relationship of small- and medium-sized enterprises in
Taiwan and document a moderating effect of CEO educational level.

Compared to the US context, there are relatively fewer studies on the relation between
CEOs and corporate outcomes in developing countries context. Most of these studies focus on
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China. Wei et al. (2014) explore the relationship between CEO dismissal in China and CEO
demographics such as CEO education, age and tenure. Fleisher et al. (2011) estimate how the
education level of workers and CEO contributes to firms’ total factor productivity in China.
Lin et al. (2011) examine the effect of CEO characteristics such as CEO education, CEO
professional background and CEO political connections on innovation activities of private
Chinese companies. Some other studies on Chinese companies, such as Li and Tang (2010)
and Qian, Cao, and Takeuchi (2013), do not have CEO education as their main variable of
interest but include it in their models as one of the main control variables related to CEO
background. Finally, another work on CEOs and firm performance in developing countries
relates to Brazilian companies. Serra, Tres, and Ferreira (2016) include the level of CEO
education in their models to estimate firm performance in Brazilian companies, and also
distinguish between CEOs with a degree in engineering or science and CEOs with other
degrees.

Regardless of the specific country analyzed, one thing that all these various studies
have in common, other than focusing on CEO education, is that they employ similar empirical
methods. First, univariate analyses are conducted to describe firm financials using summary
statistics such as the mean, which are then followed by multivariate analyses. Multivariate
models, mostly OLS regressions, are used to investigate the specific relationship between the
CEO background-related variable and the corporate outcome variable. If the coefficient
estimate of the CEO background-related variable turns out to be significant in the multivariate
models, then it indicates the expected change in the corporate outcome variable with respect
to a change in this CEO background-related variable while holding all other firm or CEO
characteristics constant that might influence the relationship being tested.

In sum, while there are ample of studies that look at the relation between manager
characteristics and firm characteristics, the relation between a firm’s top management
characteristics and its financial performance remains relatively unexplored for BIST
companies. In particular, the existence of engineer CEOs in BIST firms and whether they
differ from CEOs with other educational background in terms of their contribution to firm
performance have not yet been documented in existing literature. To the best of our
knowledge, ours is the first systematic study investigating the relation between CEO
education and firm performance in BIST firms, therefore complementing the literature on the
performance of BIST companies.

Overall, our paper contributes to the literature on the expertise and experience of chief
executive officers, which documents significant and positive associations between specific
CEO characteristics and firm performance. In this study, we investigate how CEOs’
occupational expertise gained from education might affect corporate performance in public
firms, specifically in firms in the manufacturing sector traded on BIST, and document a
significant and positive association between CEO education and firm performance, therefore
supporting the findings in existing literature.
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3. DATA AND DESCRIPTIVE STATISTICS

Our sample consists of firms whose shares are traded on Borsa Istanbul; and the
sample period covers years from 2009 to 2015. We start our sample period in 2009 because
this is the year when the Public Disclosure Platform of Turkey* (PDP) started to provide the
financial statements of BIST firms on a regular basis. Sector information is also obtained
from PDP, with the majority of BIST companies operating in the manufacturing industry.
There are a total of 144 firms in the manufacturing industry, with the largest sector being
“fabricated metal products, machinery and equipment® (MME)” which is comprised of 26
manufacturing firms.

We hand-collect data on company executives, specifically biographical information on
CEOs, from companies’ annual reports and from various other sources including company
websites, company press releases and public news if detailed information on the CEO’s
educational background is not provided on PDP. We distinguish between CEOs who hold an
engineering degree and CEOs who do not hold an engineering degree, whom we denote as
“engineer CEOs” and as “non-engineer CEOs”, respectively.

Table 1 presents the year distribution of our sample of BIST manufacturing firms, for
which we are able to hand-collect information on the educational background of the CEOs.
The number of BIST manufacturing firms with engineer CEOs does not show much variation
during the sample period, with the percentage of firms with engineer CEOs being 61.6 % each
year, on average.

While the majority of our sample firms do not change their CEOs over the sample
period, some of them experience CEO turnovers over the sample period. In our analysis, we
focus on the educational background of the CEOs and not on their identities. This implies that
if a firm is identified as having an engineer CEO during the whole sample period from 2009
to 2015, this does not necessarily mean that there is no CEO turnover during this time period;
it simply means that the executive holding the CEO title in this firm is always an engineer
during this time period, regardless of whether there is a CEO turnover or not. Similarly, if a
firm has three different CEOs during the seven-year sample period, with the first two of them
having a non-engineering degree and the last of them having an engineering degree, we
identify this as a single switch from a non-engineer CEO to an engineer CEO.

In order to identify a switch of the firm from having a non-engineer CEO to having an
engineer CEO and vice versa, we check the majors of executives holding the CEO title in
consecutive years. Specifically, if the major of the CEO in year t is different from the major
of the CEO in year t+1, we identify this as a switch of CEO major in year t. Here, we do not
count a turnover of the CEO as a switch in the major, if the major of consecutive CEOs
remains the same.

* Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP).
® imalat Sanayi: Metal Esya, Makine ve Gere¢ Yapim.
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In Table 2, we show the distribution of the educational background of BIST-CEOs in
manufacturing firms. We find that among a total of 122 firms, 68 of them, i.e. 55.7% of the
BIST manufacturing firms, have an engineer CEO during the whole sample period from 2009
to 2015; whereas 36 of them, i.e. 29.5% of the BIST manufacturing firms, have a non-
engineer CEO during the sample period. Eight firms switched from having a non-engineer
CEO to having an engineer CEO, whereas ten firms switched from having an engineer CEO
to having a non-engineer CEO during the sample period. These descriptive statistics show that
engineering is the most common academic degree among CEOs appointed by BIST
manufacturing firms.

We observe similar percentages for the MME sector as shown in Table 2. In particular,
among a total of 24 firms in this sector, 14 of them, i.e. 58.3%, have an engineer CEO during
the whole sample period from 2009 to 2015; whereas 7 of them, i.e. 29.2%, have an non-
engineer CEO during the sample period. Two firms switched from having a non-engineer
CEO to having an engineer CEO, whereas only one firm switched from having an engineer
CEO to having a non-engineer CEO during the sample period.

Firm financials for our sample firms come from Rasyonet database. Table 3 presents
the mean values of financial variables within the sample period for all BIST manufacturing
firms and also for the subsamples of these firms with versus without engineer CEQOs. Of the
730 firm-years in the sample, for which all related firm financials are available, 499 represent
those with engineer CEOs, implying that engineer CEOs constitute approximately 68% of the
pool of corporate CEOs in the sample.

We find that firms with engineer CEOs have been public for a similar amount of time
compared to firms without engineer CEOs. Table 3 shows that, on average, firms with
engineer CEOs have been public for 18.5 years whereas firms without engineer CEOs have
been public for 17.6 years, the difference not being statistically significant. We analyze
several measures of firm size including total assets, market value of assets (MVA), market
capitalization (MCAP), and net sales. A comparison of these size measures between firms
with engineer CEOs and firms without engineer CEOs does not show a significant difference
between these two subsamples of firms. Specifically, the mean of total assets (market value of
assets) for firms with engineer CEOs is 1,292 million TRY (1,558 million TRY) compared
with 1,114 million TRY (1,471 million TRY) for firms without engineer CEOs, the difference
not being statistically significant. On average, these two subsamples of firms also show
similar levels of firm growth, as proxied by sales growth, with the difference not being
statistically significant.

Taking a market-based performance measure, the Tobin’s Q, as a proxy for firms’
growth opportunities, we find that firms with engineer CEOs have a slightly higher Tobin’s Q
of 1.54, on average, compared to firms without engineer CEOs, which have an average
Tobin’s Q of 1.41, with the difference being statistically significant at the 10% level.
Moreover, firms with engineer CEOs also have better operating performance as measured by
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return on assets (ROA). Specifically, firms with engineer CEOs have an ROA of 6.39% as
compared with 4.17% for firms without engineer CEOs, the difference being statistically
significant at the 1% level. These univariate findings point to a positive relation between the
presence of engineer CEOs and firm performance in general.

The mean leverage, defined as the debt-to-equity ratio, for firms with engineer CEOs
is 1.18 and is higher than 0.77 for firms without engineer CEQOs, the difference however not
being statistically significant. Finally, Table 3 also shows no significant differences between
the two subsamples of firms in the remaining firm characteristics such as intangible assets,
R&D expenses, and capital expenditures (CAPEX).

In Table 4, we further analyze the performance of BIST manufacturing firms for each
year over the sample period. In almost all years, firms with engineer CEOs perform better
than firms with non-engineer CEOs, in terms of both operating performance and market-
based performance as shown in Panel A and in Panel B, respectively. The difference in firm
performance over the whole sample period is statistically significant at the 1% level and at the
10% level for ROA and for Tobin’s Q, respectively, again pointing to a positive relation
between engineer CEOs and firm performance.

Overall, our univariate comparison of firm financials between firms with engineer
CEOs and firms with non-engineer CEOs reveals that there is no significant difference
between these two subsamples of firms in terms of their firm financials except their operating
performance and market-based performance, which are higher for firms with engineer CEOs.
This finding indicates that these two subsamples of firms are structurally similar and therefore
rules out any concern that CEO appointments are not random with respect to some other
corporate characteristics. This in turn implies that the presence of an engineer CEO might
play the key role in explaining the observed differences in firm performance.

4. MULTIVARIATE ANALYSIS

Our univariate results so far establish a positive association between having CEOs
with an engineering background and firm performance for BIST manufacturing firms. In this
section, we investigate whether the relation between CEO educational background and firm
performance also holds in a multivariate setting. We use two measures of firm performance,
namely the return on assets defined as the firm’s EBITDA as a percentage of total assets, and
Tobin’s Q defined as the ratio of market value of assets to book value of assets. Therefore, the
dependent variables in our multivariate models are ROA and Tobin’s Q. In all our
regressions, our main variable of interest is Engineer_CEO, which is an indicator variable
taking the value of one if the CEO has an educational background in engineering and zero
otherwise.

In our multivariate models, we include several firm-level control variables, which the
existing literature considers to influence firm performance, such as Firm Size defined as the
natural logarithm of total assets, Firm Public Age defined as the natural logarithm of the
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number of years since the firm’s initial public offering, Sales Growth defined as the ratio of
the change in net sales to previous year’s net sales, Intangible Assets defined as the ratio of
intangible assets to total assets, Free Cash Flow defined as the firm’s free cash flow divided
by net sales, Leverage defined as the ratio of total debt to total equity, R&D Expenses defined
as the research and development expenses as a ratio of net sales, CAPEX defined as the capital
expenditures divided by total assets, and Marketing Expenses defined as the firm’s marketing
expenses divided by total assets. We also include the interactions of our main variable of
interest Engineer_CEO with Firm Size and Firm Public Age. ROA regressions also include
Tobin’s Q as an additional control variable. Finally, all our models include year fixed effects
and are estimated using robust standard errors to correct for heteroskedasticity.

We estimate the following multivariate models for our panel dataset over seven years,
where i denotes the sample firms and t denotes the years:
ROA,, = a+ (,Engineer_CEO,, + [5,Firm Size,, + yFirm Public Age,, +
BiEngineer_CEO,, * Firm Size, + ff;Engineer_CEO,, * Firm Public Age,, +
B.Tobin's Q,, + B,5ales Growth,, + B Intangible Assets,, +
B5Free Cash Flow,, + f,yLeverage; + [f1; R&D Expenses;, + [,,CAPEX,, +

BisMarketing Expenses,, + Year Dummy, + &,

Tobin's @Q,, = a+ f,Engineer_CEQ,, + [,Firm Size, + B;Firm Public Age,, +
BiEngineer_CEO,, * Firm Size, + ff;Engineer_CEO,, * Firm Public Age,, +
B.Sales Growth,, + [,Intangible Assets,, + [ Free Cash Flow,, +
Bsleverage,, + ,,R&D Expenses,, + §,,CAPEX,, +

Bi;Marketing Expenses,, + Year Dummy, + £,

4.1. Return On Assets

Table 5 presents estimation results of OLS regressions, where the dependent variable
is the return on assets defined as EBITDA as a percentage of total assets. Model (1) provides
the coefficient estimates for the basic model where we only include our main variable of
interest Engineer_CEO and year fixed effects. The coefficient on Engineer_CEO is positive
and statistically significant at the 1% level indicating that the presence of an engineer CEO is
positively related to the firm’s operating performance measured by ROA. Based on model (1),
the presence of an engineer CEO is associated with ROA that is higher by 1.77%. This effect
is economically large given that the average ROA is 5.69% in our overall sample.

When we include firm size and firm public age as firm-level control variables together
with their interactions with Engineer_CEO in model (2) of Table 5, we verify our main result
of a positive association between the presence of an engineer CEO and firm performance
measured by ROA. The coefficient on Engineer_CEO is positive and statistically significant
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at the 1% level, and we find that the presence of an engineer CEO is associated with ROA
that is higher by 14.90%. In addition, in model (2), we find that the coefficient on the
interaction term between Engineer_CEO and Firm Size is negative and statistically significant
at the 1% level. Specifically, the point estimate implies that ROA decreases by 1.63% for a
one-standard-deviation increase in firm size from its mean level for firms with engineer
CEOs. This finding indicates that the positive relation between the presence of an engineer
CEO and operating performance that we document is more pronounced for smaller firms, that
is, for firms that stand to benefit more from the knowledge and skills of engineer CEOs.
Finally, the coefficient on the interaction term between Engineer CEO and Firm Public Age
is positive but not statistically significant.

In models (3)-(5) of Table 5, we include additional firm-level control variables that are
found to have a significant effect on operating performance in existing literature. In all these
models, the coefficient on Engineer_CEO is positive and statistically significant at the 1%
level verifying our main result of a positive association between the presence of an engineer
CEO and operating performance. Based on model (5), where we include all control variables,
having an engineer CEO is associated with a 17.36% increase in ROA. Moreover, we also
find that this relation is stronger for smaller firms as indicated by the negative and statistically
significant coefficient of the interaction between Engineer_CEO and Firm Size. Finally, we
also find that larger firms, firms that have been public for a shorter time period, firms with
higher Tobin’s Q, lower level of intangible assets and lower leverage are associated with
higher ROA.

4.2. Tobin’s Q

In Table 6, we present estimation results of OLS regressions, where the dependent
variable is Tobin’s Q defined as the ratio of market value of assets to book value of assets.
Model (1) shows the coefficient estimates for the basic model where only the main variable of
interest Engineer_CEO and year fixed effects are included. The coefficient on Engineer_CEO
is positive and statistically significant at the 10% level, which shows that the presence of an
engineer CEO is positively related to the firm’s market performance measured by Tobin’s Q.
Based on model (1), the presence of an engineer CEO is associated with Tobin’s Q that is
higher by 0.12, which is an economically meaningful effect given that the average Tobin’s Q
is 1.50 in our overall sample.

In model (2) of Table 6, we include firm size and firm public age as firm-level control
variables together with their interactions with Engineer_CEOQO. We verify our main result of a
positive association between the presence of an engineer CEO and firm performance
measured by Tobin’s Q. The coefficient on Engineer_CEO is positive and statistically
significant at the 1% level, and shows that the presence of an engineer CEO is associated with
Tobin’s Q that is higher by 1.52. In addition, in model (2), we find that the coefficient on the
interaction term between Engineer_CEO and Firm Size is negative and statistically significant

218



Muhasebe ve Finansman Dergisi Temmuz/2017

at the 1% level. The point estimate implies that, for firms with engineer CEOs, Tobin’s Q
decreases by 0.22 for a one-standard-deviation increase in firm size from its mean level. This
finding indicates that the positive relation between the presence of an engineer CEO and
market performance that we observe is stronger for smaller firms, which are firms that are
expected to benefit more from the knowledge and skills of engineer CEOs.

Finally, in model (2) of Table 6, the coefficient on the interaction term between
Engineer_CEO and Firm Public Age is positive and statistically significant at the 1% level.
The point estimate implies that Tobin’s Q increases by 0.11 for a one-standard-deviation
increase in firm public age from its mean level for firms with engineer CEOs. This finding
implies that the documented relation between the presence of an engineer CEO and market
performance is stronger for firms that have been public for a longer time period. This suggests
that, in terms of market-based firm performance, having an engineer CEO is more beneficial
the more mature a public firm is.

We include several additional firm-level control variables in models (3)-(5) of Table 6,
which are shown to have a significant effect on a firm’s market performance in existing
literature. The coefficient on Engineer_CEO is positive and statistically significant at the 5%
level in all these models verifying our main result that there is a positive association between
the presence of an engineer CEO and the firm’s market performance. Model (5) includes all
control variables and shows that having an engineer CEO is associated with an increase in
Tobin’s Q of 1.49. We continue to observe that this relation is stronger for smaller firms and
for firms that have been public for a longer period of time as indicated by the negative and
statistically significant coefficient of the interaction between Engineer CEO and Firm Size,
and positive and statistically significant coefficient of the interaction between Engineer CEO
and Firm Public Age, respectively. Finally, we also find that firms which have lower R&D
expenses and firms with a higher level of marketing expenses are associated with higher
Tobin’s Q.

Overall, our multivariate results show that the educational background of CEOs is
significantly related to firm performance. Specifically, having engineers as CEOs is
associated with higher firm performance as measured by ROA and Tobin’s Q for BIST
manufacturing firms. The association between engineer CEOs and firm performance is robust
to the inclusion of several firm-level control variables that are considered to have an
important effect on firm performance in existing literature. Moreover, we find that that the
presence of engineer CEOs has a stronger association with firm performance for firms of
smaller size and for firms that have been public for a longer period of time. These findings
suggest that, due to their technical skills and related operational expertise, engineer CEOs
may make better decisions regarding the firm’s operations compared to other CEOs of
different backgrounds. Therefore, manufacturing firms managed by engineer CEOs might
show better overall firm performance.
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5. CONCLUSION

While the relation between manager characteristics and firm characteristics has been
studied extensively for large public companies in developed countries, the relation between a
firm’s top management characteristics and its financial performance remains relatively
unexplored for companies traded on Borsa Istanbul — the stock market of Turkey.

In this study, we focus on a specific type of CEO in public firms traded on BIST,
namely “engineer CEOs” who have an educational background in engineering, and examine
the relation between these engineer CEOs and firm performance. We show that, in
manufacturing firms publicly traded on BIST, the presence of an engineer CEO is associated
with higher firm performance. Our finding holds for both operating performance as well as
market-based performance, measured by return on assets and Tobin’s Q, respectively.
Moreover, our results also hold after we include several firm-level control variables in our
multivariate analyses.

The positive association between having CEOs with an engineering background and
firm performance that we document for BIST manufacturing firms is shown to be more
pronounced for firms of smaller size. Thus, engineer CEOs appear to be more valuable for
publicly traded firms that still have room for growth. Our study therefore complements the
findings of existing literature on the importance of CEOs’ skills and experience for better
company performance.

Overall, we document that manufacturing firms traded on BIST show better
operational as well as market-based performance when they are managed by CEOs with an
educational background in engineering than by CEOs with other educational backgrounds.
Therefore, our findings lend support for the view that CEOs with an engineering background
benefit manufacturing firms in terms of operating performance and market-based performance
through their guidance and expertise. More generally, our results indicate that CEO education
is relevant for corporate performance of BIST companies.
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Table 1. Year Distribution of BIST Manufacturing Firms over 2009-2015

Number of all Number of Percentage of
Year manufacturing manufacturing firms manufacturing firms
firms with engineer CEOs with engineer CEOs
2009 120 78 65.00
2010 120 76 63.33
2011 121 76 62.81
2012 121 71 58.68
2013 121 74 61.16
2014 120 74 61.67
2015 120 70 58.33

Table 2. Descriptive Statistics For Educational Background of BIST-CEQOs over 2009-2015

All MME
Number of firms: manufacturing manufacturing
firms firms
Firms with engineer CEOs 68 14
Firms with non-engineer CEOs 36 7
Firms that switch from a non-engineer CEO to
. 8 2
an engineer CEO
Firms that switch from an engineer CEO to a
. 10 1
non-engineer CEO
Total 122 24

Table 3. Firm Financials for BIST Manufacturing Firms
With Versus Without Engineer CEOs

All Eirms F!rms with Firn_"ns with non-
engineer CEOs engineer CEOs t-statistic
N Mean N Mean N Mean

Firm Public Age 730 18.23 499 18.52 231 17.60 1.47
Total Assets (million TRY) 730 1,235.68 499 1,292.11 231 1,113.76 0.82
MVA (million TRY) 730 1,530.39 499 1,558.07 231 1,470.61 0.31
MCAP (million TRY) 730 1,033.89 499 1,049.90 231 999.32 0.28
Net Sales (million TRY) 730 1,305.47 499 1,414.22 231 1,070.56 1.39
Sales Growth 730 0.15 499 0.14 231 0.17 -0.66
Tobin’s Q 730 1.50 499 1.54 231 141 1.74*
Return on Assets (%) 730 5.69 499 6.39 231 4.17 3.20%**
Leverage 730 1.05 499 1.18 231 0.77 1.55
Intangible Assets
(as % of Total Assets) 730 1.94 499 1.90 231 2.04 -0.35
R&D Expenses
(as % of Net Sales) 730 0.38 499 0.40 231 0.34 1.17
Capital Expenditures
(as % of Total Assets) 730 4.96 499 4.84 231 5.23 -0.73
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Table 4. Annual Firm Performance for BIST Manufacturing Firms
With Versus Without Engineer CEOs

Panel A: ROA
Firms with engineer Firms with non-
CEOs engineer CEOs
Year N Mean N Mean
2009 77 4.07 35 2.74
2010 76 5.44 38 5.53
2011 76 7.74 41 4.93
2012 71 6.02 41 5.92
2013 73 5.60 43 4.82
2014 73 8.97 42 5.51
2015 69 7.07 39 3.80
2009-2015 515 6.41 279 4.71

Panel B: Tobin's Q

Firms with engineer Firms with non-
CEOs engineer CEOs
Year N Mean N Mean
2009 74 1.27 27 1.17
2010 74 1.90 28 1.40
2011 75 1.49 31 1.33
2012 70 1.70 35 1.54
2013 73 1.47 39 1.40
2014 73 1.59 42 1.61
2015 69 1.40 39 1.42
2009-2015 508 1.55 241 1.42
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Table 5. Engineer CEOs and Operating Performance

ROA
1 2 3 4 5
Erineer CEO L7755 14907  1527%*  16.78%*  17.36%**
gineer_ (2.57) (2.49) (2.70) (2.99) (3.05)
mirm Size L.94%*%  20Q%%  A4xrx ) GEwxw
(4.57) (5.79) (6.16) (5.88)
: . 1.39%%%  15gFex ] G4 ] 8LF*
Firm Public Age (-2.48) (-2.86) (-2.94) (-2.92)
. . 1.35%%%  136%% 1 4Q%** -] B5xR*
*
Engineer_CEO*Firm Size (-2.74) (-2.93) (-3.20) (-3.21)
. - . 1.76 162 1.73 1.88
Engineer_CEO*Firm Public Age (1.23) (1.17) (1.25) (1.35)
. 1.84%% 181+ 183~
Tobin’s Q (3.55) (3.54) (3.53)
0.96 0.97 0.96
Sales Growth (0.97) (0.93) (0.93)
Intangible Assets -20.96° -20.227 -20.587
g (-3.36) (-3.26) (-3.25)
-0.06 0.07
Free Cash Flow (-0.94) (-1.11)
Leverage 0.48™ 0.51™
g (2.22) (-2.28)
59.62
R&D Expenses (1.00)
7.65
CAPEX (108)
. 351
Marketing Expenses (0.69)
1.85 1.49 0.42 0.34 0.42
Year2010 (157)  (1.38) (0.38) (0.31) (0.38)
ear2011 3.25%%%  326%%%  2.60** 2.68%* 2.82%*
(2.57) (2.56) (1.99) (2.07) (2.16)
2.50%* 2.10* 112 1.16 1.26
Year2012 208)  (1.73) (0.97) (1.01) (1.10)
1.89 1.15 0.47 0.50 0.59
Year2013 (147)  (0.97) (0.40) (0.42) (0.49)
431%%%  373%x  2G7** 272%%  2.91%*
Year2014 357 (3.12) (2.27) (2.34) (2.46)
2.35% 1.79 117 1.50 1.67
Year2015 (193)  (148) (1.01) (1.32) (1.45)
Constant 234%%%  1Q.11%%  2479%%%  26.20%**  -27.40%%*
(2.53) (-3.95) (-5.48) (-5.85) (-5.76)
Adjusted R? 0.02 0.05 0.11 0.13 0.13
Sample Size 799 740 730 730 730

**x ** and * indicate statistical significance at the 1%, 5%, and 10% levels, respectively.
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Table 6. Engineer CEOs and Market-Based Firm Performance

Tobin’s Q
1 2 3 4 5
Engineer CEO 0.02% 152  120%  133*  149**
gineer_ (1.68)  (2.48) (2100  (2.19) (2.46)
Firm Size 0.01 -0.02 -0.02 0.005
(0.41) (054)  (-0.44)  (0.12)
. . 0.005 0.02 0.02 -0.04
Firm Public Age (0.09) (0.37)  (0.35) (-0.58)
. - 0185 -0.16%**  -0.16%%* 017
*
Engineer_CEO*Firm Size (-3.61) (-3.13) (-3.23) (-3.57)
. . . 0.34%** 030"  031% 034
Engineer_CEO*Firm Public Age (2.55) (2.29) (2.31) (2.55)
-0.05 -0.05 -0.05
Sales Growth (-1.35) (-1.36) (-1.22)
. 2.02 2.04 1.88
Intangible Assets (1.54) (1.54) (1.39)
-0.006  -0.005
Free Cash Flow (-1.38) (-1.13)
Leverage 0.01 -0.01
g (071)  (-0.67)
12.38%*
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0.52%%*  0.48***  050***  050%**  0.49%**
Year2010 288) (272) (14  (@71)  (269)
020  0.22* 0.22% 0.22* 0.21
Year2011 (1.66)  (L70)  (169)  (L70)  (1.62)
0.41%%%  0.42%%% 0420 042 0417
Year2012 @79  (280)  (282)  (282)  (267)
021*  0.22* 0.22% 0.23* 0.22*
Year2013 (1.66)  (168)  (L74)  (L74) (175
0.37%**  0.35%**  0.37%** 0.37%**  0.35%%*
Year2014 (314) (295 (305  (3.068)  (2.94)
0.17 0.18 0.20* 0.21* 0.21*
Year2015 (154)  (L57) w70 (77 (1.76)
Consant L15%**  0.96%*  132%**  128%*  103**
(1510)  (2.34) Q77 (2.69) (2.04)
Adjusted R? 0.01 0.05 0.05 0.05 0.05
Sample Size 755 737 730 730 730

**x ** and * indicate statistical significance at the 1%, 5%, and 10% levels, respectively.
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ABSTRACT

Financial literacy can be defined as the ability to comprehend financial concepts and issues in order to
take the right decisions in the face of changing financial conditions and to manage one’s own financial status
through financial planning. The present study was conducted to determine the financial literacy levels of
individuals living in the Kayseri province and to investigate the potential relationships between financial literacy
levels and the demographic characteristics of individuals. Questionnaires were applied through face-to-face
meetings to 400 individuals living in Kayseri province. Despite their having knowledge of some basic financial
concepts like paid interest and time value of money, participants were found to have insufficient financial
literacy levels. There were significant relationships between financial literacy and the demographic
characteristics of the participants. Considering all the results, it was concluded that financial education should
be provided to improve the financial literacy levels of individuals living in Kayseri province.

Keywords: Financial Literacy, Financial Education, Kayseri.
Jel Classification: D14, GO0, 122.

Finansal Okuryazarligin Temel Diizeyde Incelenmesi: Kayseri Ili Ornegi
OZET

Finansal okuryazarlik, finans diinyasindaki gelismeler karsisinda uygun kararlar alabilmeyi ve finansal
planlama yaparak kendi finansal durumunu yonetebilmeyi saglayacak diizeyde finansal kavramlar: anlayabilme
yetkinligine sahip olmak seklinde tanimlanabilir. Calisma kapsaminda, Kayseri ilinde yasayan bireylerin
finansal okuryazarlik diizeylerinin yani swra bireylerin finansal okuryazarliklar: ile demografik ozellikleri
arasmda anlaml bir iliski olup olmadig: tespit edilmeye ¢alisilmistir. Bu amacgla Kayseri ilinde yasayan 400
bireye yiiz yiize goriisme yontemiyle anket uygulanmistiv. Calisma sonucunda bireylerin, odenen faiz ve paranmin
zaman degeri gibi bazi temel finansal konular hakkinda bilgi sahibi olmalarina karsin yeterli diizeyde finansal
okuryazar olmadiklar ortaya ¢tkmistir. Ayrica bireylerin finansal okuryazarliklar: ile arastirma kapsaminda ele
alman biitiin demografik ézellikleri arasinda anlamly bir iliski oldugu gézlenmistir. Calisma kapsaminda elde
edilen biitiin sonug¢lar g6z éniinde bulunduruldugunda, bireylere finansal egitim verilmesi gibi ¢esitli tedbirler
almarak Kayseri ilinde yasayan bireylerin finansal okuryazarlik diizeylerinin yiikseltilmesi gerektigi
soylenebilir.
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1. INTRODUCTION

The rapid and comprehensive changes experienced in the financial world since the end
of the 20™ century have resulted in diverse financial tools, techniques and implementations.
Such developments have therefore made financial literacy a significant issue.

When compared to the past, individuals today are faced with more financial events in
their daily routines and forced to make decisions which can seriously influence their futures.
For instance, the financial tools which were not commonly encountered in the past but are
frequently encountered today, such as credit cards, personal and mortgage loans, personal
pensions, insurances, bonds, and equities, in addition to the potential risks of such tools and
how to bear these risks require knowledge and effort. High financial literacy levels allow
individuals to be more conscious about how financial goods and services operate as well as
which ones are more to their advantage or in their best interests and ultimately ease their
decisions on financial issues.

The financial decisions to be made by individuals in society influence not only their
own futures, but also the economic future of the country. Therefore, several researchers,
academics, national and international organizations have recently focused their studies on the
concept of financial literacy. The majority of these studies indicate the reason for the low
financial literacy level of individuals as the lack of education and training about financial
issues throughout their educational lives (Crain, 2013: 2; DeLaune et al., 2010: 103).

The problems created by low financial literacy levels influence not only developing
countries, but also developed countries. Therefore, various strategies have been developed to
improve the financial literacy levels of individuals in both developed and developing
countries. Strategies have been developed to provide a variety of training to individuals and
the success of such strategies primarily depends on the careful preparation of appropriate
training programs. Before implementing such programs, of course, the financial literacy levels
of individuals should be determined.

The primary objective of this study is to measure the financial literacy levels of the
individuals living in the Kayseri province of Turkey. The relationships between financial
literacy levels and various demographic characteristics are also investigated. Potential
findings are expected to provide guidance for financial training programs to be organized by
public authorities and non-governmental organizations to improve the financial literacy level
of individuals.

2. FINANCIAL LITERACY

Several definitions of financial literacy are given in the literature. The concept, in a
broad sense, was handled by some researchers so as to cover a wide range of economy-related
issues, such as the effects of economic conditions on decisions and the attitudes of
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individuals. In the strict sense, on the other hand, the concept focuses on savings, budgeting,
insurance and investment-like basic monetary management issues (Worthington, 2006: 59).

According to Remund (2010), the financial literacy level of an individual is defined as
the level of comprehension of basic financial concepts, the ability to take proper decisions in
the face of changing economic conditions, and having sufficient confidence and ability to
manage his/her own financial status through financial planning.

Goel and Khanna (2013) defined financial literacy as the ability of individuals to make
conscious assessments in monetary management and to make efficient decisions accordingly.

In another definition made by taking the issues about which knowledge is required
into consideration, financial literacy was defined as the ability to develop attitudes in the light
of information about borrowing/lending, budgeting, saving, investment, diversification, and
ensuring the balance between income and expenses (Bodie, 2006: 1).

Lusardi (2008) separated financial literacy into two levels as basic and advanced.
According to this separation, basic financial literacy covers basic concepts like the operation
of interest rates, the impacts of inflation and risk diversification. Advanced financial literacy
includes advanced concepts like the relationships between risk and return, and the operation
of bonds, equities, and investment funds.

In another study, financial literacy is defined as the full financial awareness,
knowledge, experience, attitude and behaviors required to make proper financial decisions
and to achieve individual financial welfare (Atkinson and Messy, 2012: 14). This definition is
also used by the INFE (International Network on Financial Education) founded within the
body of the OECD (Organization for Economic Co-operation and Development) and focuses
mostly on financial literacy training.

As can be inferred from these definitions, the concept of financial literacy has not fully
evolved as yet, but only constructed over certain bases. It is quite possible to supplement the
concept with new features based on developments in the financial world.

3. SIGNIFICANCE OF FINANCIAL LITERACY

Recent developments in the world economy, especially in financial issues, have paved
the way for the globalization of financial markets and improved the integration of markets
(Yilmaz and Tuncay, 2012: 345). Such a case has therefore resulted in increased competition
in financial markets, the diversification of financial instruments and the emergence of more
complex financial products (Ergiin et al., 2014: 849).

The new financial order has made the financial decisions of individuals, who are the
basic building stones of the society and the economy, totally dependent on their knowledge
about financial issues and products. Concordantly, the significance of financial literacy has
come into prominence.
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Jariwala and Sharma (2011) pointed out the great significance of financial literacy.
From a micro perspective, individuals with higher financial literacy levels spend less, save
more and manage risks better. From a macro perspective, with increasing demands for
financial goods and services, economic fluctuations are decreased, and the development of
financial market tools and economic development are accelerated. In addition, increased
competition through improved financial literacy levels will probably result in more even
capital distribution.

Since the financial markets of developing countries are at the beginning of the
development process and usually have low financial literacy levels, the potential to benefit
from improved financial literacy levels is quite low in these countries. Such benefits are not
only for investors, but also for the whole of society by the financing of efficient investments
through allocating the sources to financial markets (Oz¢am, 2006: 19).

The significance of financial literacy is increasing as a result of the liberalization of
financial markets, easy access to the credit offered by financial organizations competing for
market share, the rapid growth in development and marketing of financial goods and services,
and state’s incentives for individuals to take more responsibility for their pensions (Shaari,
Hasan et al., 2013: 279).

The OECD states that financial literacy goes beyond the protection of consumers as an
integral component of a strong structure for the regulation and inspection of financial markets
(OECD, 2009: 11).

There are several benefits to high financial literacy levels for both the individual and
society. On the other hand, in societies with low financial literacy levels, there are serious
negative outcomes again for both individuals and society.

Low financial literacy levels make the comprehension of financial goods and services
difficult and make individuals anxious when conducting financial activities. Such anxious
individuals refrain from involvement in loans, monetary and security operations and are not
able to communicate with financial organizations. In other words, these individuals
experience financial exclusion. Consequently, long-term financial exclusion prevents these
individuals from benefiting from the opportunities offered by the financial system and results
in their incurring high costs in their financial activities (Capuano and Ramsay, 2011: 26-27).

Kinnunen and Pulkkinen (1998) indicated that financial problems constituted the bases
of divorces, mental disorders and various other adverse experiences. Cleek and Pearson
(1985) indicated in a study carried out in the USA that financial problems were the only
reason for the divorces of 32.9% of females and 28.7% of males. According to a report of the
Australian Institute of Family Studies, concerns about income and job-related issues result in
intra-familial stress and tensions and then financial problems become a serious reason for
divorces in married couples who are not knowledgeable about financial issues (Wolcott and
Hughes, 1999: 10).
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Several studies carried out on financial literacy pointed out the significance of the
issue, the potential positive outcomes when the relevant significance is assigned to the issue
and several negative outcomes for both individuals and society otherwise.

4. LITERATURE

A variety of organizations, institutes, and academics have conducted research to
measure the financial literacy levels of different groups and to identify the factors influencing
their financial literacy levels.

The OECD, NCEE (National Center on Education and the Economy), World Bank,
VISA, ANZ Banking Group and various suchlike institutes and organizations have carried out
studies on the financial literacy levels of different target groups. In Turkey, several institutes
and organizations like the SPK (Capital Markets Board), The Ministry of Development, TEB
(Turkish Economy Bank) and FODER (Financial Literacy and Access Union) have carried
out studies on financial literacy.

Bernheim (1995, 1998) reported that the majority of financial consumers were not able
to make even the simplest financial calculations, did not have a basic level of financial
literacy and their saving activities were not organized.

Chen and Volpe (2002), Worthington (2006), Furtuna (2007) and Dvorak and Hanley
(2010) carried out studies to identify the relationships between financial literacy and
demographic characteristics and indicated gender as a determinant factor. Males had higher
financial literacy levels than females in these studies. However, Jorgensen and Savla (2010)
and Adeleke (2013) were not able to identify significant relationships between financial
literacy levels and the gender of participants.

Worthington (2006), Abreu and Mendes (2010), Dvorak and Hanley (2010), Beres and
Huzdik (2012) and Adeleke (2013) reported a positive relationship between financial literacy
and educational level of participants. Despite the frequency of such a finding in the literature,
Ansong and Gyensare (2012) were not able to identify such a relationship between financial
literacy and the educational level.

Lusardi, Mitchell and Curto (2010) investigated the financial literacy levels of youth
and reported low financial literacy levels for young people and indicated that less than one-
third of young adults were familiar with interest, inflation and risk diversification-like basic
concepts. Researchers also indicated that financial literacy was related both to the socio-
demographic characteristics and financial literacy level of families. It was concluded that
males with university-graduate parents who had equity and pension deposits were more
knowledgeable about risk diversification than females with non-wealthy parents who had an
educational level of high school or less.
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Lusardi and Mitchell (2011), in a study carried out in the USA, asserted that the
elderly, females, minorities and individuals with low educational levels might have low
financial literacy levels.

Klapper, Lusardi and Panos (2013) carried out a study in Russia to present the impacts
of low financial literacy levels in crisis periods and indicated that in an atmosphere of rapidly
increasing debt ratio, only 41% of participants had knowledge of the compound interest
concept and only 46% were able to answer a simple question about inflation.

Kilig, Ata and Seyrek (2015) conducted a study in order to examine the financial
literacy levels of university students in terms of their different demographic characteristics
and the overall level of financial literacy of the students was found to be 48%. In addition, the
financial literacy level of male students was higher compared to female students.

Oztiirk and Demir (2015) carried out a research to determine the financial literacy and
financial attitudes of the academic staff working at Siilleyman Demirel University by testing
their financial knowledge, financial behavior and financial attitudes in financial literacy and
money management issues. According to the research, emerged that the academic staff were
financial literate individuals but they needed more financial education.

Baysa and Karaca (2016) made an investigation to present financial literacy levels of
bank customers, who could be segmented as retail, corporate and agricultural customers, and
which segment group had higher financial literacy levels. The study revealed that, financial
literacy of segment customers of banks were found to be at low levels. The lowest level of
financial literacy was found to be in the agricultural segment group, and the highest level of
financial literacy was found to be in the corporate segment group.

The ANZ Banking Group carried out a study in 2003 about the financial literacy levels
of Australian adults and reported reasonable financial literacy levels in Australian society.
There was a strong correlation between financial literacy and the socio-economic status of the
participants. It was also indicated that individuals were no working for various reasons,
unemployed people, individuals in the low income group, those with low saving and
educational levels and single individuals had low financial literacy levels (Roy Morgan
Research, 2003: 3-4).

NCEE, an organization that conducts various researches for the development of the
American education system, conducted a research to measure the level of knowledge about
financial issues of adults and high school students in 2005. According to the answers of the
participants, which were asked to them within the scope of the research, adults achieved
higher success than students and men achieved higher success than woman (NCCE, 2005: 9).

According to a study conducted by the OECD in 2005 to improve financial literacy,
the financial understanding of all participants was low and they felt themselves more literate
about financial issues than they actually were. The majority of participants were of the
opinion that access to and comprehension of financial information was difficult. It was also
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indicated that several consumers knew rather little about general financial products and they
usually had quite insufficient knowledge about basic financial issues such as the relationship
between risk and return (OECD, 2005: 45-46-91).

The financial sufficiency of Turkish people was investigated under certain topics in
“Turkish Financial Sufficiency Research” conducted in cooperation with the SPK and the
World Bank in 2012. The SPK reported a higher correct response rate to questions with
increasing educational levels, low regular saving rates, and generally low rates for long-term
future plans. It was also reported that the majority of individuals who did not use financial
products indicated their reason as they did not need such products and the rate of such reasons
decreased with increasing income levels.

VISA conducts various studies in financial literacy and financial education in many
countries of the world. In this context, VISA conducted a survey on 25,000 participants from
27 countries in 2012 and published a report in 2013 evaluating the results. According to the
report, having enough money to cope with emergencies was an important indicator of a
person's economic stability, regardless of the level of income. In addition, it was noted that in
only four countries most of the women followed a budget most of the time, and in the
remaining 23 countries, the majority of women did not have the budget or there was no
possibility of budgeting for economic reasons (VISA, 2013: 7).

TEB works intensively on financial literacy. In 2013, the first Financial Literacy Index
of Turkey was formed by TEB with the cooperation of Bogazi¢i University in order to
support financial literacy studies. According to the Financial Literacy Index Reports
published in 2013, 2014 and 2015, the financial literacy index for Turkey was determined as
59.8, 59.4 and 60.0 respectively (www.teb.com.tr, 23.04.2017).

5. RESEARCH METHODOLOGY

5.1. Research Objectives, Model and Hypotheses

The primary objective of this study is to classify the basic financial literacy levels of
individuals living in Kayseri province as low, medium and high. Research participants were
also grouped as successful — unsuccessful based on their responses to the survey questions
and the existence of significant relationships between success status and the demographic
characteristics of participants was tested with statistical methods. The following hypotheses
were developed to test the relationships between success status (successful — unsuccessful)
and the demographic characteristics of participants (0=0.05);

Hi: There is a significant relationship between gender and the financial literacy
success status of the individuals,

Hy: There is a significant relationship between occupation and the financial literacy
success status of the individuals,
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Hs: There is a significant relationship between age and the financial literacy success
status of the individuals,

Hs: There is a significant relationship between educational level and the financial
literacy success status of the individuals,

Hs: There is a significant relationship between income level and the financial literacy
success status of the individuals.

5.2. Universe and Sample

Since the research was conducted in Kayseri province, individuals aged 18+ living in
Kayseri constituted the research universe. According to the Turkish Statistics Institute, there
are 908,954 individuals over 18 years of age in Kayseri*. Since time and budget restricted our
reaching the entire universe, a sample was created through statistical methods to qualitatively
and quantitatively represent the research universe.

The following equation was used to determine the size of the sample created through
the simple randomized sampling method:

_ NXzg o XBX4
((N=1)xd2)+(z ;, XBX§)

Where

N: Universe size,

n (1)

a: Significance level,

Zo: Z value for desired probability level,

p: Sample ratio,

g: 1-g value,

d: Deviation between sample value to be estimated and calculated sample value.

“The simple randomized sampling method” used to create the present sample has a
representative power for universe characteristics and every single individual of the universe
has an equal chance of eligibility (Wimmer and Dominick, 2000: 85-87).

5.3. Data Gathering and Analysis Methods

The questions used in Cihangir and Ergin (2015), in Atkinson and Messy (2012)
,which they performed under the OECD, and the headings used in the questionnaire
developed by the INFE (2011) founded within the body of the OECD to measure the financial
literacy levels of individuals with different backgrounds were employed in this study. The
core questionnaire, which was developed by the OECD, included various uncomplicated

Yhttp:/irapory.tuik.gov.tr/07-02-2017-17:20:18-16363583741181550488112759251.html (08.05.2016)
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financial issues at different difficulty levels not requiring expert knowledge. In this
questionnaire, which was developed to identify the financial literacy levels of the participants,
the OECD asked questions under 8 headings: simple division, time value of money, paid
interest, simple interest, compound interest, risk and return, inflation and diversification.
These questions were adapted in accordance with the headings and a scale was created. The
questionnaire forms were composed of two sections. The first section had questions about the
demographic characteristics of the participants and the second section had questions about
financial concepts and financial literacy.

The questionnaires were applied to participants through face-to-face meetings and data
were gathered to reach the objectives of the study.

Invalid questionnaires were excluded and statistical analyses were performed on 400
valid guestionnaires. Participant responses to survey questions were expressed in frequencies
and percentiles.

Erglin, Sahin and Ergin (2014) conducted a survey on university students about
financial literacy and they applied a chi-square test of independence in order to determine if
there was a relationship between financial literacy levels and demographic characteristics.
Similarly, Bayram and Temizel (2011) applied the chi-square test to determine whether the
financial literacy data obtained from university students in their studies were related to
demographic characteristics. Parallel to these studies in the literature, Pearson chi-square
analysis was used to relate participants’ responses with their demographic characteristics.

6. RESULTS

This section includes statistical data obtained from the responses of participants to
questions about their demographic characteristics in the first section of the questionnaire and
to the questions asked to measure their basic financial literacy levels in the second section of
the questionnaire. The chi-square analysis method was used to search for significant
relationships between financial literacy levels and the demographic characteristics of
participants and the test results are presented in Table 5.

Questions were asked about the demographic characteristics of the participants
(gender, occupation, age, educational and income levels) in the first section of the
questionnaire and the resultant data are presented in Table 1.
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Table 1. Demographic Characteristics of the Participants

Gender Frequency % Age Group Frequency %
Female 200 50 18-24 62 15.5
Male 200 50 25-34 94 235
Total 400 100 | 35-44 119 29.75
Occupation Frequency % 45-54 70 17.5
Unemployed 32 8 55-64 31 7.75
Private Sector (Blue-Collar) 61 15.25 | >65 24 6
Private Sector (White-Collar) 24 6 Total 400 100
Public Sector (Blue-Collar) 12 3 Educational Level Frequency %
Public Sector (White-Collar) 35 8.75 Primary School 54 13.5
Self-Employed 90 22.5 | Secondary School 70 17.5
Retired 38 9.5 High School 153 38.25
Housewife 60 15 University 113 28.25
Student 48 12 Graduate 10 2.5
Total 400 100 Total 400 100
Ingﬂi;ﬁyd Frequency %
<1,000 130 32.5
1,001-2,000 109 27.25
2,001-3,000 32 8
3,001-4,000 22 5.5
>4,001 107 26.75
Total 400 100

As can be seen from Table 1, a total of 400 individuals were included in this research
(200 females and 200 males) to create our research sample.

The occupations of participants were separated into 8 different occupational groups.
With regard to the occupation of participants, the self-employed group was prominent
(22.5%) and it was followed by blue-collar private sector employees (15.25%). The ratio of
unemployed participants was about 8%.

With regard to the age groups of participants, the 35-44 years age group was
prominent (29.75%) and it was followed by the 25-34 years age group (23.5%). The age
group with the least participants was the >65 years age group (6%).
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Considering the educational levels of participants, it was observed that the majority of
participants were high-school graduates (38.25%) and this was followed by university
graduates (28.25%). The ratio of graduate level education was quite low (2.5%).

With regard to the monthly income levels of the participants, the prominent group
(32.5%) had a monthly income of less than 1,000 % because it was made up of unemployed
individuals, students and housewives. This group was followed by the 2,001 — 3,000 b
(27.25%) income group. The group with the lowest number of individuals was the 3,001 1 -
4,000 b (5.5%) income group.

In the second section of the questionnaire, participants were asked questions to
measure their financial literacy levels. Resultant data are presented in Table 2.

Table 2. Data about financial literacy levels of participants

. Correct Answer Wrong Answer
Questions
Frequency % Frequency %
Simple Division 228 57.0 172 43.0
Time Value of Money 273 68.3 127 31.7
Paid Interest 326 81.5 74 185
Simple Interest 182 455 218 54.5
Compound Interest 134 335 266 66.5
Risk and Return 171 42.8 229 57.2
Inflation 243 60.8 157 39.2
Diversification 76 19.0 324 81.0

The data in Table 2 revealed that the financial literacy levels of participants on paid
interest, time value of money and inflation were high, but the literacy levels on compound
interest and diversification were quite low.

The financial literacy levels of participants were grouped based on their responses to
questions about financial literacy. In this sense, the financial literacy level of individuals with
correct responses to 3 or less questions was classified as low; those with 4 or 5 correct
answers were classified as having a medium level and those with 6 or more correct answers
were classified as having a high level. The data on the financial literacy groups of the
participants are presented in Table 3.
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Table 3. Financial Literacy Groups

Financial Literacy Levels Frequency %
Low 154 38.5
Medium 144 36.0
High 102 25.5
Total 400 100

As can be seen from Table 3, the majority of participants had either low or medium
financial literacy levels. Those with a high financial literacy level constituted about one-
fourth of all participants (25.5%). The ratio was reported as 43% in a nation-wide study
carried out by the TEB (2013). The data of the present study revealed that individuals living
in Kayseri had relatively low financial literacy levels.

Financial literacy success groups were created based on the number of correct answers
to questions about financial literacy. In this sense, individuals with 4 or less correct answers
were classified as unsuccessful and those with 5 and more correct answers were classified as
successful. The financial literacy success status of participants is shown in Table 4.

Table 4. Financial Literacy Success Status

Financial Literacy Success Status Frequency %
Unsuccessful 222 55.5
Successful 178 44.5
Total 400 100

As can be seen in Table 4, the number of participants with correct answers to more
than half of the questions about financial literacy in the second part of the questionnaire was
less than half of all participants. The existence of a relationship between financial literacy
success status and the demographic characteristics of participants was analyzed with the “Chi-
Square Independence” test.

In this test, hypotheses for each demographic characteristic were developed as follows:

Ho: Financial literacy success status is independent from participants’ demographic
characteristics,

Hi: Financial literacy success status is dependent on participants’ demographic
characteristics.

Following the creation of these hypotheses, the y° statistic of the Chi-Square
Independence Test was calculated with the following equation:
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2
(=3 % @
Where;
gij: Observation value on i row and j" column
bij: Expected value on i" row and j™ column

Expected value is calculated by using the following equation:
_ ']"E'.'X-'CJ'
by =" ®3)
Where
ri: Sum of i row,

¢i: Sum of j™ row,
T: General sum,
SPSS 22.0 was used for Chi-Square analysis. Analysis results are presented in Table 5.

Table 5. Results of Chi-Square Analysis for Financial Literacy Success Status and

Demographic Characteristics

Demographic Unsuccessful Successful 2 RDIeg_r ee ?lf
Characteristics X P clationship
Frequency | % | Frequency | % °c | p
Gender
Female 124 62 76 38
Vale 98 29 102 =] 6.843 | 0.009 0.131 0.009
Occupation
Unemployed 21 65.62 11 34.38
Private Sector / Blue- 41 6721 20 3279
collar
Private Sector / White- 8 3333 16 66.67
collar
Public Sector / Blue-
collar ! 58.33 5 41.67 11.251 | 0.047 0.375 0.000
Public Sector / White- 8 29 86 27 7714
collar
Self-Employed 44 48.89 46 51.11
Retired 20 52.63 18 47.37
Housewife 53 88.33 7 11.67
Student 20 41.67 28 58.33
Age Group
18 - 24 30 48.39 32 51.61
25-34 42 44.68 52 55.32
3544 71 59.66 48 40.34
45 52 1 50 28 20 56.259 | 0.000 | 0.168 0.047
55 - 64 19 61.29 12 38.71
>65 18 75 6 25

Educational Level
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Primary School 47 87.04 7 12.96

Secondary School 55 77.46 16 22.54

High School 90 59.21 62 40.79 | 87.285 | 0.000 | 0.467 | 0.000
University 30 26.55 83 73.45

Graduate 0 0 10 100

Income Level (#/month)

<1,000 90 69.23 40 30.77

1,001 — 2,000 75 68.81 34 31.19

2,001 - 3,000 9 28.13 23 71.87 | 48.811 | 0.000 | 0.349 | 0.000
3,001 - 4,000 4 18.18 18 81.82

>4,000 44 41.12 63 58.88

As can be seen from Table 5, the financial literacy success status of participants was
positively correlated with gender (p=0.009 <a=0.05), occupation (p=0.047 <a=0.05), age
group (p=0.000 < 0=0.05), educational level (p=0.000 < 0=0.05) and income level (p=0.000 <
a=0.05). Therefore, the H1, H2, H3, H4 and H5 hypotheses were accepted for 0=0.05. In
other words, there is a significant relationship between financial literacy success status and
the demographic characteristics of the individuals living in Kayseri province.

7. CONCLUSION

Financial literacy in general is defined as the ability of individuals to comprehend
financial concepts in order to take the right decisions in the face of changing economic
conditions and to manage their own financial status through financial planning.

In the present study, the financial literacy levels of individuals living in Kayseri
province were investigated and potential relationships between financial literacy levels and
the demographic characteristics of the participants were tested. The data gathered through
questionnaires were then subjected to Chi-Square analysis.

The present findings revealed that the number of correct answers to the questions
about simple division, time value of money, paid interest and inflation was higher than the
number of wrong answers. On the other hand, the number of correct answers to questions
about simple interest, compound interest, risk and return and diversification was less than the
number of wrong answers. The ratio of participants with correct answers to 6 or more of these
questions was 25.5% and the ratio of participants with correct answers to 4 or more questions
was 44.5%. Since the questions were at basic level and covered basic financial issues, it is
quite possible to say that such ratios were not high.

Chi-Square analysis revealed significant relationships between financial literacy and
the demographic characteristics of the participants. Females were found to be more successful
in financial literacy. With regard to occupations, white-collar public and private sector
employees were prominent. Considering the age groups, the 25-34 years age group was more
successful. With regard to educational levels, as might be expected, individuals with graduate
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or university level education were more successful than the others. In general, individuals
with upper income levels were more successful than those with lower income levels.

The present findings revealed that the basic financial literacy levels of individuals
living in Kayseri province were not high. As is known, low financial literacy levels negatively
influence not only the individuals themselves, but also the family, society and country they
live in. Therefore, it was concluded that different groups, to be created based on the
demographic characteristics of the individuals, should be trained in financial concepts and
issues to improve their financial literacy levels.
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