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KOSGEB Tarafindan KOBI’lere Saglanan Desteklerin
Mubhasebelestirilmesi: MSUGT, BOBI FRS ve TMS

Karsilastirmasi*

Hakan YAZARKAN*
Ziileyha YILMAZ SOGUKSU**

OZET

Tiirkiye 'de faaliyet gosteren sirketler mali iglemlerini Tek Diizen Muhasebe Sistemi ¢ercevesinde ve Tek Diizen Hesap Plani
(TDHP) aracihigiyla muhasebelestirmektedir. Bunun yant sira igletmelerin mali islemlerinin muhasebelestirilmesinde Tiirkiye Muhasebe
Standartlart (TMS), Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler icin Finansal Raporlama Standard: (BOBI FRS) ve Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligleri (MSUGT) olmak iizere ii¢ farkli uygulama soz konusudur. Bu ¢alismada isletmelere verilen devlet tesviklerinin bahsedilen
uygulamalar agisinda nasil muhasebelestirilecegi incelenmigstir. Buradan hareketle bu ¢alismanmin temel amaci, igletmelerin bir kamu
kurumu olan Kiigiik ve Orta Olcekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanhgi 'ndan (KOSGEB) aldiklar: tesvikleri TMS, BOBI
FRS ve MSUGT kapsaminda nasi muhasebelestirmeleri gerektigini karsilastrmali olarak ortaya koymaktir. Calismanmin amaci
dogrultusunda arastirmada ornek olay yontemi benimsenmis ve Ordu bélgesinde faaliyet gésteren bir isletmenin KOSGEB Ordu Il
Miidiirliigii'nden KOBIGEL programi kapsaminda aldigi makine ve techizat alimina iliskin tegviklere yonelik muhasebe kayitlarindan
ornekler verilmistir. Arastirmanin sonucunda KOBIGEL desteklerinin kosulsuz tesvikler olmasi nedeniyle MSUGT ve BOBI FRS ag¢isindan
gergeklestikleri donemde gelir yazilmasinin, Deviet Tesviklerinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarimin A¢iklanmasi Standardy (TMS
20) agisindan ise ait olduklar: donemde sistematik olarak bir gelir hesabina yansitilmasinin uygun olacagu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Deviet Tegvikleri, MSUGT, BOBI FRS, TMS
JEL Siniflandirmasi: M40, M41

Accounting Of The Grants Provided by KOSGEB to SME’s: Comparison of GCASA,
LME’s FRS and TAS

ABSTRACT

Enterprises operating in Turkey are recognized their financial transactions through the Uniform Chart of Accounts (UCA) within
the framework of the Uniform Accounting System. In addition, there are three different applications in accounting of financial transactions
of enterprises: the Turkish Accounting Standards (TAS), the Financial Reporting Standard for Large and Medium-Sized Enterprises (LME’s
FRS) and the General Communiqué on Accounting System Application (GCASA). In this study, it is examined how the government grants
given to enterprises will be accounted in terms of mentioned applications. Therefore, the main purpose of this study is to provide a
comparative analysis of how enterprises should account for the grants they receive from the Small and Medium Enterprises Development
Organization (SMEDO), a public institution, within the scope of TAS/IFRS, LMEs FRS and GCASA. For the purpose of the study, the case
study method was applied in the research and the accounting records were given for the grants for the purchase of machinery and equipment
from SMEDO Ordu Provincial Directorate within the scope of KOBIGEL program. As a result of the study, it is found that it is appropriate
to write income in the period they are realized for GCASA and LMEs FRS and to systematically account for an income account in terms of
the standard of Accounting for government grants and disclosure of government assistance (TAS 20) since KOBIGEL grants are
unconditional incentives.
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Jel Classification: M40, M41
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1. GIRIS

Tiirkiye’de bolgeler arasindaki farkli gelismislik diizeyleri ve iktisadi agidan
kaynaklarin dengesiz dagilimi bazi sosyokiiltiirel ve siyasal sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Devlet organlar1 tarafindan ekonomiye dogrudan aktarilan tesvikler bu
dengesizliklerin giderilmesinde kullanilan 6nemli araclardan biridir. Ulkemizde tesvikler;
bolgesel farkliliklar, sermaye yetersizligi, issizlik, eksik rekabet, vb. sorunlar nedeniyle
verilmekte olup, tesvikler ile ilgili ilk yasal ¢erceve Tesvik-i Sanayi Kanunu ile 1913°te
baslamistir. 1950-60 yillarinda 6zel sektoriin kalkindirilmast amaciyla, 1980 sonrasinda
ithracat1 ve yapilan yatirimlar1 desteklemek i¢in ¢esitli tesvikler verilmistir. 1990’dan sonra ise
tesvikler bolgeler arasi dengesizlikleri gidermek amaciyla uygulanmigtir. S6z konusu
tesviklere ozellikle kalkinma planlarinda ayr1 bir énem verilmistir. Ornegin (2007-2012)
Kalkinma Planinda igsel biiylime ve yerel girisimciligin gelismesi ve uluslararasi piyasalarda
rekabet edebilecek iirlinlerin {iretilmesi i¢in uygun ortamin olusturulmasi amaciyla tesvikler
olusturulmustur. Tiirkiye’de genellikle tesvikler; egitim, arastirma ve gelistirme, isgiicii
kalitesini artirma, teknoloji ve inovasyona yonelik politikalar i¢in verilmekte iken, gelismis
tilkelerde yeni sanayi politikalari, egitim ve isgiicii kalitesini artirmaya yonelik politikalar,
yenilik ve yaraticiliga yonelik arastirma gelistirme yatirimlart ve istthdami igin
uygulanmaktadir (Okutmus, Uyar, & Govce, 2015:64).

Literatiirde tesvik kavramina ydnelik genel gecer bir tanim olmayip yakin manalar
iceren ¢ok cesitli tanimlar bulunmaktadir. Sergeeva’ya (2015) gore tesvik, belirli bir firmanin
varliklarindan elde ettigi gelirde artisa neden olarak genel anlamda o isletmenin ekonomik
fayda saglamasi sonucunu doguran devlet yardimlaridir (Sergeeva, 2015, s. 144). Baska bir
tanimda ise devlet tesvikleri, belirli sartlar1 tasimalart durumunda devlet tarafindan
isletmelere yapilan cesitli kaynak transferleri (Monea, Monea, Cotlet, & Ravas, 2010, s. 1)
seklinde ifade edilmistir. Daha kapsamli bir tanim vermek gerekirse tesvikler, bazi iktisadi
eylemlerin ya da isletmelerin gelismesini digerlerine nazaran artirmak ve hizlandirmak
amaciyla, devlet eliyle ve farkli yontemlerle verilen maddi ve maddi olmayan destekler olarak
tanimlanabilir. Devlet kaynaklarmnin iilke ekonomisi i¢in daha faydali kabul edilen alanlara
aktarilmasi tesviklerin esasini olusturur. Devlet tesviklerinin amac1 ekonomik kosullara gore
degismekle birlikte (Sonmez, 2005:126) genel olarak bir isletmeyi o tesvik saglanmadigi
takdirde girisimde bulunmayacag: bir faaliyete 6zendirebilmektir (Monea, Monea, Cotlet, &
Ravas, 2010:1). Bu genel amag ¢ergevesinde devlet tesviklerinin alt amagclar1 ise; toplam
yatirim hacminin artirilmasi, yatirnmlarin daha verimli sahalara yonlendirilmesi, daha ziyade
Ozkaynaga dayali yatirnmlar gerceklestirilmesi, bolgesel gelismislik farklarinin minimuma
indirilmesi, teknolojik gelismelere ayak uydurma ve kiiresel rekabete dayanikliligin
artirllmasi (S6nmez, 2005:126), ekonomik kalkinma, isttihdam imkanlarin1 genisletme, iilkeye
yabanci sermaye ¢ekme (Yilmaz, 2014:60), zor durumdaki isletmelerin kurtarilmasi, islem
maliyetlerine destek olunmasi (Gokgoz, 2012:43), ¢evre dostu yatirimlarin 6zendirilmesi ile
ar-ge faaliyetlerinin desteklenmesi (Kara & Oztopgu, 2015:12) seklinde siralanabilir.

Siibvansiyon, destek, prim, yardim gibi isimlerle de anilan (Monea, Monea, Cotlet, &
Ravas, 2010:2; Yilmaz, 2014:59; Gokgoz, 2012:43) devlet tesvikleri dzellikleri ve kosullari
bakiminda ¢esitlilik gostermektedir. Devlet tesviklerini; parasal, parasal olmayan, gelire
iliskin, gider ve zararlarin karsilanmasi amaciyla yapilan ve varliklara iliskin tesvikler olmak
lizere bes grupta toplamak miimkiindiir. Parasal devlet tesvikleri, isletmelerin kullanmasi igin
para veya para benzeri kaynaklarin isletmelere aktarilmasini amaglayan tesvik tiiriidiir.
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Parasal olmayan devlet tesvikleri, arsa vb. nakdi olmayan kaynaklardan olusur. Gelire iliskin
tesvikler, gelir saglamak {izere katlanilan giderleri karsilamay1 amaglayan yardimlardir. Gider
ve zararin karsilanmasi amaciyla yapilan tesvikler, iiretim isletmelerinde katlanilan
maliyetleri karsilamak amaciyla yapilan yardimlardir. Son olarak varliklara iliskin tesvikler
ise isletmelerin faaliyetlerini siirdlirebilmek i¢in ihtiya¢ duyduklart maddi duran varliklarin
devlet tarafindan belirlenen kosullar gergevesinde temin edilmesidir (Tesken, 2010:433).
Tesvik ¢esitlerini sektorel bazda da ifade etmek miimkiindiir. Endiistriyel, ticari ya da tarimsal
faaliyetlere verilen tesvikler buna Ornek gosterilebilir. Bu calismanin konusunu ilk
siniflandirmaya gore “parasal olmayan tesvikler disinda kalanlar”, sektorel siniflandirmaya
gore ise “endiistriyel” tesvikler olusturmaktadir. Uygulamada isletmeler ¢ok cesitli devlet
kurumlarindan tesvik almakla birlikte, bu calismada Kiiciik ve Orta Olcekli Isletmeleri
Gelistirme ve Destekleme Idaresi Baskanligi (KOSGEB) tarafindan isletmelere verilen
tesviklere ve bunlarin tesvik alan isletmeler tarafindan nasil muhasebelestirildigine
odaklanilmistir.

KOSGEB destek programi c¢ergevesinde isletmelere saglanan destekler/tesvikler;
Girisimcilik Destekleri, AR-GE Teknolojik Uretim ve Yerlilestirme Destekleri, Isletme
Gelistirme, Biiyiime ve Uluslararasilastirma Destekleri, KOBI Finansman Destekleri ve
Laboratuvar Hizmetleri olmak iizere bes ana kategoride siiflandirilmistir (KOSGEB, 2019).
Calismada ele alman destek tiirii Isletme Gelistirme, Biiyiime ve Uluslararasilastirma
Destekleri basligi altinda yer alan ve “KOBIGEL” olarak ifade edilen destektir. Bu baglamda
calismada KOSGEB Ordu 11 Miidiirliigii tarafindan KOBIGEL programi kapsaminda Ordu’da
faaliyet gosteren bir isletmeye saglanan makine/teghizat, is¢i, yazilim ve reklam desteklerinin
muhasebelestirilmesi; MSUGT, BOBI FRS ve TMS karsilastirmasi yapilarak ele alinmistir.

2. DEVLET TESVIKLERININ MUHASEBELESTIRILMESINE ILISKIN
YASAL CERCEVE

Tiirkiye’de isletmelerin muhasebe uygulamalarina iliskin yasal ¢erceve temelde tige
ayrilmaktadir. Kamu Yararim Ilgilendiren Kuruluglar (KAYIK) TMS/TFRS hiikiimlerine
gore kayit tutmaktadirlar. Bununla birlikte 01.01.2018 tarihinden itibaren ylriirliige giren
Biiyiik ve Orta Boy Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standartlari (BOBI FRS) hakkindaki
teblig geregince bagimsiz denetime tabi olup TMS/TFRS uygulamayan isletmeler ise
islemlerini BOBI FRS hiikiimlerine gore muhasebelestirmektedirler. Bu iki grubun disinda
kalan isletmeler ise muhasebe uygulamalarinit MSUGT cercevesinde gerceklestirmektedirler.
Bu nedenle ¢alismanin konusu olan devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesi bu ii¢ uygulama
acisindan karsilastirmali olarak incelenecektir.

Ik olarak TMS agisindan incelenecek olursa; devlet tesviklerine yonelik muhasebe
islemlerinin “TMS 20 Devlet Tesviklerinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarinin
Aciklanmas1” standardi kapsaminda ele alindigr goriilmektedir. Standarda goére devlet
tesviklerinin muhasebelestirilmesi noktasinda iki yaklasim s6z konusudur. Bunlar; tesvikin
kar ya da zarar disinda muhasebelestirildigi “sermaye yaklagimi” ve tesvikin bir veya daha
fazla donemde kar ya da zararda muhasebelestirildigi “gelir yaklagimi” dir. Sermaye
yaklasiminin dayandigi gerekgeler; tesviklerin geri ddenmesinin beklenmemesi, kazanilmis
bir gelir olmamalari, aksine herhangi bir maliyeti olmaksizin devlet tarafindan saglanan bir
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tesviki temsil etmeleridir. Gelir yaklasiminin gerekgeleri ise; devlet tesviklerinin hissedarlar
disindaki bir kaynaktan elde edilmis olmalari, nadiren karsiliksiz olup ©onceden konan
yukiimliiliikleri yerine getirmekle tesviklerin kazanilmasidir (TMS 20, paragraf 13,14,15). Bu
durumda alinan bir tesvik, makine alimi, arazi veya arsa temini gibi igletmenin sermayesini
gliclendirici bir nitelikte ise sermaye yaklasimi benimsenebilir. Sermaye yaklasiminda, alinan
tesvik gelir olarak kaydedilmeyip bilango da “6z kaynaklar” sinifindaki bir hesap grubu
altinda izlenmektedir. Ancak alinan tesvik dogrudan isletmenin sermayesini giiclendirmesi
yerine destekleme alimlar1 gibi gelir artirict bir nitelikte ise gelir yaklasimi benimsenebilir.
Gelir yaklagiminda ise tesvik alacak haline geldiginde dogrudan gelir olarak yazilmaktadir.
Bununla beraber TMS 20 ayrintili olarak incelendiginde devlet tesviklerinin
muhasebelestirilmesi hususunda genel gecer bir ifade kullanilamayacagi, ilgili tesvikin tiiriine
ve verilis bigimine gore Ozel olarak irdelenmesi gerektigi goriilecektir. Bu baglamda
KOSGEB tarafindan verilen KOBIGEL desteklerinin TMS agisindan nasil degerlendirilmesi
gerektigi ¢aligmanin 6rnek olay boliimiinde agiklanmistir.

BOBI FRS acisindan devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesi konusu “Bélim 16
Devlet Tesvikleri” baglhiginda incelenmistir. Devlet Tegvikleri boliimiiniin 7. paragrafinda
BOBI FRS, tesviklerinin kosullu ya da kosulsuz olmasina dikkat ¢ekerek iki tiir kayit sekli
Onermistir. Buna gore isletmenin gelecekte herhangi bir performans sartini yerine getirmesini
gerektirmeyen ya da ilgili sart1 daha once yerine getirdigi tesvikler, alindiklarinda kar ya da
zarara yansitilir. Bir takim performans sartlarinin gelecekte yerine getirilmesi gerektigi
tesvikler ise isletme performans sartlarini karsilayincaya kadar finansal durum tablosunda
“Ertelenmis Gelirler” kalemi igerisinde muhasebelestirilir. Performans sartlart yerine
getirildiginde tesvik tutar1 kar ya da zarara yansitilir (KGK, 2017:107-108).

Son olarak devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesi MSUGT c¢ercevesinde
incelendiginde, sadece Tek Diizen Hesap Plan1 (TDHP) ac¢iklamalarinda “602 Diger Gelirler”
hesabinin alt ayriminda devlet tesviklerine deginildigi goriilmektedir. Buna gore “igletmenin
korunmasi, ihracati tesvik ya da hiikiimet politikasina uyma zorunlulugu karsisinda olusan
isletmenin faaliyet hasilatindaki diisiikliigii veya faaliyet zararini gidermek ig¢in, sermaye
katkis1 niteliginde olmayan, mali yardimlar (siibvansiyonlar), devletin bazi mallar vergi,
resim, har¢ ve benzeri yiikiimliiliklerden istisna etmesi yoluyla yaptig1 yardimlar (vergi
iadeleri) ve satis tarihindeki vade farklari, ihracatla ilgili fiyat istikrar destekleme primi vb.
hasilat kalemleri” Diger Gelirler hesabinda izlenmelidir (MSUGT, 1992).

Goriildigii gibi  devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesi konusu halihazirda
yiirtirliikte olan mevzuat agisindan farkliliklar arz etmektedir. Bu farkliliklar isletmelerinin
tabi olduklar1 diizenlemelerden kaynaklanmakla birlikte ilgili devlet tesvikinin verilis sekli ve
sartlarindan da kaynaklanmaktadir. Konuya iligkin farkli muhasebe uygulamalar1 ¢alismada
gercek bir igletmenin kayitlari iizerinden onerilerde bulunmak suretiyle agiklanmistir. Bunun
oncesinde ise konuyla ilgili literatiire yer verilmistir.

3. LITERATUR OZETi

Devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesini konu edinen ¢alismalara iliskin yapilan
literatiir taramasinda calismalarin tarimsal ve smnai irlinlere verilen devlet tesviklerinin
muhasebelestirilmesi seklinde ikiye ayrildigr goriilmiistiir. Bu calismada sinai {iriin {ireten
isletmelere verilen tesviklere iliskin literatlir 6zetlenmistir. Bu baglamda literatiirde tarimsal
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faaliyetlerle iliskili olmayan devlet tesviklerinin TMS 20 kapsaminda nasil
muhasebelestirilecegini agiklayan ¢ok sayida ulusal ve uluslararasi ¢alisma (Sonmez, 2005;
Ulusan, 2008; Tesken, 2010; Bozdemir, 2010; Monea, Monea, Cotlet, & Ravas, 2010;
Akdogan, 2011; Dorel, Ioana, & Domil, 2013; Kara & Oztopgu, 2015; Okutmus, Uyar, &
Govce, 2015; Tungez & Ates, 2016; Coskun, 2016; Onay, 2016) bulunmaktadir. Bu
caligmalarin ortak Ozelligi devlet tesviklerini “sermaye” veya “gelir” olmak {izere iki
yaklasimda degerlendirmeleridir. Yazarlar ilgili devlet tesvikini sermaye yaklasiminda
dogrudan zkaynak olarak ya “549 Ozel Fonlar” ya da “559 Ertelenmis Vergi Gelir Etkisi”
hesaplarindan birine kaydederken, gelir yaklasiminda bir veya daha fazla donemde sonug
hesaplarinda “64 Diger Faaliyetlerden Olagan Gelirler ve Karlar” hesap grubu altinda
onerdikleri bir hesapta muhasebelestirmislerdir. Ulasilan kaynaklardan sadece iki tanesinde
(Cirpan, 2010; Celik vd., 2015) bu calismaya paralel olarak gelir yaklasiminda “602 Diger
Gelirler” hesabina atif yapilmaktadir. Bunlardan ilkinde Cirpan (2010), devlet tesviklerinin
muhasebelestirilmesi konusunda MSUGT ve TMS 20 uygulamalarini karsilagtirmali olarak
incelemis ve MSUGT agisindan 602 nolu hesab1 onerirken TMS 20 agisindan “649 Diger
Olagan Gelir ve Karlar” hesabin1 Onermistir. Digerinde ise Celik vd. (2015), kendi
gelistirdikleri ornekleri lizerinden TMS 20 uygulamasmi agiklamiglardir. Calismada
literatiirdeki diger birgok c¢alismadan farkli fakat bu c¢aligmaya paralel olarak gelir
yaklagiminda tesvik tutarinin 602 nolu hesaba yazilmasi gerektigi vurgulanmustir.

Ozet olarak devlet tesviklerinin muhasebelestirilmesine yonelik literatiire bakildiginda
genel kani, gelir yaklasimina gore tesvik tutarinin ait oldugu dénemde diger olagan gelirler
icerisinde bir hesaba kaydedilmesi yoniindedir. Ancak TMS hiikiimlerine tabi olan isletmeler
de ilgili hiikiimleri MSUGT c¢ercevesinde uygulamak durumundadir. MSUGT leri
incelendiginde de devlet tesviklerine iliskin tek atifin 602 nolu hesabin agiklamasinda yer
aldig1 goriilmektedir. Bu dogrultuda c¢aligmada literatlirden farkli olarak bu hesaba vurgu
yapilmistir. Bununla birlikte 6nceki ¢aligmalarin tiimiinde yazarlar tafindan hayali 6rnekler
gelistirlerek gerekli aciklamalar yapilmistir. Bu calismada ise gergek bir isletmenin gercek
verileri {izerinden konu irdelenmistir. Son olarak literatiirde devlet tesvikleri agisindan BOBI
FRS hiikiimlerini agiklayan bir ¢alismaya rastlanmamistir. Calismanin bu agidan literatiire
katki saglayacag diigiiniilmektedir.

4. ORNEK OLAY CALISMASI

Calismanin bu boliimiinde, teorik boliimde agiklanan bilgilerin uygulamasina 6rnek
teskil etmesi i¢in Ordu ilinde faaliyet gosteren bir isletmenin KOSGEB’den aldig1 tesviklerin
muhasebelestirilmesine yonelik drnekler verilmistir.

4.1. Calismanin Amaci Ve Yontemi

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren sirketler mali islemlerini Tek Diizen Muhasebe Sistemi
cercevesinde ve TDHP araciligiyla muhasebelestirmektedir. Bunun yani sira teorik ¢ercevede
de aciklandig1 gibi isletmelerin mali islemlerinin muhasebelestirilmesinde TMS, BOBI FRS
ve MSUGT olmak iizere ii¢ farkli uygulama séz konusudur. Iste bu noktada arastirmanin
temel problemi ortaya ¢ikmaktadir. Yani isletmeler herhangi bir kamu kurumundan aldiklari
tesvikleri mevzuattaki farkli uygulamalara uygun olarak ve ayn1 zamanda TDHP ¢er¢evesinde
nasil muhasebelestirmelidirler? Buradan hareketle bu ¢calismanin temel amaci, isletmelerin bir
kamu kurumu olan KOSGEB’den aldiklar1 tesvikleri TMS, BOBI FRS ve MSUGT
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kapsaminda nasil muhasebelestirmeleri gerektigini ortaya koymaktir. Bu noktada
KOSGEB’le iliski i¢inde olan isletmelerin KOBI kategorisinde olduklari ve KOBI’lerin de
TMS ve BOBI FRS hiikiimlerine tabi olmadiklar1 diisiincesi olusabilir. Bu baglamda
calismanin amacinin kurgulanmasi sirasinda her KOBI'nin potansiyel bir BOBI FRS
uygulayicis;, her BOBI FRS uygulayicisinin da potansiyel bir TMS uygulayicist oldugu
dikkate almmustir. Daha agik bir ifade ile KOBI sinifinda olan bir isletmenin bagimsiz
denetime tabi olacak diizeyde ekonomik olarak biiyiimesi, MSUGT uygulamasindan BOBI
FRS uygulamasina ge¢mesini zorunlu kilacaktir. Ayni durum BOBI FRS uygulayicist olan bir
isletmenin de TMS’ye ge¢cmesi noktasinda s6z konusudur. Dolayisiyla bu calisma devlet
tesviklerinin muhasebelestirilmesi i¢in bu {i¢ uygulamay1 birlikte ele almay1 amaclamaktadir.
Boylelikle ¢alismanin 6rnek olayda agiklanan tesviklere benzer bir tesvik alan uygulayicilarin
tiimii i¢in yararli olacak bir ¢calisma olmasi hedeflenmektedir.

Calismanin amaci1 dogrultusunda aragtirmada ornek olay (vaka analizi) yontemi
benimsenmis ve bdlgenin seramik iiretiminde Onde gelen firmalarindan biri olan Turan
Seramik A.S. (TURAVIT)’nin KOSGEB Ordu Il Miidiirliigii'nden KOBIGEL programi
kapsaminda aldig1 makine ve techizat, personel, yazilim ve hizmet alimina iliskin tesviklere
yonelik muhasebe kayitlarindan 6rnekler verilmistir. Bu sekilde konuya iliskin muhasebe
kayitlarinin hayali 6rnekler lizerinden gdsterilmesi yerine, gergek bir vakaya iligkin kayitlarin
verilmesi ve konunun bu kayitlar {izerinden tartisilmasi saglanmistir. Bununla birlikte
caligmada sirketin adinin belirtilmesi durumunda kayit tutarlarinin agiklanmasinin firma
politikalar1 gerek¢esiyle uygun olmayacagi firma yetkilileri tarafindan ifade edilmistir. Bu
sebeple calismada sadece firmanin kayitlarina iliskin tutarlar hayali olarak belirlenmis olup,
kayitlarin yapilis sekli ve kullanilan hesaplar firma yetkilisinden alindig1 sekliyle
sunulmustur. Bu noktada ¢aligmanin 6rnegini teskil eden sirketin kisaca tanitilmasinda fayda
vardir.

4.2. Ornek Isletmenin Tamitilmasi

TURAVIT firmas1 1976 yilinda Ordu’da yap: malzemeleri saticihigiyla is hayatina
baglamistir. Tiirkiye’nin ilklerinden olan firma 1987 yilinda Vitrifiye Seramik Saglik
Geregleri tiretmek i¢in kurulmustur. Firma 3 yillik AR-GE ve yatirim ¢aligsmalari sonucu 1990
yilinda fiili iiretime baslamistir. TURAVIT markas1 altinda modern tesislerinde uzman
kadrosuyla iiretim yapip i¢ ve dis pazarlarda yerini ve konumunu belirlemistir. Firma
halihazirda banyo takimlari, klozetler, lavabolar, bideler, tuvalet taslari ve aksesuarlar
tiretmektedir.

Calismada TURAVIT firmasinin mali isler miidiirii ile yiiz yiize gériisme yapilmis ve
sirketin farkli tarihlerde KOSGEB Ordu il Miidiirliigi’nden tesvik aldig1 belirlenmistir. Bu
baglamda arastirma kapsaminda sirketin KOSGEB’den aldig1 tesviklere iliskin veriler
tizerinde durulmustur. Aragtirmanin bulgular1 ise once 6rnek isletmenin kayitlarimi vermek,
daha sonra ise bu kayitlar1 TMS, BOBI FRS ve MSUGT agisindan degerlendirmek ve bu
uygulamalara gore olmasi gereken kayitlar1 onermek suretiyle sunulmustur.
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4.3. Ornek Isletmenin Muhasebe Kayitlarimn TMS, BOBI FRS ve MSUGT
Acisindan Degerlendirilmesi

Arastirma kapsaminda TURAVIT mali isler miidiirii ile 2019 yil1 Ocak ay1 itibariyle
yapilan goriigmede ilk olarak KOSGEB tesviklerinden firmanin yararlanip yararlanmadigi
sorulmus ve ge¢mis yillarda KOBIGEL programi kapsaminda makine ve techizat, personel,
yazilim ve hizmet alimina iligkin tesviklerden yararlanildigi 6grenilmistir. Bunun tizerine
sirketin bu tesvik tutarlarini hangi standarda gore ve nasil muhasebelestirdigi sorulmus ve
ilgili kayitlar istenmistir. Gériisme yapilan sirket yetkilisi firmanm KOBI statiisiinde olmasi
nedeniyle kayitlarin MSUGT kapsaminda yapildigini belirtmistir. Bu baglamda ilk olarak
firmanin KOBIGEL programi kapsaminda KOSGEB’den aldigi makine ve teghizatlari
asagidaki sekilde kaydettigi tespit edilmistir.

/
253 TESIS MAKINE VE CIHAZLAR 100.000

102 BANKALAR 100.000

- X Marka Makine Alimi

/

102 BANKALAR / 100.000

649 DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 100.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri

- X Marka Makine I¢in KOSGEB’den Alman Tesvik
/

Firma yetkilisi makine alimma iligkin tesvik tutarmin KOSGEB’den tahsil
edilebilmesi i¢in ilgili makine firma tarafindan satin alindiktan sonra faturasinin KOSGEB’e
gonderilmesi gerektigini ve fatura tutarinin daha sonra KOSGEB’den tahsil edildigini ifade
etmistir. Bu nedenle firma tarafindan iki kayit yapilmaktadir. Yukaridaki ilk kayit makinenin
satin alinmasini, ikinci kayit ise fatura bedelinin ilgili tesvik kapsaminda KOSGEB’den tahsil
edilmesini ifade etmektedir. Basitlik saglanmasi i¢in kayitlarda KDV ihmal edilmistir.

TURAVIT firmasinin makine ve techizat alimi kapsammda KOSGEB’den sagladig
tesvike iliskin kayitlar1 ilk olarak MSUGT kapsaminda degerlendirmekte yarar vardir.
Nitekim 6rnek isletme KOBI statiisiinde olup, MSUGTa tabidir. Yukaridaki kayitlardan da
goriildigii tizere firma ilgili tesvik tutarini gelir olarak nitelendirmekte ve 649 nolu hesaba
kaydederek bunun olagan bir gelir oldugunu kabul etmektedir. Bu baglamda MSUGT 1 sira
numarali tebligine bakildiginda “Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar” hesap
grubunda “Isletmenin esas faaliyeti disinda istiraklerden ve bagl ortakliklardan elde edilen
temettii geliri ile faiz ve diger temettii gelirleri, temerriit faizleri, kambiyo karlari, kira
gelirleri, menkul kiymet satis karlar1 gibi diger faaliyetlerden elde edilen olagan gelir ve
karlara™ iligkin islemlerin muhasebelestirilecegi belirtilmektedir (Maliye Bakanligi, 1992).
Dolayisiyla isletmeyi cesitli acilardan desteklemek iizere verilen bir devlet tesvikinin bu
hesap grubundaki herhangi bir hesapta muhasebelestirilmesi uygun goriinmemektedir.
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Nitekim c¢alismanin teorik cercevesinde de ifade edildigi lizere ayni tebligin “602 Diger
Gelirler” hesabina iliskin agiklamasinda “Isletmenin korunmas, ihracati tesvik ya da hiikiimet
politikasina uyma zorunlulugu karsisinda olusan isletmenin faaliyet hasilatindaki diistikliigi
veya faaliyet zararini gidermek ig¢in, sermaye katkist niteliginde olmayan, mali yardimlar
(stibvansiyonlar), devletin baz1 mallar1 vergi, resim, har¢ ve benzeri ylkiimliiliiklerden istisna
etmesi yoluyla yaptig1 yardimlar (vergi iadeleri) ve satis tarihindeki vade farklari, ihracatla
ilgili fiyat istikrar destekleme primi vb. hasilat kalemleri bu hesapta izlenir” ifadesi
kullanilmistir (Maliye Bakanligi, 1992). Buradan hareketle firmanin 649 nolu hesap yerine
602 nolu hesab1 kullanmasinin MSUGT agisindan daha dogru bir yaklasim olacagi
sOylenebilir. Dolayisiyla KOSGEB’in makine ve techizat alimina iliskin tesvikinin MSUGT
cercevesinde muhasebelestirilmesine iliskin olarak asagidaki kayit onerilebilir.

102 BANKALAR 100.000

602 DIGER GELIRLER 100.000
- KOSGEB Tesvik Gelirleri

- X Marka Makine I¢cin KOSGEB’den Alinan Tesvik
/

MSUGT gergevesinde yapilan degerlendirmenin ardindan ayni islemin BOBi FRS
uygulamasindaki durumu incelenecek olursa konuya benzer sekilde yaklasmak gerektigi
goriilecektir. Daha agik bir ifadeyle BOBI FRS’de de devlet tesviklerinin kar ya da zarara
yansitilmas: gerektigi Ongoriilmektedir. Yalnizca MSUGT’den farkli olarak BOBI FRS
uygulamasinda ilgili devlet tesvikinin kosullu ya da kosulsuz olma durumuna dikkat
cekilmistir. Buna gore isletmenin gelecekte herhangi bir performans sartini yerine getirmesi
sartin1 gerektirmeyen tesvikler tahsil edildiklerinde kar ya da zararda muhasebelestirilir.
Gelecekte belirli bir performans sartinin yerine getirilmesini gerektiren tesvikler ise
performans sart1 saglanincaya kadar “Ertelenmis Gelirler” hesabinda muhasebelestirilir. Ilgili
performans sartlar1 saglandiginda tesvik tutar1 kar ya da zarara yansitilir (KGK, 2017, s. 107-
108). Dolayisiyla burada KOBIGEL bash: altinda verilen desteklerin isletmeler igin ne gibi
kosullar gerektirdigini belirlemek gerekmektedir. Bunun icin KOSGEB Ordu Il
Miidiirliigii’nde ¢aligan bir yetkiliyle temasa gegilmis ve KOBIGEL desteklerinin iiretimde
maliyet diisiirme, verimliligi, liriin kalitesini ve katma degeri artirma, pazarlama etkinligini
gelistirme ve ihracat kapasitesini artirma gibi birtakim kosullar gerektirmekle birlikte ilgili
tesvik tutarmin bu kosullarin saglanmasindan dnce verildigi belirlenmistir. Isletmenin proje
sonunda ilgili kosulu gergeklestirememesinin yaptirimi ise sadece iki y1l KOSGEB’den tesvik
alamamasidir. Bu bilgiye dayanarak KOBIGEL desteklerinin BOBI FRS’de ifade edilen
tesvik tiirlerinden “kosulsuz tesvik™ tiirline uygun oldugu sOylenebilir. Yani tesvik alan
isletmenin BOBI FRS hiikiimlerine tabi olmasi durumunda yapmasi gereken kayit, ilgili
tesvik kosulsuz oldugu icin yukarida MSUGT c¢ercevesinde oOnerilen kayit ile aynidir.
Bununla birlikte ilgili tesvik tutarinin hak edilebilmesi i¢in isletmenin 6rnegin 2 yil boyunca 5
is¢i istihdam etmesi halinde her yil i¢in 50.000 TL olmak tizere toplam 100.000 TL tesvik
tutarin1 nakit olarak alabilecegi seklinde bir kosul s6z konusu olsa idi BOBI FRS kapsaminda
asagidaki kayitlar1 yapmasi gerekirdi.
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102 BANKALAR / 100.000

4XX ERTELENMIS GELIR HESABI 100.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri

- X Marka Makine I¢in KOSGEB’den Alman Tesvikin tahsili
/

. —/
4XX ERTELENMIS GELIR HESABI 50.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri

3XX ERTELENMIS GELIR HESABI 50.000
- KOSGEB Tesvik Gelirleri
- Vade kisalmasi

/

. —/
3XX ERTELENMIS GELIR HESABI 50.000
- KOSGEB Tesvik Gelirleri

602 DIGER GELIRLER 50.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri
- Birinci yil igin tegvik kosulunun gerceklesmesi

/

Yukaridaki kayitlar incelendiginde ilk kaydin KOSGEB’den tahsil edilen tesvik
tutarinin ilgili kosul saglanincaya kadar gecici bir hesaba yazilmasi, ikinci kaydin gecici
hesaba yazilan tutarin birinci yila ait olan kisminin kisa vadeli formuna aktarilmasi ve ii¢lincii
kaydin ise birinci y1l i¢in kosulun gergeklestirilerek tesvik tutarinin gelir hesabina aktarilmasi
yoniinde yapilan kayitlar oldugu goriilecektir. Burada kayitlarda 4XX ve 3XX seklinde hesap
kodlarmin kullanilmasmin sebebi BOBI FRS’de ifade edilen ertelenmis gelir hesabinin
mevcut TDHP’nda yer almamasidir. TDHP’na ertelenmis gelirlere iligkin hesaplar
ekleninceye kadar benzer islemler i¢in 480 ve 380 nolu hesaplarin kullanilmasi 6nerilebilir.

Son olarak TURAVIT firmasmin TMS hiikiimlerine tabi oldugu ve yukaridaki
kosullarla devletten bir makine destegi aldigi varsayimina gore yapmasi gereken kayitlar
incelendiginde iki segenekle karsilasacagi soylenebilir. Bunlardan ilki ilgili tesvik tutarinin
sermayeye eklenmesi, digeri ise donem gelirlerinde muhasebelestirilmesi yoniindedir. Bu
baglamda calismanin teorik cergevesinde de belirtildigi gibi sermaye yaklagiminin tercih
edilebilmesi i¢in tesviklerin geri ddenmesinin beklenmemesi, kazanilmig bir gelir olmamalari,
aksine herhangi bir maliyeti olmaksizin devlet tarafindan saglanan bir tesviki temsil etmeleri
gereklidir. Gelir yaklasimiin tercih edilmesi icin ise tesviklerinin hissedarlar disindaki bir
kaynaktan elde edilmis olmalari, nadiren karsiliksiz olup, dnceden konan yiikiimliilikleri
yerine getirmekle tesviklerin kazanilmasi gerekmektedir (TMS 20, paragraf 13,14,15). TMS
20’nin bu hiikiimlerine gore yukarida bahsi gecen firmaya makine alimina iligskin tesvik
tutarinin devlet tarafindan karsiliksiz olarak verilmesi ve firmanin sermayesini giiclendirici bir
nitelik tasimasi nedeniyle ilgili kayitlarin sermaye yaklasimina gore yapilmasi gerektigini
diisiindiirmektedir. Ancak standardin baska bir paragrafinda ise “... amortismana tabi
varliklara iligkin tesvikler, genellikle bunlarin amortismanlar1 oraninda ilgili dénemler
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boyunca kar ya da zararda muhasebelestirilir” (TMS 20, paragraf 17) ifadesiyle amortismana
tabi bir varlik olan makine i¢in alinan tegvik tutarinin gelir yaklasimina gore
muhasebelestirilmesi gerektigi belirtilmektedir. Bununla birlikte TMS bu noktada BOBI FRS
ve MSUGT uygulamalarindan tahakkuk esast baglaminda farklilasmaktadir. Nitekim
kosulsuz tesviklerde BOBI FRS ve MSUGT tesvik tutarinin tahsil edildigi donemde bir gelir
hesabinda kaydedilmesini ongormektedir. Fakat TMS 20°de “devlet tesviklerinin, ilgili
tesviklerle karsilanmasi amaglanan maliyetlerin gider olarak muhasebelestirildigi donemler
boyunca sistematik bir bicimde kar ya da zarara alinmasi gerektigi ve devlet tesviklerinin
tahsil edildigi anda kar ya da zararda muhasebelestirilmesinin tahakkuk esasina uygun
olmadigr” (TMS 20, paragraf 16) belirtilmektedir. Ayrica standart bu uygulamanin nasil
yapilacagim1 da agiklamistir. TMS 20’e gore “varliklara iliskin tesvikler finansal durum
tablosunda (bilangoda) ertelenmis gelir olarak veya varligin defter degerinden indirilerek
gosterilir. Bunlardan ilkine gore tesvik, varligin faydali dmrii boyunca sistematik bir bicimde
ertelenmis gelir olarak kar veya zararda muhasebelestirilir. Diger yontemde ise tesvik,
varligin defter degerinin hesaplanmasi sirasinda indirilir. Amortismana tabi varligin faydali
omrii boyunca amortisman giderinin azaltilmasi yoluyla tesvik, kar ya da zararda
muhasebelestirilmis olur” (TMS 20, paragraf 24,26,27).

Biitlin bu a¢iklamalar sonucunda 6rnek olayda isletmenin KOSGEB’den aldig1 makine
desteginin TMS agisindan gelir olarak muhasebelestirilmesi ve bu islemin muhasebenin
tahakkuk esasi kavramina uygun olarak makinenin ekonomik 6mrii boyunca sistematik olarak
gerceklestirilmesi gerektigi anlagilmaktadir. Tesvik konusu olan makinenin ekonomik
omriiniin 5 yi1l oldugu ve hurda degerinin olmadigi varsayimmna goére firmanin TMS
hiikiimlerine uygun olarak yapmasi gereken kayitlar asagida verilmistir.

102 BANKALAR 100.000

4XX ERTELENMIS GELIR HESABI 100.000
- KOSGEB Tesvik Gelirleri

- X Marka Makine i¢cin KOSGEB’den Alman Tesvikin tahsili
/

. —/
4XX ERTELENMIS GELIR HESABI 20.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri

3XX ERTELENMIS GELIR HESABI 20.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri
- Vade kisalmasi

/

10
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. —/
3XX ERTELENMIS GELIR HESABI 20.000
- KOSGEB Tegvik Gelirleri

602 DIGER GELIRLER 20.000
- KOSGEB Tesvik Gelirleri
- Birinci yil igin tegvik kosulunun gerceklesmesi

/

Yukaridaki kayitlar incelendiginde BOBI FRS’nin kosullu tesvikler i¢in &ngordiigii
kayitlar ile benzerlik arz ettigi goriilmektedir. Bunun nedeni her iki standardin da ertelenmis
gelir kavramin1 6ngormesidir. Ancak kayitlarin tutarlarinin farklilig: standartlar arasindaki
yaklasim farklibgini  agiklamaktadir. BOBI FRS kosullu tesviklerde ilgili kosul
gerceklesinceye kadar ertelenmis gelir hesabint 6ngormekte iken TMS kosulsuz tesviklerde
tesvike konu olan varligin dénemlik amortismanlar1 nispetinde ertelenmis varlik hesabini
onermektedir. Makinenin ekonomik omriiniin 5 yil olmas: yillik amortismaninin 20.000 TL
olmasimi gerektirmektedir. Bu nedenle tesvik tutar1 TMS 20’ye ve tahakkuk esasina uygun
olarak yillik 20.000 TL olmak iizere gelir tablosuna yansitilmalidir.

TURAVIT firmas1 mali isler miidiirii ile yapilan gériismede makine ve teghizat
destegine ek olarak KOSGEB’den KOBIGEL kapsaminda personel, yazilim ve hizmet
alimia iligkin destekler aldiklar1 tespit edilmistir. Firmanin bu destekler i¢in yaptig1 kayilar
da yukarida verilen kayitlara benzerlik arz etmektedir. Yani ilk olarak ilgili 6deme firma
tarafindan gerceklestirilmekte ve sonrasinda KOSGEB’den tahsil edilmektedir. Firma
KOSGEB’den tahsil ettigi tutart 649 nolu hesapta muhasebelestirmektedir. Bu ¢alismada
miikerrer kayitlardan kaginmak igin bunlar gosterilmemistir. Bu desteklerin MSUGT, BOBI
FRS ve TMS agisindan degerlendirmesi yapilacak olursa bilgisayar yazilimlarinin maddi
olmayan duran varliklar igerisinde amortismana tabi varliklar olmalar1 nedeniyle makine
destegi i¢in yukarida yapilan agiklamalara paralellik arz edecegi, personel ve hizmet alimi i¢in
alinan desteklerin ise donemlik olmalar1 nedeniyle sadece gergeklestikleri donemde 602 nolu
hesapta gosterilmeleri gerektigi sdylenebilir.

5. SONUC

Isletmeleri ekonomik acidan desteklemek icin devlet tarafindan verilen tesvikler
verilis nedenleri ve sekilleri bakimindan farlilik gosterebilir. Ancak bu tesviklerin
muhasebelestirilmesi noktasinda ii¢ temel uygulama vardir. Bunlar MSUGT, BOBI FRS ve
TMS uygulamalaridir. Bu ¢alismanin ¢ikis noktasi tek bir vaka iizerinden bu uygulamalarin
benzerliklerini ya da farkliliklarin1 ortaya koymaktir. MSUGT devlet tesviklerinin
muhasebelestirilmesi  konusunda 602 nolu hesap disinda herhangi bir 0Ongoriide
bulunmamaktadir. Bu nedenle MSUGT’ne tabi olan isletmelerin herhangi bir nedenle
devletten aldiklar1 tesvikleri bu hesapta muhasebelestirmeleri beklenmektedir. Ancak BOBI
FRS ve TMS’nda devlet tesvikleri ile ilgili muhasebelestirme kosullar1 ayrintili olarak
agiklanmistir. BOBI FRS devlet tesviklerini “Béliim 16 Devlet Tesvikleri” bashiginda, TMS
ise “TMS 20 Devlet Tesviklerinin Muhasebelestirilmesi ve Devlet Yardimlarinin
Aciklanmas1” standardinda ele almaktadir.
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BOBI FRS’na gore devlet tesvikleri kosullu ve kosulsuz olmak iizere ikiye ayrilir.
Kosulsuz tesvikler herhangi bir karsilig1 olmaksizin verilirken kosullu tesvikler isletmenin
belirli sartlar1 karsilamasi durumunda verilir. Kosulsuz tesvikler gerceklestigi donemde bir
gelir hesabina yansitilirken kosullu tesvikler icin tahsil edilen tesvik tutar1 kosul
gerceklesinceye kadar “ertelenmis gelir” hesabina yazilir. Kosul ya da kosullar
gerceklestiginde ise gelir hesabina aktarilir.

TMS 20°de ise devlet tesvikleri iki yaklasima gére muhasebelestirilir. Bunlar “gelir”
ve “sermaye” yaklagimlaridir. Gelir yaklasimina gore devlet tesvikleri bir kar ya da zarar
hesabinda gelir tablosuna aktarilirken, sermaye yaklasiminda bir sermaye hesab1 vasitasiyla
finansal durum tablosuna aktarilir. Devlet tesviklerinin verilis sekli bu yaklagimlarin
hangisinin uygulanacagi noktasinda belirleyicidir.

Calismada KOSGEB tarafindan KOBIGEL bashgi altinda isletmelere verilen
tesviklerin MSUGT, BOBI FRS ve TMS uygulamalar1 agisindan nasil muhasebelestirilecegi
karsilastirilmistir. Ornek olay yontemi tercih edilen calismada KOBIGEL desteklerinin
herhangi bir kosula bagl olarak verilmedigi, MSUGT ve BOBI FRS agisindan gerceklestigi
donemde 602 nolu hesapta muhasebelestirilebilecegi ve TMS agisindan da gelir yaklagiminin
gerekgelerine daha uygun oldugu tespit edilmistir. TMS uygulamasinda digerlerinden farkli
olarak tesvik tutarinin ilgili varlifin ekonomik dmrii boyunca sistematik olarak amortisman
tutarinca gelir tablosuna yansitilmasi gerektigi belirlenmistir. Bunun ic¢in ise TDHP’na
eklenmesine ihtiya¢ duyulan “ertenmis gelir” hesab1 kullanilmalidir.
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1. GIRIS

Ogrencilerin  isletme amacglarina uyum saglamasinda ve bu amaglan
gerceklestirebilmesinde muhasebe egitimi 6nemli bir rol oynamaktadir. Muhasebe egitiminde
konularin zor olmasi (Martinis ve Tidd, 2011: 432), dersle ilgili 6n yargilar (Franco ve Roach,
2017: 22; Jones ve Fields, 2001: 531), 6grenme (Chen vd., 2013: 2815) ve matematiksel islem
kaygis1 (Warwick ve Howard, 2016: 1) gibi faktorler 6grencilerin muhasebe algilarinda
farkliliklara neden olmaktadir. Bu algilarin  belirlenmesinde metafor caligmalari
kullanilabilmektedir (Akpinar ve Yildiz, 2018: 92). Somut kavramlar ve imgeler yoluyla
soyut kavramlarin anlagilmasini (Ke vd., 2019: 1; Kalayci, 2018: 4) ve bireylerin algilarim
anlamay1 saglayan metaforlar (Abay vd., 2017: 3; Caligkan, 2013: 9); miifredat gelistirme ve
planlamada, Ogrenmeyi tesvik etme ve yaratict diisiinceyi gelistirmede ve Ogretim
uygulamalarii yénlendirmede kullanilir (ibret vd., 2018: 424; Jensen, 2006: 39).

Literatiirde yapilan metafor ¢alismalarinin g¢ogunlukla egitim bilimleri alaninda
yapildig1 ve ayrica c¢alismalarin saglik bilimleri ve yonetim ve organizasyon bilimleri
alanlarinda da yapildig1 goriilmistiir (Beyoglu ve Ergin, 2019; Biiyiikalan ve Yaylaci, 2018;
Nas ve Sak, 2018; Ibret vd., 2018; Kalayci, 2018; Koroglu vd., 2018; Okur Ozdemir ve Arik,
2018; Ugurlu, 2018; Saglam Kaya, 2017; Siier vd., 2017; Tasdemir ve Tasdemir, 2016;
Uygun vd., 2016; Aydin ve Sulak, 2015; Pesen vd., 2015; Zembat vd., 2015; Karagam ve
Aydm, 2014; Altun ve Camadan, 2013; Karakus, 2013; Kaya, 2013; Saban, 2009; Uyar
Suigmez, 2019; Oztas vd., 2018; Abay vd., 2017; Kale ve Cicek, 2015; Uziim ve Ugkun,
2019; Celik ve Saglam Ar1, 2017; Fidan, 2017; Onay ve Ergiiden, 2012; Dogan ve Ungéren,
2010).

Muhasebe dersini alan Ogrencilerin muhasebe algilarin1 belirlemeye yonelik
alanyazinda yapilan aragtirmalarin ¢ogunlukla anket caligmalar1 (Karavadar ve Paga, 2019;
Kutlu vd., 2017; Kandemir vd., 2016; Warwick ve Howard; 2016; Demirel Utku ve Erol,
2015; Duman vd., 2015; Dizman, 2015; Erol ve Demirel Utku, 2015; Ozbek, 2015; Varic1 ve
Bulut, 2015; Yildirim, 2015; Atmaca ve Cosgun, 2014; Ertugrul ve Ozdemir, 2014; Aygiin ve
Gerekan, 2012; Celenk vd., 2010; Cheng, 2007) oldugu goriilmiistiir. Bu ¢aligmalardaki anket
sorulari, muhasebe dersi ile ilgili olarak “basar1 durumu, kaygi, 6zgiiven, belirsizlik, 6n yargi,
istek, zeka, dersi alma sebepleri, Oneriler vb.” kavramlarina yonelik sorulardir. Literatiirde
muhasebe algilarini belirlemeye yonelik yapilan metafor ¢alismalarinda (Erol Fidan, 2019;
Akpinar ve Yildiz, 2018; Giiler vd., 2016) ise miilakat sorular1 metafor kavramlarina yonelik
sorulardir. Dolayisiyla literatiirde muhasebe algilarin1 belirlemeye yonelik yapilan metafor
caligmalarinin diger alanlarda yapilan ¢aligmalara oranla az sayida yapildigi goriilmiistiir. Bu
nedenle ¢alismada, Mus Alparslan Universitesi’nde genel muhasebe dersini alan 6n lisans ve
lisans 6grencilerin muhasebe dersine yonelik algilarinin metafor kavramlar: araciligiyla ortaya
konmast amaglanmistir. Ayrica genel muhasebe dersine yonelik olumsuz alginin
giderilmesine ve ders miifredatinin gelistirilmesine ve planlanmasima bir ¢6ziim Onerisi
sunmast bakimindan ¢aligmanin literatiire katki saglayacag diistiniilmektedir.
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2. GENEL MUHASEBE DERSI ALGILARINA YONELIK METAFOR
CALISMASI

Calisma, nitel arastirma desenlerinden olgubilim deseni  ¢ergevesinde
gerceklestirilmigtir. Olgubilim deseni, farkinda olunan ve ayrintili bir anlayisa sahip
olunmayan olgularda kullanilmaktadir (Yildirnm ve Simsek, 2013: 78). Dolayisiyla
¢alismanin amaci, genel muhasebe dersini alan 6n lisans ve lisans 6grencilerinin muhasebe
kavramina iliskin algilarin1 ortaya koymaktir. Arastirmanin amacindan hareketle ¢alismanin
temel problemi “Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin muhasebe algilar1 nasil
sekillenmektedir?” olarak belirlenmistir. Aragtirmanin temel problemine bagli olarak
asagidaki aragtirma sorularina yanit aranmistir:

1. Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin yas gruplari nedir?

2. Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin cinsiyeti nedir?

3. Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin kayitli oldugu boliim/program nedir?

4. Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin ders durumu nedir?

5. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin renk metaforlar1 nelerden
olusmaktadir?

6. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin hayvan metaforlari nelerden
olusmaktadir?

7. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin  besin metaforlari nelerden
olusmaktadir?

8. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin mevsim metaforlar1 nelerden
olusmaktadir?

9. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin oyun metaforlari nelerden
olusmaktadir?

10. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin  ¢igek metaforlari nelerden
olusmaktadir?

11. Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin  esya metaforlar1 nelerden
olusmaktadir?

2.1.  Veri Toplama Siireci

Arastirmada veri toplama araci olarak yar1 yapilandirilmis miilakat formu
kullanilmistir. Formda yas, cinsiyet, boliim/program, ders durumu sorularinin yani sira
ogrencilerin muhasebe kavramina iliskin algilarini ortaya koymalar1 amaciyla 6grencilerden
“Muhasebe bir (renk, hayvan, besin tiirii, mevsim, oyun, ¢icek ve esya) olsaydi ... olurdu.
Ciinkii ...”climlelerini tamamlamalar1 istenmistir. Ogrencilerin formu doldurmalarinda yiiz
yiize iletisim yontemi kullanilmistir. Bu siirecte 6grencilerin segtikleri metafor kavramlari ile
muhasebe algilar1 arasinda muhasebe dersi ile bir iligkinin kurulmus olmasina 6zellikle dikkat
edilmistir. Muhasebe dersi ile iligkilendirilmeyen formlar tespit edildiginde formun &grenciler
tarafindan yeniden cevaplandirilmasi istenmistir. Mus Alparslan Universitesi 2018-2019
bahar doneminde genel muhasebe dersini alan 428 aktif Ogrenci vardir. Arastirmaya
muhasebe dersini alan 269 6grenci ¢alismaya katilmayi kabul etmistir. Arastirmada genel
muhasebe dersini alan tiim Ogrencilere ulasilmast hedeflenmistir. Ayrica aragtirmanin
uygulanabilmesi i¢in Mus Alparslan Universitesi Rektorliigii'nden ve Bilimsel Arastirma ve
Yayin Etigi Kurulu’ndan gerekli izin ve onaylar alinmustir.
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2.2.  Veri Analiz Siireci

Arastirmaya katilan 6grencilerin formlarindan elde edilen bilgiler Microsoft Office
Excel programina aktarilmistir. Veriler betimsel analiz yontemi ile analiz edilmistir. Betimsel
analizde veriler, daha Onceden belirlenen temalara goére analiz edilir (Yildirim ve Simsek,
2013: 256). Arastirma verilerinin kodlanmasinda literatiirde yapilan c¢alismalar (Erol Fidan,
2019; Akpmar ve Yildiz, 2018) temel alinmistir. Arastirmada ilk olarak 6grencilerin yas,
cinsiyet, boliim/program ve ders durumu ile ilgili verileri analiz edilmistir. Daha sonrasinda
ogrencilerin metafor kavramlarina (renk, hayvan, besin tiirli, mevsim, oyun, ¢icek ve esya)
verdikleri cevaplar analize tabi tutulmustur. Veri analiz siirecinde son olarak, 6grencilerin
metafor kavramlarini kullanarak muhasebe dersine yonelik algilar1 analiz edilmistir.
Ogrencilerin bu algilar;, “Muhasebe bir ... olsaydi ... olurdu. Ciinkii ...” sorusundaki
“Ciinkli” ile verdikleri cevaplardan olusmaktadir. Bu cevaplar dikkate alinarak muhasebe
algilar1 (Zor, sikici, karmasik; gerekli, faydali ve onemli; dikkat ve ¢ok calisma gerektiren;
kuralli, diizenli ve sistematik; heyecan verici; zekad gerektiren; diger bilim dallariyla iliskili;
parayla iligkili; yol gdsterici bir ders olarak muhasebe) metafor kavramlarina verilen cevaplar
dikkate alinarak belirlenmistir.

2.3.  Aragtirmanin Inamirhg

Arastirmacinin yanlihigimi azaltmak, temalar1 dogru belirlemek, verileri dogru analiz
etmek ve arastirmanin inanirligini arttirmak i¢in uzman incelemesi yontemi kullanilir
(Baskale, 2016: 24). Nitel arastirma yontemleri konusunda uzman kisiden (Dr. Ogr. Uyesi,
egitim bilimleri alaninda uzman) arastirmayi incelemesi istenerek arastirmanin inanirligi
arttirllmistir. Calismada uzman incelemesi sonucu asagidaki degisiklikler yapilmistir:

o “Genel muhasebe dersini alan oOgrencilerin muhasebe algilart nasil
sekillenmektedir?” aragtirma sorusu calismanin temel problemi olarak belirlenmistir.
Arastirmanin temel problemine gore arastirma sorulart yeniden ele alinmustir.

o Genel muhasebe dersini alan 6n lisans ve lisans Ogrencilerinin algisal
farkliliklari, Ogrenci sayilarindaki esitsizlik nedeniyle, boliimlere/programlara gore
incelenmemistir.

. Arastirmada sunulan tablolarin olusturulmasinda ve anlasilmasinda belirli
frekansin altinda kalan alt temalara “Diger” kategorisi altinda yer verilmistir.
o Metafor kavramlar ile ilgili bulgulara 6grencilerin muhasebe dersi ile ilgili

diisiincelerinin bir kacina yer verilmistir.
2.4. Arastirmanin Smmirhhiklar:
Arastirma, genel muhasebe dersini alan Mus Alparslan Universitesi’ndeki 6n lisans ve

lisans boliimlerindeki/programlarindaki 6grenciler ile sinirlandirilmigtir. Ayrica arasgtirmada
metafor kavramlarina bagli alt temalara herhangi bir siniflandirma yapilmadan yer verilmistir.
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3. BULGULAR
Genel muhasebe dersini alan dgrencilerin yas gruplart Tablo 1°de gdsterilmistir.

Tablo 1. Ogrencilerin Yas Gruplari

Yas N %
18-21 145 53,90
22-25 117 43,49
26- 7 2,60
Toplam 269 100,00

Tablo 1’de goriildiigii gibi, 6grencilerin yas dagilimi 18-21, 22-25 ve 26 yas ve tisti
olarak smiflandirilmis ve genel muhasebe dersini alan Ogrenciler ¢ogunlukla 18-21 yas
(N=145, %=53,90) arasindadir.

Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin cinsiyeti Tablo 2’de gésterilmistir.

Tablo 2. Ogrencilerin Cinsiyeti

Cinsiyet N %
E 142 52,79
K 127 47,21
Toplam 269 100,00

Tablo 2’de goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan dgrencilerin 142’si erkek ve
127’si ise kadin 6grencidir.

Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin kayith oldugu boliim/program Tablo 3’te
gosterilmigtir.

Tablo 3. Ogrencilerin Kayitli Oldugu Béliim/Program

Boliim N %
Saglik Kurumlari Isletmeciligi Programm 62 23,05
Finans Bankacilik ve Sigortacilik Programi 39 14,50
Rayh Sistemler Isletmeciligi Program 38 14,13
Iktisat Bolimii 35 13,01
Yerel Yonetimler Programi 29 10,78
Isletme Boliimii 28 10,41
Biiro Yonetimi ve Yonetici Asistanligi Programi 23 8,55
Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Programi 8 2,97
Isletme Yonetimi Programi 4 1,49
Turizm ve Otel Isletmeciligi Program 3 1,12

Toplam 269 100,00
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Tablo 3’te goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grenciler 2 farkli boliim ve 8
farkli program olmak iizere toplamda 10 bolim/programda kayitli oldugu ve Ogrencilerin
cogunlukla Saghk Kurumlari Isletmeciligi (N=62, %=23,05), Finans, Bankacilik ve
Sigortaciik (N=39, %=14,50) ve Rayli Sistemler Isletmeciligi (N=38, %=14,13)
programlarinda 6grenim gordiigii goriilmektedir.

Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin ders durumu Tablo 4°te gosterilmistir.

Tablo 4. Ogrencilerin Ders Durumu

Ders Durumu N %
Gegti 158 58,74
Alttan 81 30,11
Ik kez 30 11,15
Toplam 269 100,00

Tablo 4’te goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grencilerin ders durumu
gecti, alttan ve ilk kez kategorilerinde ele alinmistir. Dersi alan 6grencilerin 158’1 dersi
gecerken, 81’1 ise dersi alttan almaktadir. Genel muhasebe dersini ilk kez alan &grenciler
(N=30, %=11,15) ise boliim/programlarin birinci siif dgrencileridir. Genel muhasebe dersini
alan 6grencilerin renk metaforlar1 Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5. Ogrencilerin Renk Metaforlar

Renk N %
Siyah 134 | 49,81
Kirmizi 29 10,78
Mavi 26 9,67
Gri 22 8,18
Beyaz 20 7,43
Yesil 9 3,35
D.iger (Sar1 (n=5), Pembe (n=5), Mor (n=4), Turuncu (n=4), Lacivert (n=4), Kahverengi (n=3), 29 10.78
Lila (n=2), Bordo (n=1), Eflatun (n=1)) ’
Toplam | 269 | 100,00

Tablo 5’te goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grencilerin renk metaforlari
cogunlukla siyah (N=134, %=49,81), kirmiz1 (N=29, %=10,78) ve mavi (N=26, %=9,67)
renkleridir. Ogrencilerin renk metaforunu kullanarak muhasebe dersine iliskin goriislerinin
“Siyah renk ile isletmelerin tiim islemlerinde kullanilmas gerektigi, en kii¢lik hataya dahi yer
verilmedigi, anlasilmasi zor ve i¢ karartict oldugu; kirmizi renk ile bir diizeni ifade ettigi,
carpici, dikkat cekici ve riskli oldugu ve mavi renk ile de giiveni temsil ettigi, sonsuz, detaylt
ve karmasik oldugu” seklinde oldugu goriilmiistiir.
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Genel muhasebe dersini alan ogrencilerin  hayvan metaforlari Tablo 6’da
gosterilmistir.

Tablo 6. Ogrencilerin Hayvan Metaforlari

Hayvan N %
Yilan 31 11,52
Kedi 26 9,67
Aslan 23 8,55
Kopek 16 5,95
Tilki 14 5,20
Esek 8 2,97
inek 8 2,97
Kus 8 2,97
Timsah 8 2,97

Diger (At (n=7), Bukalemun (n=7), Fare (n=7), Tavsan (n=7), Ziirafa (n=7), Maymun (n=6),
Kelebek (n=5), Kokarca (n=5), Kurt (n=5), Kartal (n=4), Keci (n=4), Kirpi (n=4), Okiiz (n=4),
Ar1 (n=3), Ay1 (n=3), Giivercin (n=3), Kanguru (n=3), Kaplumbaga (n=3), Karga (n=3), Kuzu
(n=3), Sincap (n=3), Akrep (n=2), Balik (n=2), Cita (n=2), Gergedan (n=2), Kurbaga (n=2),
Sirtlan (n=2), Zebra (n=2), Boga (n=1), Ceylan (n=1), Cakal (n=1), Fil (n=1), Goril (n=1),
Jaguar (n=1), Karmca (n=1), Kertenkele (n=1), Ko¢ (n=1), Koyun (n=1), Kopek balig1 (n=1),
Leopar (n=1), Salyangoz (n=1), Sivrisinek (n=1), Orangutan (n=1), Panda (n=1), Yarasa
(n=1))

127 | 47,21

Toplam | 269 | 100,00

Tablo 6’da goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan O6grencilerin hayvan
metaforlar1 ¢ogunlukla yilan (N=31, %=11,52), kedi (N=26, %=9,67) ve aslan (N=23,
%=8,55) hayvan tiirleridir. Ogrencilerin hayvan metaforunu kullanarak muhasebe dersine
yonelik bakis acilarimin arasinda “Yilan metaforu ile korkutucu ve tehlikeli oldugu; kedi
metaforu ile emek verilmesi gerektigi, nankdr oldugu ve yanliglarin telafisinin olmadig1 ve
aslan metaforu ile de isletmeyi gii¢lii kildigi, denetiminin oldugu ve korkutucu olmasi”
seklinde oldugu goriilmiistiir.

Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin besin metaforlar1 Tablo 7°de gésterilmistir.

Tablo 7°de goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grencilerin besin metaforlari
arasinda aci1 biber (N=27, %=10,04), et (N=15, %=5,58) ve sogan (N=14, %=5,20) besin
tiirleri on plana ¢ikmaktadir. Ogrencilerin besin metaforunu kullanarak muhasebe dersi ile
ilgili distincelerinin “Ac1 biber metaforu ile vazgecilmez oldugu ve aci verdigi; et metaforu
ile olmazsa olmaz oldugu ve maliyetinin fazla oldugu ve sogan metaforu ile de emek
verilmesi gerektigi, gerekli oldugu ve ac1 verdigi” seklinde oldugu goriilmiistiir.
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Tablo 7. Ogrencilerin Besin Metaforlar

Besin N %
Act1 Biber 27 10,04
Et 15 5,58
Sogan 14 5,20
Brokoli 13 4,83
Lahana 2,60
Pirasa 2,60
Diger (Ispanak (n=6), Kebap (n=6), Limon (n=6), Nar (n=6), Ot (n=6), Mantar (n=5),
Sarimsak (n=5), Ayva (n=4), Bamya (n=4), Balik (n=4), Ceviz (n=4), Cikolata (n=4), Erik
(n=4), Makarna (n=4), Marul (n=4), Salatalik (n=4), Su (n=4), Bezelye (n=3), Cilek (n=3),
Kabak (n=3), Karnabahar (n=3), Kivi (n=3), Maydanoz (n=3), Muz (n=3), Patlican (n=3),
Seftali (n=3), Tirli (n=3), Turp (n=3), Zehir (n=3), Bulgur (n=2), Domates (n=2), Ekmek
(n=2), Elma (n=2), Karpuz (n=2), Kuru fasulye (n=2), Leblebi (n=2), Nohut (n=2), Patates
(n=2), Siit (n=2), Yumurta (n=2), Peynir (n=2), Sarma (n=2), Tereyag1 (n=2), Uziim (n=2), 186 | 69.14
Yulaf (n=2), Zeytin (n=2), Ananas (n=1), Armut (n=1), Arpa (n=1), Badem (n=1), Bakla ’
(n=1), Cekirdek (n=1), Cig kofte (n=1), Fasulye (n=1), Dere otu (n=1), Dondurma (n=1),
Déner (n=1), Enginar (n=1), Giibre (n=1), Hindistan cevizi (n=1), iskembe (n=1), Kaday1f
(n=1), Karniyarik (n=1), Kek (n=1), Kelle pa¢a (n=1), Kereviz (n=1), Lahmacun (n=1), Lokum
(n=1), Mandalina (n=1), Mant1 (n=1), Meyveler (n=1), Musmula (n=1), Mumbar (n=1), Pancar
(n=1), Pasta (n=1), Portakal (n=1), Seker (n=1), Sekerpare (n=1), Tavuk (n=1), Tulumba
(n=1), Tursu (n=1), Yag (n=1))
Toplam| 269 | 100,00
Genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin mevsim metaforlar1 Tablo 8’de
gosterilmistir.
Tablo 8. Ogrencilerin Mevsim Metaforlari
Mevsim N %

Kis 149 55,39
Sonbahar 60 22,30
fIkbahar 48 17,84
Yaz 12 4,46

Toplam 269 100,00

Tablo 8’de gorildigii gibi, genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin mevsim
metaforlar1 ¢ogunlukla kis (N=149, %=55,39) ve sonbahar (N=60, %=22,30) mevsim
tiirleridir. Ogrencilerin mevsim metaforunu kullanarak muhasebe dersine ydnelik
diisiincelerinin “kis mevsimi ile yeni bir donemin basladigini, zor ve ¢etin oldugu ve sonbahar
mevsimi ile de belirli bir kurala sahip oldugu, yanlisin telafi edilemeyecegi, i¢ karartici ve zor

oldugu” seklinde oldugu goriilmiistiir.
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Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin oyun metaforlari Tablo 9’da gésterilmistir.

Tablo 9. Ogrencilerin Oyun Metaforlar

Oyun N %

Saklambag 48 17,84
Bilgisayar oyunu 43 15,99
Korebe 29 10,78
Satrang 26 9,67
Yakalamaca 15 5,58
Futbol 14 5,20
Okey 14 5,20
Su doku 11 4,09
Zeka oyunu 11 4,09
Diger (Yapboz (n=7), Seksek (n=6), Halay (n=5), Basketbol (n=4), Batak (n=4), Yakan top
(n=3), Bilardo (n=2), Bulmaca (n=2), Ip atlama (n=2), Puzzle (n=2), Tabu (n=2), Voleybol
(n=2), Yedi kule (n=2), Bestas (n=1), Boks (n=1), Bowling (n=1), Dama (n=1), El 58 21,56
kizartmaca (n=1), Golf (n=1), Hentbol (n=1), Karate (n=1), Monopoli (n=1), Lego (n=1),
Pis yedili (n=1), Poker (n=1), Simit (n=1), Tavla (n=1), Tenis (n=1))

Toplam 269 100,00

Tablo 9’da goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grencilerin oyun metaforlar
arasinda saklambag¢ (N=48, %=17,84), bilgisayar oyunu (N=43, %=15,99) ve korebe (N=29,
%=10,78) oyun tiirleri &n plana ¢ikmaktadir. Ogrencilerin oyun metaforunu kullanarak
muhasebe dersi ile ilgili bakis agisinin “Saklambag¢ oyunu ile net, kuralli, zor ve anlasilmaz
olmast; bilgisayar oyunu ile eglenceli, kurallt olmas1 ve zaman almasi ve korebe oyunu ile de
bilinmezligin ¢ok olmas1” seklinde oldugu goriilmiistiir.

Genel muhasebe dersini alan dgrencilerin gigek metaforlart Tablo 10°da gosterilmistir.

Tablo 10. Ogrencilerin Cicek Metaforlari

Cicek Tiirii N %
Kaktiis 114 | 42,38
Papatya 61 22,68
Giil 39 14,50
Lale 13 4,83
Sarmasik 9 3,35

Diger (Kardelen (n=7), Isirgan otu (n=5), Karanfil (n=5), Orkide (n=5), Menekse (n=4), Ay
cicegi (n=1), Et yiyen (n=1), Feslegen (n=1), Gelincik ¢i¢egi (n=1), Kir ¢icegi (n=1),| 33 12,27
Krizantem (n=1), Rehan (n=1))

Toplam | 269 | 100,00

Tablo 10’da goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan O6grencilerin ¢igek
metaforlar1 ¢ogunlukla kaktiis (N=114, %=42,38), papatya (N=61, %=22,68) ve giil (N=39,
%=14,50) cicek tiirleridir. Ogrencilerin ¢icek metaforunu kullanarak muhasebe dersine
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yonelik diistincelerinin “Kaktiis ile zorluklarin iistesinden gelinen, faydali, gerekli, zahmetli
ve dikkat gerektiren olmasi; papatya ile ¢ok yonlii ve karmasik olmast ve giil ile de emek,
dikkat ve ilgi istiyor olmas1” seklinde oldugu goriilmiistiir.

Genel muhasebe dersini alan 6grencilerin esya metaforlart Tablo 11°de gosterilmistir.

Tablo 11. Ogrencilerin Esya Metaforlar

Esya N %
Hesap Makinesi 26 9,67
Dolap 21 7,81
Kalem 19 7,06
Masa 10 3,72
Ayna 9 3,35
Bigak 9 3,35
Buzdolab1 9 3,35
Telefon 9 3,35
Bilgisayar 8 2,97

Diger (Cop kutusu (n=6), Odun (n=6), Saat (n=6), Sandalye (n=6), Ayakkab1 (n=5), Canta
(n=5), Kitap (n=5), Bulasik makinesi (n=4), Ciizdan (n=4), Derin dondurucu (n=4), Gozliik
(n=4), Igne (n=4), Silah (n=4), Vazo (n=4), Firin (n=3), Makyaj malzemesi (n=3), Tas (n=3),
Araba (n=2), Aski (n=2), Corap (n=2), Defter (n=2), Firca (n=2), Kili¢ (n=2), Koltuk (n=2),
Makas (n=2), Para (n=2), Swra (n=2), Silgi (n=2), Siiplirge makinesi (n=2), Tahta (n=2), Top
(n=2), Utii (n=2), Abajur (n=1), Anahtar (n=1), Baglama (n=1), Ceket (n=1), Cakmak (n=1),
Catal (n=1), Dantel (n=1), Diidiiklii tencere (n=1), Diirbiin (n=1), EI freni (n=1), Esarp (n=1),
Halter (n=1), Jilet (n=1), Kagit (n=1), Kamg¢1 (n=1), Kalorifer (n=1), Kap1 (n=1), Kelepge
(n=1), Korna (n=1), Kravat (n=1), Kiipe (n=1), Lamba (n=1), Lego (n=1), Mont (n=1), Metre
(n=1), Miknatis (n=1), Onliik (n=1), Priz (n=1), Semer (n=1), Soba (n=1), Sopa (n=1), Stres
topu (n=1), Semsiye (n=1), Tarak (n=1), Televizyon (n=1), Temizlik bezi (n=1), Terlik (n=1),
Testere (n=1), Tornavida (n=1), Tutkal (n=1), Yastik (n=1), Yatak (n=1), Zeka kiipii (n=1))

149 | 55,39

Toplam | 269 | 100,00

Tablo 11°de goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan 6grencilerin esya metaforlar
arasinda hesap makinesi (N=26, %=9,67), dolap (N=21, %=7,81) ve kalem (N=19, %=7,06)
esya tiirleri on plana ¢ikmaktadir. Ogrencilerin esya metaforunu kullanarak muhasebe dersine
yonelik bakis agilarinin “Hesap makinesi ile gerekli, kuralli, dikkat gerektiren ve karmasik
olmasi; dolap ile diizenli, sistematik ve zor olmasi ve kalem ile de gerekli, 6nemli ve faydal
olmas1” seklinde oldugu goriilmiistiir.

Genel muhasebe dersini alan &grencilerin  muhasebe algilar1 Tablo 12°de
gosterilmistir.
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Tablo 12. Ogrencilerin Muhasebe Algilar

| 8 | 5|l s| 2| 2| E
Muhasebe Algilar & > 8 P = < L%«‘ ;‘- S
4 ~ m s O O S
Zor, sikict ve karmasik bir ders olarak 141 | 138 | 146 | 168 | 129 | 141 | 112 975 51,78
muhasebe
Gerekli, faydali ve 6nemli bir ders olarak 31 39 59 37 36 54 88 344 18.27
muhasebe
Heyecan verici bir ders olarak muhasebe 55 22 26 25 14 25 11 178 9,45
Dikkat ve ¢ok galisma gerektiren bir ders 29 36 18 19 19 25 16 155 8,23
olarak muhasebe
Kuralli, diizenli ve sistematik bir ders 14 21 16 17 36 20 28 152 8,07
olarak muhasebe
Zeka gerektiren bir ders olarak muhasebe 0 8 0 1 27 1 2 39 2,07
Diger bilim dallartyla iliskili bir ders
olarak muhasebe 8 > 2 2 6 2 > 25 133
Parayla iliskili bir ders olarak muhasebe 2 0 2 0 2 0 6 12 0,64
Yol gosterici bir ders olarak muhasebe 1 0 0 0 0 1 3 0,16
Toplam 269 | 269 | 269 | 269 | 269 | 269 | 269 | 1883 | 100,00

Tablo 12’de goriildiigii gibi, genel muhasebe dersini alan &grencilerin muhasebe
algilar1 metaforlar1 ¢ogunlukla “Zor, sikic1 ve karmasik bir ders olarak muhasebe” (N=975,
%=51,78), “Gerekli, faydali ve Oonemli bir ders olarak muhasebe” (N=344, %=18,27) ve
“Heyecan verici bir ders olarak muhasebe” (N=178, 9%=9,45) muhasebe algilar1 yer
almaktadir. Ogrencilerin “Parayla iliskili bir ders olarak muhasebe” (N=12, %=0,64) ve “Yol

gosterici bir ders olarak muhasebe” (N=3, %=0,16) algilar1 ise diger muhasebe algilar
arasinda daha azdir.

4, BULGULAR ILE LITERATURUN KARSILASTIRILMASI

Muhasebe algilarinin  metafor kavramlari yoluyla belirlendigi bu ¢aligmada,
ogrencilerin yaygin olarak kullandiklar1 muhasebe metaforlar1 sirasiyla “Siyah, yilan, aci
biber, kis, saklambag, kaktiis ve hesap makinesi” oldugu ve “Zor, sikict ve karmagik bir ders
olarak muhasebe” ve “Gerekli, faydali ve 6nemli bir ders olarak muhasebe” algilar1 6n plana
cikmigtir. Muhasebe algilarinin belirlendigi bir c¢alismada, “Siyah, kedi, brokoli, kis,
saklambag, kaktiis ve hesap makinesi” metafor kavramlar1 ve “Zor, sikici ve karmasik bir ders
olarak muhasebe” ve “Gerekli, faydali ve 6nemli bir ders olarak muhasebe” algilar1 yaygin
olarak kullanilmistir (Erol Fidan, 2019: 30). Baska bir ¢alismada ise, “Siyah, aslan (kaplan),
Sebze tiirii, kis, saklambag, kaktiis ve hesap makinesi” muhasebe metaforlar1 ve “Zor, sikici ve
karmasik bir ders olarak muhasebe” ve “Gerekli, faydali ve 6nemli bir ders olarak muhasebe”
algilar1 6n plana ¢ikmistir (Akpinar ve Yildiz, 2018: 91). Ayrica muhasebe dersine karsi
algilarin; “Karmasik bir sistem” (Giiler vd., 2016: 308) ve “Gereksiz, sikic1 ve angarya;
isteksizlik ve amagsizlik” (Ertugrul ve Ozdemir, 2014: 210) oldugu goriilmiistiir. Literatiirde
yapilan bu ¢alisma sonuglar arastirmay1 destekler niteliktedir. Alanyazinda yapilan ¢alismalar
ve bu arastirmanin bulgular1 dikkate alindiginda, muhasebe dersinin genel olarak “Siyah, ki
saklambag, kaktiis ve hesap makinesi” metafor kavramlari ile iliskilendirildigi ve “Zor, sikici
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ve karmasik bir ders olarak muhasebe” algisinin hakim oldugu anlasilmaktadir. Bu olumsuz
alginin hakim olmasinin nedenlerinin “sayisal agirlikli olmasi, ezbere dayali olmasi, yeterli
ornek ¢alismalar1 yapilmamasi, vaka caligmalar1 yapilmamasi, grup calismalar1 yapilmamasi,
gorsel araclarin kullanilmamasi, 6gretim elemaninin yetersiz olmasi, ilgisizlik ve teori ve
pratigin farkli olmas1” (Dizman, 2015:169) oldugu diisiiniilmektedir. Diger yandan muhasebe
egitiminde Ogrenci beklentileri, 6gretim yontemleri ve teknoloji kullanimi faktorleri
muhasebe algisinda 6nemli olmakta (Apak vd., 2016: 186) ve bu faktorler 6grencilerin
muhasebe algilarini etkilemektedir (Atmaca ve Cosgun, 2014: 167).

Muhasebe dersinin tarih, politika, ekonomi, antropoloji ve psikoloji gibi disiplinler ile
iligkili oldugu (Hurt, 2007: 298), insan yasamindaki sosyo-ekonomik problemlerin
¢Oziimiinde muhasebeye ihtiya¢ duyuldugu (Dastan, 2017: 1253) ve ayrica muhasebenin
iretim, pazarlama, halkla iliskiler, insan kaynaklar1 gibi alt sistemler ile dogrudan baglantili
oldugu (Kogel, 2018: 75) distiniildiiglinde muhasebe dersinin ne denli “Gerekli, faydali ve
onemli ve diger bilim dallariyla iliskili” oldugu goriilecektir. Calismada ise “Gerekli, faydal
ve 6nemli bir ders olarak muhasebe” algisinin “Diger bilim dallariyla iliskili bir ders olarak
muhasebe” algisina gore on plana ¢iktig1 sonucuna ulasilmigtir. Bununla birlikte, isletme
yoneticilerinin karar verme faaliyetlerinde muhasebe verilerine ihtiya¢ duymasi, islemlerin
para birimlerine gore yapilmasi ve hesap kodlarinin belirli bir nitelige ve isleyise sahip olmasi
(Kaygusuz, 2012) muhasebe dersinin sirasiyla “Yol gosterici, parayla iliskili ve kuralli,
diizenli ve sistematik bir ders olarak muhasebe” olarak algilanmasina neden olmaktadir.
Calismada ise oOgrencilerin “Kuralli, diizenli ve sistematik bir ders olarak muhasebe”
muhasebe algist diger iki muhasebe algilarina gore daha yaygin oldugu goriilmiistiir. Ayrica,
ogrenciler genel muhasebe dersini, diger muhasebe algilar1 arasinda, “Yol gosterici ve parayla
iligkili bir ders olarak muhasebe” algis1 nadir goriilmektedir.

5. SONUC VE ONERILER

Genel muhasebe dersini alan &grencilerin muhasebe algilarinin  belirlendigi bu
calismada G6grencilerin ¢ogunlukla; 18-21 yas araliginda ve erkek 6grenciler oldugu, Saglik
Kurumlari Isletmeciligi Programi’na kayitli oldugu ve dersi gectigi goriilmiistiir. Ogrencilerin
muhasebe kavramina iliskin metaforlar1 arasinda sirasiyla “Siyah, yilan, aci biber, kis,
saklambag, kaktiis ve hesap makinesi” 6n plana ¢iktig1 ve ayrica Ogrencilerin muhasebe
algilar1 arasinda “Zor, sikic1 ve karmasik bir ders olarak muhasebe” ve “Gerekli, faydali ve
onemli bir ders olarak muhasebe” algilarinin yaygin oldugu sonuclarma ulagilmistir.
Calismada elde edilen sonuglar dikkate alinarak su oneriler gelistirilmistir:

o “Zor, sikict ve karmasik bir ders olarak muhasebe” olumsuz muhasebe
algisinin giderilmesine ¢6ziim Onerisi olarak muhasebe dersinin “Gerekli, faydali, onemli ve
diger bilim dallariyla iliskili bir ders” 6zelliklerine de sahip oldugunun vurgulanmasinin ve bu
alginin nedenlerine yonelik aragtirmalar yapilmasinin,

o Genel muhasebe dersinin planlanmasinda dijital platformlarinin (Google
Classroom, Kahoot, EdPuzzle, EdModo vb.), drama etkinliklerinin, sektorlerde kullanilan
muhasebe programlarinin, vaka c¢alismalarinin ve ddev, proje ve vaka caligmalarina dayali
notlandirma sistemlerinin kullanilmasinin; 6gretim metotlarinin yenilenmesinin; aktif 6grenci
katiliminin saglanmasinin ve 6grenci motivasyonunu arttirict ortamin olusturulmasinin,
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o Genel muhasebe dersini alan on lisans ve lisans &grencilerinin algisal
farkliliklarin boliimlere/programlara gore belirlenmesinin,

o Tiirkiye’de genel muhasebe dersini alan Ogrencilerin ortak muhasebe
algilarinin belirlenmesinin ve gerekli ¢éziimlerin gelistirilmesinin,

o Genel muhasebe dersi ile birlikte diger muhasebe derslerini (Maliyet
Mubhasebesi, Finansal Muhasebe vb.) de dikkate alarak muhasebe algilarindaki farkliliklar:
belirlemeye yonelik ¢alismalar yapilmasinin yararli olacag: diistiniilmektedir.
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OZET

Giiniimiizde denetimde rotasyon uygulamaswnin, denetgi bagimsiziigi ve denetim kalitesini etkiledigi yoniindeki gesitli
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1. GIRIS

Bagimsiz denetim, igletmelerin hazirlamis olduklari finansal tablolarin dogrulugu ve
giivenilirligi konusunda ilgili taraflara makul bir giivence saglamak amaciyla tarafsiz bir
sekilde yeterli ve uygun kanitlarin toplanarak elde edilen bu kanitlarin degerlenip
raporlanmasi siirecidir (Selimoglu vd., 2015: 12-16). Ekonomik faaliyetlerin gelismesi,
cokuluslu sirketlerin artmasi, muhasebe islemlerinin ve finansal tablolarin karmasik bir hale
gelmesi dogru ve giivenilir bilgilere ulagsmay1 zorlastirmaktadir (Giiredin, 2008: 9). Bu durum
ilgili taraflarin dogru ve giivenilir bilgi ihtiyacin1 karsilamak amaciyla bagimsiz denetimin
Onemini arttirmistir. Ancak 2000’li yillarda yasanan Enron, WorldCom ve Xerox gibi
sirketlerin denetiminde hatalarin tespit edilememesi ve bunlarin ortaya ¢ikarilmamasi
nedeniyle denet¢inin bagimsizligi konusunda siipheler yaratmis ve yatirimecilarin finansal
tablolara olan giivenleri 6nemli 6l¢iide zedelenmistir (Ding ve Cengiz, 2014: 222). Bu durum
mevcut yasal diizenlemelerin revize edilmesini giindeme getirmis ve 2002 yilinda Srbanes-
Oxley yasasi ile denetimde rotasyon zorunlu hale getirilmistir (Haftaci, 2016: 39).

Denetimde rotasyon uygulamasi ile denet¢i-miisteri arasindaki uzun siireli is
iliskisinden dolay1 olugabilecek yakinlik tehdidinin dnlenerek denetcinin hizmetlerinde daha
bagimsiz hareket etmesi ve bodylece denetim kalitesinin arttirilmasi amaglanmistir. Ancak
denetimde rotasyon uygulamasinin fayda ve maliyetleri konusunda c¢esitli iddialarin varligi
denetimde zorunlu rotasyonu tartismali bir hale getirmistir.

Bu ¢ergevede ¢alismanin amaci; bagimsiz denetimde zorunlu rotasyon uygulamasinin
denet¢i bagimsizligi ve denetim kalitesine etkisi ile ilgili bagimsiz denetcilerin algilarini
belirlemek ve rotasyon ile denetim kalitesi arasindaki iliskide denet¢i bagimsizliginin aracilik
etkisini tespit etmektir. Bu kapsamda ilk olarak denetimde rotasyon, denet¢i bagimsizhigi ve
denetim Kkalitesi arasindaki iligski ele alinmis ve konu ile ilgili literatiirdeki galigmalara yer
verilmistir. Daha sonra Kamu Gozetim Kurumu (KGK)’na kayitli denetim firmalarinda
calisan denetgilerin algilarina yonelik yapilan arastirma bulgularina ve son olarak da elde
edilen bulgularin degerlendirilmesi yapilarak sonug ve Onerilere yer verilmistir.

2. DENETIMDE ZORUNLU ROTASYON, DENETCi BAGIMSIZLIGI VE
DENETIM KALITESI iLISKiSI

Diinyada yasanan finansal skandallar yatirimcilarin denet¢i bagimsizligi ve denetime
olan giivenlerini zedelemis, dolayisiyla sermaye piyasalarina olan giivenlerini de azaltmistir.
Bu nedenle denetgilerin bagimsizligini arttirmak ve piyasalara olan giiveni tekrar saglamak
amaciyla denetimde rotasyon zorunlu hale getirilmistir. Denetimde rotasyon, denetgi/denetim
firmasinin bir miisterisine belirli bir siire vermis oldugu denetim hizmetinden sonra ayni
miisteriye tekrar denetim hizmeti verebilmesi i¢in belirli bir siire ara vermesidir (Dogan,
2016: 2). Denetimde zorunlu rotasyon uygulamasi ile denet¢inin bagimsizligi arttirilarak
denetim hizmetlerinin kaliteli bir denetimle sonuglanarak bilgi kullanicilarina ihtiyag
duyduklart dogru bilgilerin saglanmasi amaglanmuistir.

Denet¢inin ayni miisteriye vermis oldugu denetim hizmet siiresinin uzun olmast,
denetci ile miisterisi arasinda yakinlik olusmasina neden olarak finansal tablolardaki 6nemli
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yanlishiklarin tespit edilme olasiligini azaltabilmekte veya ¢ikar iligkisinden dolayr miisteri
lehine raporlamay1 tesvik edebilmektedir. Bu da kaliteli denetimin gerekliligi olan 6nemli
yanlishiklarin tespiti ve bu yanhisliklarin raporlanmasini olumsuz etkileyecektir.

Denetim hizmet siiresinin uzunlugu denetg¢inin siirekli tekrarlanan rutin caligmalar
nedeniyle olaylar1 dogru gérememe ya da degerlendirememe riskini ortaya ¢ikarabilmektedir.
Gozden kacirilarak tespit edilemeyen onemli bir yanliglik denetim kalitesinin diismesine
neden olacaktir. Denetimde rotasyon ile bu riskler ortadan kaldirilarak daha objektif bir
degerlendirme yapilmasi saglanacaktir (Savli, 2016: 41).

Denetim sézlesmesinin ilk yillarinda denet¢i denetim siirecinde gdstermis oldugu
dikkat ve 6zeni sonraki yillarda gostermeyebilir. Denetimde rotasyon uygulamasi ile denetime
getirilecek olan yeni bir bakis agis1 finansal tablolarda 6nceden tespit edilemeyen veya goz
ard1 edilen yanlisliklarin tespit edilmesini saglayacaktir (Barton, 2002: 8).

Bagimsiz denetim, bilgi kullanicilarina finansal tablolara iligkin dogru ve giivenilir
bilgi saglamada vazgeg¢ilmez bir unsurdur. Bu unsur denet¢inin bagimsizliginin arttirilmasi ve
denetim kalitesi ile dogrudan iliskilidir (Tuan, 2015: 291-302).

KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetim Yonetmeligi’nin 22. Maddesine gore
bagimsizlik, denetim firmalarinin ve denetgilerin denetim ¢alismalarinda denetlenen firmadan
bagimsiz ve tarafsiz olmalari, higbir sekilde denetlenen firmalarin karar alma siireglerine
katilmamalar1 ve bagimsizliklarin1 ortadan kaldirabilecek 6zel durumlarin bulunmamasi
seklinde tanimlanmistir. Denetim kurulusu ve denetgiler denetim c¢aligmalarini esasen ve
seklen bagimsiz olarak gerceklestirmektedirler. Esasta bagimsizlik; denetginin diirtist, tarafsiz
ve mesleki sliphecilik i¢inde hareket etmesini teminen, mesleki yargisini olumsuz etkileyecek
durumlardan etkilenmeden goriis olusturmasidir. Sekilde bagimsizlik ise; denetim firmasi,
denetci veya gilivence ekibinin konuya iliskin her tiirlii durum ve sartlar1 degerlendiren makul
ve bilgi sahibi iiclincii kisilerde, diiriistliik tarafsizlik ve mesleki siiphecilikten 6diin verildigi
izlenimini olusturabilecek durum ve davranislardan kaginmasidir (BDY, 2012: mad. 22).

Denet¢i bagimsizlifi, denetim faaliyetini gerceklestiren denet¢inin hizmetlerinde
tarafsiz, diirlist ve objektif davranmasidir. Bagka bir ifadeyle denet¢i bagimsizligi, denetginin
miisteri baskisina direnerek bu baski ve faktorlerin etkisi altinda kalmadan objektif bir sekilde
karar almasidir (Knapp, 1985: 202-203, ISB, 2000: para. 4).

Denetim kalitesi, denetim g¢alismasinin sonunda ulasilan kanaatin giivenirliligidir.
Isletme ile ilgili karar vericilerin verecekleri kararlarin dogrulugu paylasilan bilgilerin
dogrulugu ve seffafligi ile dogrudan iliskilidir (Selimoglu, vd. 2017:84). Denetim kalitesi,
denetim firmasmin ve denet¢inin biinyesindeki i¢ siireglerinin belirli bir kalite seviyesinde,
arzu edilen sonuglari saglayarak bunu giivence altina alacak bir sisteme sahip olmasi gerektigi
anlamma gelmektedir (Ceylan, 2007:220). Dolayistyla denetim kalitesi, finansal tablolardaki
onemli yanligliklarin tespiti ve bu yanlighiklarin raporlanmasi ile ilgilidir. Tespit edilen bu
yanlisliklarin raporlanabilmesi de denet¢inin bagimsizligina baglidir (DeAngelo, 1981: 186).
Aslanoglu ve Baskan (2016) gore, denet¢inin bagimsizligi denetim kalitesini yiiksek oranda
arttirmaktadir. Kaliteli denetimin baslica kosullarindan biri de denetcinin bagimsiz, tarafsiz ve
diirtist davranmasidir (Aslanoglu ve Baskan: 2016: 77).

35



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 33-52

3. LITERATUR TARAMASI

Denetimde zorunlu rotasyonun denet¢i bagimsizligini ve denetim kalitesini saglamada
literatiirde ¢ok ¢esitli goriisler yer almaktadir. Yapilan baz1 arastirmalar rotasyonun denetgi
bagimsizligt ve denetim kalitesini arttirdigin1 desteklerken; bazi arastirmalarda ise,
rotasyonun denetim kalitesiyle dogrudan iliskisinin olmadig1 ve denetim kalitesini olumsuz
yonde etkiledigi bulgularina ulagilmaktadir (Savli, 2016: 40). Denetimde rotasyon uygulamasi
ile ilgili yapilan ¢alismalar asagidaki gibi 6zetlenebilir.

Salleh ve Jasmani (2014) gore denetci-miisteri arasindaki uzun siireli is iligkisi
denet¢inin bagimsizligint olumsuz etkilemektedir. Uzun siireli is iliskisi denet¢inin
profesyonel bakis agisinin yok olmasina, kiigiik yanlisliklar1 gz ardi etmesine ve miisterilerin
kendi lehine raporlama baskilarina direnme egilimlerinin azalmasina neden olmaktadir.

Dopuch vd. (2001) yaptig1 caligmada denetim firmasi sozlesme siiresi ile hatali
finansal raporlama arasindaki iligskiyi incelemis ve sonu¢ olarak maliyetlerin daha hassas
diizenlenmesi sart1 ile zorunlu rotasyonun denet¢inin yonetim lehine raporlama istekliligini
azaltarak bagimsizligini arttirdign sonucuna ulagsmistir (Dopuch vd., 2001: 95-116). Buna
karsin Barbadillo vd. (2009) rotasyonun denetc¢i bagimsizligi iizerine etkisini incelemis ve
rotasyonun denetc¢i bagimsizligi acisindan finansal raporlar iizerinde bir etkisinin olmadig:
sonucuna ulasmistir (Barbadillo vd., 2009: 2-26).

Denetimde zorunlu rotasyonu destekleyenler denetcinin gercekte bagimsizlig
arttirmasinin yani sira goriinliste bagimsizligi da olumlu etkiledigini ileri siirmektedir.
Finansal tablolarla ilgilenen taraflar zorunlu rotasyon sistemi uygulanmigsa denet¢inin daha
bagimsiz olacagini diistinmektedir (Dogan, 2016: 5).

Said ve Khasharmes (2014) calismalarinda zorunlu denetim firmasi rotasyonunun
denetim kalitesi iizerine etkisini incelemis ve uzun siireli denetim hizmetinin denetginin
performansinm diisiirdiigii ve rotasyonun denetim kalitesine olumlu etkisinin oldugu sonucuna
ulasmiglardir (Said ve Khasharmes, 2014b: 438). Vitalis vd. (2017) calismasinda denetci
bagimsizligl ile denetim kalitesi arasinda giiclii bir iligkinin oldugu ayrica denetginin gorev
stiresinin bagimsizligini tehdit eden faktdrlerden biri oldugu sonucuna ulagmistir (Vitalis vd.
2017: 57).

Firth vd. (2012) yaptiklar1 ¢alismada rotasyonun miisteri hesaplarin1 degerlendirmede
yeni bir bakis agis1 saglayacagindan denetim hatasi riskinin azalacagi ve bdylece denetim
kalitesinin artacagini ileri siirmiislerdir (Firth vd., 2012: 110). Simmons vd. (2009) gore
rotasyonun yapildig ilk yilda denetim bulgular1 ve hazirlanan raporlarin kalitesi artmaktadir
(Simmons vd., 2009: 123-132). Arel vd., (2005) rotasyon uygulamasimin ilk yillarinda
yapilan denetimlerin kalitesinin diisiik oldugunu iddia etmektedir (Arel vd., 2005: 39).

Denetim kalitesinin denet¢inin miisterisi ile ilgili bilgi birikimine bagh oldugu, bu
bilgiye de belli bir zaman gectikten sonra ulasilabilmektedir. Rotasyon uygulamasi ile
denet¢inin misterisi ile ilgili bilgi birikiminin kaybolacagi, miisteri isletme ile ilgili daha
etkin planlamalarin yapilabilmesi ve denetim hatalarinin azaltilarak denetim kalitesinin
arttirtlmasinin denetim siiresinin arttirilmasi ile saglanabilecegi ileri siiriilmektedir (Tuan,
2015: 298). Daugherty vd. (2012) yapmis oldugu calismada rotasyonun bagimsizlig
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arttirmasina karsin rotasyon uygulamasi ve miisteriye geri donme siiresinin uzun olmasinin
miisteri ile ilgili bilgi birikiminin kaybolmasina neden oldugu, rotasyonun denetgilerin is
yukiinii arttirdigi, denetim kalitesine dolayli, olumsuz etkilerinin oldugu ve istenmeyen
sonuclara neden olabilecegi sonucuna ulasmistir. Denetcilerin miisteri isletmenin kilit
yoneticileri ile iligki kurabilmenin birka¢ y1l gegmesine bagli oldugu, bu iliskilerin miisteriyi
tanima ve misteri risklerini tanimlayarak bunlar1 ele almak amaciyla denetim yaklagimlarinin
belirlemesinin 6nemi vurgulanmakta ve uzun siireli denetim hizmetlerinin denetim Kalitesini
arttirdigz ileri siiriilmektedir (Daugherty vd., 2012: 97-111). Siregar vd. (2012)’de uzun siireli
denetimlerin denetim kalitesini arttirdigini iddia etmektedir (Siregar vd., 2012: 70).

Magolis vd. (2011) ¢aligmasinda denetim firmalarin rotasyon siiresi yaklastiginda
performanslarin1 azaltarak iicretlerini arttiracaklar1 sonucuna ulagmistir (Magolis vd., 2011:
17-18). Bu da denetim kalitesinin diismesine neden olacaktir.

Diger yandan rotasyon uygulamasinin piyasa rekabetini arttirarak kiiciik denetim
firmalariin piyasaya girmelerini kolaylastiracag: ileri stiriilmektedir. Ancak buna karsin
rotasyonun biliyiik sirketlerin denetim firmalarini degistirirken biiyiik denetim firmalarina
yonelmesi sonucu yliksek piyasa yogunlagmasina neden olacak ve bu durum kiigiik denetim
firmalarini olumsuz etkileyecektir (Dogan, 2016: 5-7).

4. ARASTIRMA YONTEMI
4.1. Arastirmanin Amaci ve Kisitlar

Aragtirmanin temel amaci, denetgilerin algilarina gore rotasyonun denetci bagimsizligi
ve denetim kalitesine etkisini tespit etmektir. Arastirmanin bir diger amaci ise rotasyon ile
denetim kalitesi arasindaki iliskide denetci bagimsizliginin araci roliini belirlemektir.

Aragtirmanin kisitlari, her anket ¢alismasinda oldugu gibi bu arastirmada da verileri
toplamak amaciyla kullanilan anket formuna katilimcilarin eksik veya hatali cevaplar
verebilecek olmalaridir.

4.2. Arastirma Modeli
Aragtirma kapsaminda kullanilan model Sekil 1°de gosterilmektedir.

Sekil 1. Arastirma Modeli

DENETGI _
BAGIMSIZLIGI
| DENETIMDE | |  DENETIM |

| ROTASYON | c | KALITESI
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4.3. Arastirmanin Evreni Ve Orneklemi

Arastirmanin evrenini 16. 12. 2018 tarihi itibariyle KGK tarafindan yetkilendirilen 269
bagimsiz denetim firmasinda c¢alisan toplamda 3.707 bagimsiz denet¢i olusturmaktadir.
Toplam 500 denetgiye ulasilmis ve geri donen anket sayist 311 olup bunlarin 5 tanesi eksik ya
da bos birakildiklar i¢in degerlendirmeye alinmamistir. Geriye kalan 306 anket degerlemeye
almmugtir. Kurtulus (2016); Yazicioglu ve Erdogan (2007)’na gore orneklem sayisi, % 95
giiven aralig1 ve % 5 anlamlilik diizeyinde yeterli kabul edilmektedir.

4.4. Anket Formunun Hazirlanmasi Ve Veri Toplama Yontemi

Aragtirmada veri toplama araci olarak anket formu kullanilmistir. Arastirmada
kullanilan anket formu iki bolimden olusmaktadir. Birinci boliim denetgilerin demografik
bilgilerini icermektedir. Ikinci bdliimde ise, bagimsiz denetgilerin denetimde rotasyon, denetgi
bagimsizligt ve denetim kalitesine iligkin algilarini tespit etmek amaciyla literatiirdeki
Olceklerden yararlanilarak olusturulan iic degiskenli 5°li likert tipi sorular yer almaktadir.
Olgekler Tiirkgeye uyarlanmistir. Anketin son kisminda denetgilerin rotasyon hakkindaki
genel diisiincelerini belirlemek amaci ile agik uglu bir soru yoneltilmistir. Anket sorular
alaninda uzman akademisyen ve bagimsiz denetgilere inceletilerek gerekli diizeltmeler
yapilmis, pilot bir uygulama yapildiktan sonra ankete son sekli verilmistir. Arastirmada
kullanilan dlgekler, kodlar ve yararlanilan kaynaklar Tablo 1° gdsterilmistir.

Tablo 1. Arastirmada Kullanilan Olcekler

Olcek Kod Yararlanilan Kaynak

Jian, Shi, Ying, Li, & Chiang,

Denetimde Rotasyon Algisi 24,125, r26, r27, r28 (2012)

h29, b30, b31, b32, b33, b34, b35,

Denet¢i Bagimsizlig1 Algisi b26. b37 b38. b39

Said & Khasharmeh (2014a)

ki, k2, k3, k4, k5, k6, k7, k8, k9,
Denetim Kalitesi Algisi k10, k11, k12, k13, k14, k15, k16,
k17, k18, k19, k20, k21, k22, k23

Olowookere & Adebiyi (2013) ve
Said & Khasharmeh (2014b)

4.5. Arastirmada Kullanilan Istatistiki Yontemler

Aragtirmada elde edilen veriler SPSS 22.0 paket programu ile analiz edilmistir. Bu
dogrultuda denetcilerin denetimde rotasyon, denet¢i bagimsizligi ve denetim kalitesi
algilarinin belirlenmesi amaciyla gelistirilen Slgeklerin yap1 gecerliligi A¢imlayict Faktor
Analizi ile test edilmistir. Rotasyon algisinin denet¢i bagimsizligi ve denetim kalitesi algisina
etkisi ile denetg¢i bagimsizliginin denetim Kkalitesine etkisi Regresyon Analizi ile test
edilmistir. Denetimde rotasyon ile denetim kalitesi arasindaki iliskide denet¢i bagimsizliginin
aract roliinii tespit etmek amaciyla PROCESS 2.15 makro kod kullanilmistir. Ayrica
denetgilerin demografik degiskenlere gore algi farkliliklarint belirlemek amaci ile de ANOVA
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ve Bagimsiz Iki Orneklem t Testi analizleri uygulanmustir. Istatistiksel degerlendirmeler
Ol¢ekte yer alan ifadelerin ortalamalar1 hesaplanarak bu puanlar iizerinden yapilmistir.

4.6. Arastirma Bulgular

Verileri analiz etmeden once Olgeklerin normal dagilip dagilmadigini tespit etmek
amaciyla degiskenlerin carpiklik (skewness) ve basiklik (kurtosis) degerlerine bakilmis ve
Olgeklerin garpiklik ve basiklik degerlerinin -1,96 ve 1,96 arasinda oldugu goriilmiistiir.
Carpiklik ve basiklik degerlerin -1,96 ve 1,96 arasinda olmasi dagilimin normal oldugunu
gosterdiginden (Can, 2013: 84-85) arastirmanin amaglari dogrultusunda parametrik testler
uygulanmustir.

4.6.1. Demografik Degiskenlere liskin Tanimlayici Istatistikler

Denetgilerin demografik degiskenlerine ait frekans ve yiizdeleri Tablo 2’de yer
almaktadir.

Tablo 2. Demografik Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikler

Ozellik Kategori Frekans (N) Yiizde %
Cinsiyet Kadin 41 13,4
Erkek 265 86,6
30 ve alt1 27 8,8
31-40 48 15,7
Yas 41-50 105 34,3
51-60 89 29,1
61 ve listi 37 12,1
Lisans 226 73,9
Ogrenim Durumu Yiiksek Lisans 73 23,9
Doktora 7 2,3
Denetgi 235 76,8
Unvan -
Sorumlu Denet¢i 71 23,2
5000 ve alt1 70 22,9
5001-7000 61 19,9
Aylik Gelir 7001-9000 38 12,4
9001-11000 38 12,4
11000 iizeri 99 32,4
5 yildan az 88 28,8
5-10 41 13,4
Deneyim 10-15 45 14,7
15-20 38 12,4
20 yildan fazla 94 30,7
5 ve alti 81 26,5
6-10 106 34,6

Kurumda Calisan

Denetgi Sayist 11-16 42 13,7
17-21 36 11,8

22 ve lzeri 41 13,4

Toplam 306 100
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Denetcilerin demografik degiskenlere ait veriler incelendiginde; arastirmaya katilan
denetcilerden %13,4’1 kadin, %86,6’s1 erkeklerden olugmaktadir. Denetgilerin yas araligina
bakildiginda, %75,5 ile cogunlugunun 40 yas {stli oldugu goriilmektedir. Arastirmaya katilan
denetgilerin %73,9’unun lisans mezunu; %76,8’inin denetgi ve %23,9’unun ise sorumlu
denet¢i oldugu belirlenmistir.

Denetgilerin aylik gelirlerine bakildiginda %22,9°u 5.000 ve alt1, %19,9’u 5.001-7.000
arasi, %12,4’i 7001-9000 aras1, %12,4°t4 9.001-11.000 aras1, %32,4’1 11.000 {izeri gelir elde
ettiklerini ifade etmislerdir. Denetcilerin %30,7 ile ¢cogunlugunun 20 yildan fazla mesleki
deneyime sahip oldugu belirlenmistir. Denetgilerin bagli oldugu denetim firmasinda g¢alisan
denetci sayilarina bakildiginda, %86,6° sinin ¢alistig1 firmadaki denetgi sayisinin 22’in altinda
oldugu tespit edilmistir.

4.6.2. Giivenilirlik Analizi Ve Bulgular

Giivenilirlik bir 6lgme aracinin tutarliligi ile ilgilidir. Farkli giivenilirlik analizi
yontemleri olmakla birlikte bu arastirmada Olgeklerin i¢ tutarliligini belirlemek amaciyla
Cronbach alfa katsayis1 yontemi kullanilmistir. Glirbliz ve Sahin (2016) gore Cronbach alfa
katsayisinin en az 0,70 olmast gerekmektedir. Bu oran ol¢ek gelistirme ¢aligmalarinda kabul
edilebilir deger 0,60’tir (Giirbiiz ve Sahin, 2016: 323-325). Olceklerin Giivenilirlik analizine
iligkin istatistiki bulgular Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. Olgegin Giivenilirlik Analizi Istatistiki Bulgular

Olcek Soru Sayisi ( Crgli[i,‘:clllli’l;rgﬁ) ha)
Denetimde Rotasyon Algisi 5 ,788
Denetci Bagimsizligi Algisi 11 741
Denetim Kalitesi Algist 23 ,881

Giivenilirlik analizi sonuglarina gore, denetcilerin denetimde rotasyon, denetgi
bagimsizliglr ve denetim kalitesi algilarin1 belirlemek amaciyla gelistirilen 6lgeklerin kabul
edilebilir deger olan 0,60 iizeri oldugu tespit edilmistir. Buna gore Olgekleri olusturan
maddeler arasinda i¢ tutarliliklarin saglandigi ve 6lgeklerin gilivenilir oldugu sdylenebilir.

4.6.3. Olgeklere iliskin Acimlayic1 Faktor Analizi Istatistiki Bulgular

Acimlayict faktor analizi bir biri ile iligkili olan ¢ok sayida degiskenlerin birlikte
aciklayabildikleri daha az sayida degiskenler ile anlamli faktére ulasmay: hedeflemektedir.
Olgek gelistirme ya da literatiirde mevcut olan dlgeklerde madde ekleme ¢ikarma yapilmasi
durumunda a¢imlayici faktor analizinin yapilmasi uygun goriilmektedir (Biiytkoztiirk, 2007:
123). Ag¢imlayici faktdr analizi uygulayabilmek icin ilk olarak verilerin faktor analizi icin
uygunlugunun tespit edilmesi gerekmektedir. Bunu belirlemek amaciyla KMO (Kaiser-
Meyer-Olkin Measure) ve Barlett Kiiresellik testi uygulanmalidir. KMO verilerin yapisinin
faktor analizi i¢in yeterliligi (iliskiler anlaminda 6rneklem yeterliligi)’ni gostermektedir.
KMO katsayisinin 0,70’in {izerinde olmasi iyi, 0,50 ile 0,70 arasinda olmasi yeterli ve
0,50’nin altinda olmasi ise yeterli iliskiyi saglayacak Orneklem ihtiyacin1 belirtmektedir.
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Barlett Kiiresellik testi ise, korelasyon matrisindeki iligkilerin faktor analizi i¢in yeterliligini
gostermektedir. Faktor analizi ig¢in degiskenler arasi iliskinin olusturdugu korelasyon
matrisinin anlamli olmasi gereklidir. Barlett Kiiresellik testi p katsayisinin 0,05’in altinda
olmasi bu matrisin anlamli oldugunu belirtmektedir (Can, 2013: 277; Giirbiiz, 2016: 312-
319).

Denetimde rotasyon algis1 dlgeginin acimlayicit faktdr analizi sonucu elde edilen
bulgular Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. Denetimde Rotasyon Algis1 Olgeginin A¢imlayict Faktdr Analizi Istatistiki

Bulgular
A . Aciklanan Toplam Giivenilirlik
Maddeler Faktor Yiikleri cVaryans (0}; ) (Cronbach’s Alpha)
r24 176
r25 ,768
r26 ,755 54,200 ,788
r27 ,700
r28 677

KMO: 727 Barlett Testi: p= 0,000

Tablo 4 incelendiginde, denetimde rotasyon algis1 dlgeginin KMO katsayisinin ,727
olmas1 Orneklem biiytlikliigiiniin yeterli oldugunu gostermektedir. Barlet Testi sonucunun
anlamli oldugu tespit edilmis (p < 0,05) ve buna gore degiskenler arasindaki korelasyon
iligkisinin yeterli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Olgme aracini olusturan 5 maddenin toplam varyansmn %54’{inii acikladig1 tespit
edilmistir. Bu oran; Tavsancil (2010)’a gore %40 {lizeri, Biiytikoztirk (2007)’e gore tek
faktorli Olgeklerde %30 ve lizeri kabul edilmektedir (Tavsancil, 2010: 48; Biiyiikoztiirk,
2007: 125).

Denetim de rotasyon algisi 6l¢egini olusturan her bir maddenin faktor yiikiiniin 0,60’ 1n
iistiinde oldugu tespit edilmistir. Orneklem sayismnin 150°den fazla oldugu durumlarda faktor
yiik degerinin 0,40 iizerinde olmas1 kabul edilebilmektedir (Field, 2013: 684). Bu bulgulara
gore 5 maddeden olusan denetimde rotasyon algisi Olceginin yapisinin gegerli oldugu
sOylenebilir.

Denet¢i bagimsizligr algist dlgeginin acimlayici faktdr analizi istatistiki bulgular
Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5 incelendiginde, denet¢i bagimsizligr algist dlceginin KMO katsayisinin ,796
oldugu tespit edilmis ve buna gore 6rneklem biiyiikliigiiniin yeterli ve verilerin faktor analizi
i¢cin uygun oldugu sonucuna ulagilmistir. Barlet Testi sonucunun anlamli oldugu belirlenmis
(p < 0,05) ve buna gore degiskenler arasindaki korelasyon iligkisinin yeterli oldugu sonucuna
ulasilmstir.
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Tablo 5. Denet¢i Bagimsizligi Algis1 Olgeginin A¢imlayict Faktdr Analizi Istatistiki

Bulgular
R . Aciklanan Toplam Giivenilirlik
Maddeler Faktor Yiikleri Varyans (%) (Cronbach’s Alpha)
h30 ,654
b31 671
b32 171
b33 739 49,629 ;796
h34 ,692
bh36 ,693
KMO: ,788 Barlett Testi: p= 0,000

Agimlayict faktor analizi sonucu, denetcilerin bagimsizlik algilarini belirlemek
amaciyla 11 maddeden olusturulan denet¢i bagimsizlig1 6lgeginden b29, b35, b37, b38, b39
kodlu maddeler aciklanan varyansa katkilarinin ve faktor yiiklerinin diisiikk olmasi nedeniyle
Olcekten cikarilmistir. Yeniden yapilan faktor analizi sonucu, her bir maddenin faktor yiik
degerinin 0,60 iizerinde oldugu ve 6 maddenin toplam varyansin yaklasik %50’sini ac¢ikladig1
belirlenmistir. Ag¢iklanan toplam varyansin Biiyiikoztiirk (2007) gore tek faktorlii 6lgeklerde
kabul edilebilir deger olan % 30’un {lizerinde oldugu goriilmektedir (Biiyiikoztiirk, 2007: 125).
Ayrica Olgekten cikarilan maddelerden sonra 6 maddeden olusan 6lcegin giivenilirlik
katsayisinin ,741°den ,796’ya yiikseldigi tespit edilmistir. Bu bulgular denet¢i bagimsizligi
algist 6l¢eginin yapisinin gecerli oldugunu gostermektedir.

Denetim kalitesi 6l¢eginin agimlayici faktor analizi istatistiki bulgular1 Tablo 6’da yer
almaktadir.

Tablo 6. Denetim Kalitesi Algis1 Olgeginin A¢imlayic1 Faktor Analizi Istatistiki

Bulgular
R . Aciklanan Toplam Giivenilirlik
Maddeler Faktor Yiikleri cVaryans (0}:) ) (Cronbach’s Alpha)
k1l ,677
k2 ,784
k3 ,812
k4 ,830
k5 ,828
k6 ,804
k7 802 51,775 925
k8 ,833
k9 ,799
k15 ,549
k18 ,600
k20 ,518
k21 ,604
k22 478

KMO: ,925 Barlett Testi: p= 0,000
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Tablo 6’ya bakildiginda, KMO katsayisinin ,925 ve Barlett testi sonucunun anlamli
(p< 0,05) oldugu tespit edilmistir. Buna gore orneklem biiyiikliigliniin ve degiskenler
arasindaki iliskinin olusturdugu korelasyon matrisinin faktdr analizi uygulayabilmek icin
uygun oldugu belirlenmistir.

Faktor analizi sonucu, denetim kalitesi algis1 6lgeginden k10, k11, k12, k13, k14, k16,
k17, k19, k23 kodlu degiskenlerin agiklanan varyansa katkilarinin ve faktor yiiklerinin diistik
olmas1 nedeniyle oOl¢ekten ¢ikarilmistir. Yeniden yapilan faktor analizi sonucu, Olgcegi
olusturan her bir maddenin faktor yiik degerinin 0,47 iizerinde oldugu ve bu oranin Tavsancil
(2010) gore kabul edilebilir deger olan 0, 40’1n iizerinde oldugu tespit edilmistir (Tavsancil,
2010: 48). Yine olgege ait 14 maddenin toplam varyansin %52’sini agikladig1 belirlenmistir.
Ayrica Olgekten ¢ikarilan maddelerden sonra yapilan giivenilirlik analizi sonucu 14 maddelik
Olgegin giivenilirlik katsayisinin ,881°den ,925’e yiikseldigi tespit edilmistir. Buna gore
denetcilerin denetim kalitesi algilarin1 6lgmek amaciyla gelistirilen 6lgegin yapinsin gegerli
oldugu soylenebilir.

4.6.4. Korelasyon Analizi Istatistiki Bulgular

Denetimde rotasyon algisi, denet¢i bagimsizligi algist ve denetim kalitesi algisi
degiskenleri arasindaki iliskinin belirlenmesi amaciyla ¢oklu korelasyon analizi yapilmistir.
Arastirma sonucunda elde edilen verilerin normal dagildiklari g6z 6niinde bulundurularak
Pearson Korelasyon Analizi uygulanmistir. Analiz sonucu Tablo 7’de gosterilmistir.

Tablo 7. Korelasyon Analizi Istatistiki Bulgular

Denetimde Denetci Denetim
Degiskenler Rotasyon Bagimsizhigi Kalitesi
Algisi Algisi Algisi
Denetimde Rotasyon Algisi -
Denet¢i Bagimsizligi Algist ,350** -
Denetim Kalitesi Algisi ,336** ,552** -

**p< 0,01

Tablo 7 incelendiginde, analiz sonucu elde edilen bulgular denetimde rotasyon algisi,
denet¢i bagimsizligi algist ve denetim kalitesi algis1 arasinda anlamli, pozitif yonli ve giiclii
bir iligkinin oldugunu goéstermektedir.

4.6.5. Regresyon Analizi Istatistiki Bulgular

Regresyon analizi, bagimli degisken iizerinde etkisi oldugu diisliniilen bagimsiz
degisken veya degiskenler arasindaki neden-sonug iliskisinin bir modelle agiklanmasini ifade
etmektedir (Glirbliz ve Sahin, 2016: 271). Denetimde rotasyon algisinin denetci bagimsizligi
algisina ve denetim kalitesi algisina etkisi ile denet¢i bagimsizligr algisinin denetim kalitesi
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algisina etkisi Basit Regresyon Analizi ile test edilmistir. Analiz sonuglar1 Tablo 8’de
gosterilmistir.

Tablo 8. Regresyon Analizi Istatistiki Bulgular

Model Regresyon Katsayilari ) I\/I.od‘el )
Istatistikleri
Beta (B) Std. Hata P
2.
1.Rotasyon Algisinin id ’111222 120
Denet¢i Bagimsizlig1 Algisina ,350 ,053 ,000 . ). 8%
Etkisi F: 42,416
p: ,000 <,001
R% 304
2.Denet¢i Bagimsizligi Algisinin Adj. R ,302
Denetim Kalitesi Algisina Etkisi 592 050 000 F: 133,031
p: ,000 <,001
2.
3.Rotasyon Algisinin }/:d ,}lé3 110
Denetim Kalitesi Algisina 336 056 ,000 AP
Etkisi F: 38,748
p: ,000 <,001

Tablo 8’de gosterilen 1. modelin istatistiki degerleri ne bakildiginda, rotasyon
algisinin denet¢i bagimsizligr algisi ile kurulan regresyon modelinin anlamli oldugu tespit
edilmistir (p=0,000). Regresyon katsayilar1 incelendiginde denetimde rotasyon algisinin
denetci bagimsizligr algisina anlaml ve pozitif yonlii bir etkisi oldugu saptanmustir (p< 0,01;
B=,350). Buna gore denetimde rotasyon algisindaki bir birimlik artis denet¢i bagimsizligi
algisin1 0,350 birim arttiracaktir.

Model 2 incelendiginde, model istatistiklerine gore modelin anlamli oldugu sonucuna
ulagilmistir (p=0,000). Ayrica regresyon katsayilar1 degerlendirildiginde denet¢i bagimsizligi
algisinin denetim kalitesi algisina anlamli ve pozitif yonlii bir etkisi oldugu tespit edilmistir
(p< 0,01; P=,552). Buna gore denet¢i bagimsizlig1 algisindaki bir birimlik artis denetim
kalitesi algisin1 0,552 birim arttiracaktir.

Model 3 incelendiginde, modelin anlamli oldugu tespit edilmistir (p=0,000). Ayrica
regresyon katsayilart incelendiginde denetimde rotasyon algisinin denetim kalitesi algisina
etkisinin anlamli ve pozitif yonlii oldugu tespit edilmistir (p< 0,01; p=,336). Buna gore
denetimde rotasyon algisindaki bir birimlik artis denetim kalitesi algisin1t 0,336 birim
arttiracaktir.

4.6.6. Aracihik Testi Istatistiki Bulgular

Bagimsiz degiskenin bagimli degiskene etkisini ileten degisken araci degisken olarak
tanimlanmaktadir. Miidahaleci degisken olarak da adlandirilabilir. Aract degisken bagimli
degiskenin bagimsiz degisken lizerindeki etkisini agiklamaya yardimci olan degiskendir.
Aract degisken, bagimli ve bagimsiz degisken arasinda baglanti mekanizmasi gibi
calismaktadir. Arac1 degisken bagimsiz degisken etkisiyle bagimli degiskeni etkilemektedir
(Gurbliz ve Sahin, 2016: 81). Baron ve Kenny (1986)’ye gore aracilik testinin
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uygulanabilmesi i¢in asagida belirtilen kriterlerin saglanmasi gerekmektedir (Baron ve
Kenny, 1986: 1175-1177).

1. Bagimsiz degiskenin, araci degisken iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisi olmalidir.

2. Araci degiskenin bagimli degisken iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisi olmalidir.

3. Bagimsiz degiskenin, bagimli degisken {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisi olmalidir.

4, Araci degisken ile bagimsiz degisken birlikte modele dahil edildiginde,
bagimsiz degiskeninin bagimli degisken iizerindeki etkisi sifir olmali veya azalmalidir.
Bagimli degiskenin bagimsiz degisken iizerindeki etkinin azalmasi durumunda kismi aracilik,
etkinin sifir olmas1 durumunda tam araciliktan s6z edilebilir.

Yukarida belirtilen ilk ii¢ kriter Tablo 8’de belirtilen regresyon analizi sonucu
saglandig1 goriilmektedir. Son kriter ise Hayes (2013) tarafindan gelistirilen, Baron ve Kenny
(1986) yontemine dayanan makro kod (PROCESS 2.15) ile test edilmistir. Analiz sonuglari
istatistiki bulgular Tablo 9’da yer almaktadir.

Tablo 9. Denetimde Rotasyon Algisi ile Denetim Kalitesi Algis1 Arasindaki iliskide
Denetci Bagimsizlig1 Algismin Aracilik Etkisi Istatistiki Bulgular

Beta Std.Hata P . I\/I_od_el .
Istatistikleri
Baglmsmhk . ,513 ,052 ,000 R21,328 FZ73,865
— —Kalite - 000 < 001
Rotasyon 168 052 ,001 R ,
- R%,122 F:42,416
Rotasyon —Bagimsizlik 347 ,053 ,000 b: ,000 <001
Denet¢i Bagimsizhginin Toplam Dogrudan Dolayh Boots::;ll)lg(fuven ‘?;;(cll
Araci Etki Oldugu Iliski Etki Etki Etki (BoLLCI-BoULCI) Tiirii
Rotasyon —Kalite ,346 ,168 ,178 (,0912) — (,2863) Kismi

Sobel Testi: z=5,411 p=0,000

Tablo 9 incelendiginde, denetimde rotasyon algisi ile denetim kalitesi algis1 arasindaki
iliskide denet¢i bagimsizlig1 algisinin kismi aracilik etkisi oldugu tespit edilmistir. Ancak
aracilik etkisinden tam olarak s6z edebilmek i¢in bu etkinin anlamlilig1 Sobel Testi z sonucu
ve Bootstrap giiven aralig1 sonuglarina da bakilmasi gerekmektedir. Bu anlamlilik z skorunun
1,96’dan biiyiik ve anlamli olmas1 ve Bootstrap giiven araliginin (BoLLCI-BoULCI) sifir
degerini icermemesi gerekir (Preacher ve Hayes, 2004: 718; Preacher ve Hayes, 2008: 883-
887). Tablo 9°da verilen sonuglar incelendiginde Sobel testi z skorunun anlamli oldugu
(z=5,411; p=0,000) ayrica Bootsrap giiven araliginin sifir degerini igermedigi goriilmektedir.
Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde, denetimde rotasyon algisinin denetim Kkalitesi
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algisina aracilik (dolayli) etkisinin (,178) oldugu tespit edilmistir. Ancak denetimde rotasyon
algisiin denetim kalitesi algisina dogrudan etkisinin (,168) oldugu da gz ard1 edilmemelidir.

Aragtirma modeli sonucu Sekil 2’de gosterilmistir.

Sekil 2. Arastirma Modeli Sonucu

DENETGI
BAGIMSIZLIGI

DENETIMDE | B=,168 | DENETIM

ROTASYON p=0,01 " KALITESI
. vy kN A

¥

Denetgilerin algilarindan elde edilen bu bulgular denetimde rotasyonun denetgi
bagimsizhigimni arttirarak denetim kalitesini dolayli olarak arttirdigini gostermekte ancak
denetimde rotasyonun denetim kalitesini dogrudan arttirdigi da goriilmektedir. Buna gore
denetciler denetimde rotasyon sistemi ile hizmetlerinde daha bagimsiz olacak ve boylece
denetim kalitesi artacaktir. Ayrica denetimde rotasyon ile denetime getirilecek yeni bir bakis
acis1 denetim kalitesini dogrudan arttiracaktir.

4.6.7. Fark Analizi Istatistiki Bulgular

Denetcilerin demografik degiskenlere gore algi farlhiliklarini belirlemek amaciyla
Bagimsiz Iki Orneklem t Testi ve ANOVA Testi uygulanmistir. Bu dogrultuda bagimsiz iki
grubun belirli degiskenlere ait algilarinda fark olup olmadig1 Bagimsiz Iki Orneklem t Testi
ile, ikiden fazla olan gruplarin algilarinda fark olup olmadigt ANOVA Testi ile analiz
edilmistir. Analiz sonuglar1 asagida Tablo 10°da verilmistir.

Tablo 10. Demografik Degiskenlere iliskin Fark Analizi Istatistiki Bulgular

Demografik Ogrenim Ayhk Firmada
Degisken | Cinsiyet | Unvan Yas DUrUMU Gelir Deneyim | Cahsan Denetci
.. Sayisi
Olgek p p p p p P p
Denetimde
Rotasyon ,678 ,484 431 ,182 ,830 ,191 ,223
Algisi
Denetci
Bagimsizhgi ,897 ,359 524 ,448 ,489 430 ,793
Algisi
Denetim
Kalitesi ,603 ,072 ,738 ,965 ,519 ,100 873
Algisi
p > 0,05
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Tablo 10 incelendiginde, fark analizleri sonucu anlamlilik oraninin (p) 0,05’ten biiytik
oldugu saptanmistir. Buna gore denetcilerin demografik degiskenlere gore denetimde
rotasyon, denet¢i bagimsizligr ve denetim kalitesine iliskin algilarinda fark olmadigi tespit
edilmistir. Diger bir ifadeyle, arastirmaya katilanlarin demografik 6zelliklerinin, denetimde
rotasyon, denet¢i bagimsizligi ve denetim Kkalitesine iliskin algilarinda her hangi bir
degisiklige neden olmadigi tespit edilmistir.

4.6.8. Denetcilerin Rotasyona Iliskin Genel Gériislerinin Degerlendirilmesi

Calismanin bu kisminda arastirmaya katilan denetgilerin anket formunda yer alan agik
uclu soruya verdikleri yanitlar ile denetgilerle yapilan yiiz yiize gériismelerden elden edilen
bilgiler degerlendirilmistir. Buna gore;

Denetgiler denetimde rotasyon uygulamasi ile denetimin daha etkin ve verimli
kilinarak daha faydali denetim raporlar tiretilebilecegini,

Rotasyon uygulamasinin denet¢i bagimsizliginmi arttirdigi goriisiine karsin denetimde
rotasyon uygulamasi denetgiye olan giivensizligin belirtisi olarak da degerlendirilebilecegini,

Denetgiler denetim kalitesi saglamada denet¢inin yetkinligi, miisteri isletmenin ig
dinamiklerini bilmesi ve sektorli tanimasinin daha etkin olabilecegini,

Denetim kalitesinin kaliteli denetgiler ve denetim firmalar1 ile saglanabilecegini,
bununda denetci olabilmek igin daha nitelikli smavlarin yapilmasi ve siirekli egitim
programlari ile miimkiin olabilecegini diisiinmektedirler.

Tiim bu goriislerin yan1 sira bir diger énemli goriis ise denetim iicretlerinin miisteri
firmadan saglanmasi nedeniyle denetcilerin tam bagimsizliginin saglanamayacagi ve biiyiik
denetim firmalarinin kendi biinyelerinde kurduklar1 ya da damigikli firmalarla miisterilerini
degistirmeleri yoluyla rotasyonu asmalaridir. Bu durumun da kii¢iik denetim firmalarinin
piyasaya girmelerini zorlastirdigini ve dolayisiyla rotasyondan beklenen faydalar1 ortadan
kaldirdigini diisiinmektedirler.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bagimsiz denetim, isletmelerin hazirlamis olduklar1 finansal tablolarin dogrulugu ve
giivenilirligi konusunda bilgi kullanicilarina makul diizeyde giivence saglamaktadir. Bu giiven
denetcinin bagimsizligi ve denetim kalitesi ile saglanabilmektedir. Ancak 200011 yillarda
yasanan finansal skandallar bagimsiz denetime olan giiveni sarsmistir. Bu durumun
olugmasina neden olan etkenlerden biri de denet¢inin hizmetlerinde bagimsiz olarak hareket
etmemesi ve diisiik denetim kalitesi olarak goriilmiistiir. Denetimde rotasyon ile denetgi
bagimsizligr arttirilarak denetim kalitesinin saglanmasi amaglanmistir. Ancak rotasyon
uygulamasimin denet¢i bagimsizligi ve denetim kalitesini saglamasi hususunda cesitli
iddialarin varlig1 diinyada rotasyon uygulamasini tartigsmali bir hale getirmistir.

Bu aragtirmada, diinyada yasanan bu rotasyon karmasasiyla ilgili, rotasyonun denetgi
bagimsizlig1r ve denetim kalitesine etkisi ve rotasyon ile denetim kalitesi arasindaki iliskide
denetci bagimsizliginin araci rolii aragtirilmistir.
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Aragtirmaya katilan denetgilerin algilarindan elde edilen sonuglara gore;

1. Denetimde rotasyon denet¢i bagimsizligini arttirmaktadir.

2. Denetimde rotasyon denetim kalitesini arttirmaktadir.

3. Denet¢i bagimsizligi denetim kalitesini arttirmaktadir.

4. Denetimde rotasyon ile denetim Kkalitesi arasindaki iliskide denetci
bagimsizliginin kismi aracilik etkisi vardir.

5. Denetimde rotasyon denet¢i bagimsizligini arttirarak denetim kalitesini dolayl
olarak arttirmaktadir.

6. Rotasyonun denetim kalitesine dolayli etkisinin yani sira rotasyon denetim

kalitesini dogrudan da etkilemektedir yani rotasyon denet¢i bagimsizlig1 araciligi olmadan da
denetim kalitesini arttirmaktadir.

7. Denetimde rotasyon uygulamasi ile denet¢i denetim hizmetlerinde daha
bagimsiz, tarafsiz ve objektif olacaktir.
8. Denetimde rotasyon sistemi ile denet¢i-miisteri arasinda uzun siireli is iligkisi

nedeniyle olusabilecek arkadashik ve giiven iliskileri Onlenecek ve bdylece denetci
hizmetlerinde daha bagimsiz olacaktir.

9. Denetimde rotasyon sistemi ile denet¢i miisteri hesaplarina daha siipheci bir
yaklagim sergileyerek finansal tablolardaki énemli yanlisliklar1 tespit edebilecek ve tespit
edilen yanligliklar1 raporunda bildirecektir. Bu sayede denetim kalitesi artacaktir.

10. Denetimde rotasyon ile denet¢i miisterisinin kendi lehine raporlama baskisina
direnerek denetim raporunda uygun goriis vermesi saglanacak ve bu sayede denetim kalitesi
artacaktir.

11. Denetimde rotasyon ile denetime getirilecek yeni bir bakis agisi denet¢inin
denetim siirecindeki performansini arttiracak ve boylece denet¢i ¢alismalarinda daha dikkatli
ve titiz bir sekilde davranacaktir.

12.  Uzun siireli is iliskisi denet¢inin siirekli tekrarlanan rutin ¢aligmalar1 nedeniyle
bazi hususlara alisarak degisen kosullar1 dikkate almadan oOnemli yanlishiklar1 tespit
edememesi veya goz ardi edebilmesine neden olabilecektir. Bu da onemli yanligliklarin
raporlanamamas1 veya diizeltilememesi nedeniyle nitelikli bir raporlamayr olumsuz
etkileyecek ve denetim kalitesinin diismesine neden olacaktir.

13. Denetimde rotasyon uygulamasi ile denetime getirilecek yeni bir bakis agisi
finansal tablolarda Onceden tespit edilemeyen veya goz ardi edilen yanligliklarin tespit
edilmesini saglayacak ve denetim hatasi riskinin azaltacaktir. Boylece denetim kalitesi
artacaktir.

Denetimde rotasyon uygulamasinin denet¢i bagimsizligt ve denetim kalitesini
arttirmada 6nemli bir etken oldugu goriilmektedir. Ancak rotasyon uygulamasindan beklenen
faydalarin saglanabilmesi rotasyonun asilmadigi durumlarda miimkiin olabilecektir. Biiyiik
denetim firmalarmin kendi biinyelerinde kurduklari veya damisikli ya da yandas firmalar
arasinda miisteri degisimlerinin Oniine gecilmesi gerekmektedir. Ayrica denet¢ilerin tam
bagimsizligr Oncelikle ekonomik bagimsizliginin saglanmasi ile yani denetgi-miisteri
arasindaki iicret iliskisinin kaldirilmasi ile miimkiin olabilecektir. Bu dogrultuda KGK
bilinyesinde olusturulacak olan bir havuz sistemi ile denetlenecek isletmelerin denetim
firmalarina adil bir dagitimi saglanarak rotasyonun asilmasinin Oniine gegilebilecektir.
Boylece kiiclik denetim firmalarinin piyasaya girmeleri kolaylasacak ve denetgilerin
miisterilerine olan ekonomik baglilig1 ortadan kalkacaktir.
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Aragtirmadan elde edilen sonuglar rotasyonun sadece sorumlu denet¢i diizeyinde degil
ayni zamanda denetim firmasi diizeyinde de uygulanmasi gerektigini gostermektedir. Aksi
takdirde ayni denetim firmasi icerisinde yapilan denet¢i rotasyonu uygulamasi, denet¢inin
denetim firmasinin ¢ikarlar1 dogrultunda hareket edebilecegi ihtimalini degistirmeyecektir.

Bu calismada, verilerin anket araciligi ile elde edilmesinden dolay1 anket sorularina
hatali cevaplarin verilebilecegi ihtimali arastirmanin muhtemel kisitlarini olusturmaktadir.
Gelecek calismalarda denetim iicreti ve denetim maliyeti degiskenleri de dahil edilerek
arastirmalar yapilmasi tavsiye edilebilir.
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1. GIRIS

Bilindigi iizere iiretilen mamullerin maliyeti li¢ ana unsurdan meydana gelmektedir.
Bunlar; direkt ilk madde ve malzeme, direkt is¢ilik ve genel tiretim giderleridir. Direkt ilk
madde ve malzeme ile direkt iscilik giderleri dogrudan mamuliin biinyesine katilirken; genel
tiretim giderleri mamuliin biinyesine dolayli olarak katilabilmektedir. Literatiirde siklikla
tartisilan onemli konulardan birisi de mamuliin biinyesine katilacak olan bu iiretim maliyeti
unsurlarindan hangilerinin olmasi veya olmamasidir. Literatiirde yapilan konu ile ilgili
tartismalar g¢esitli maliyetlendirme yontemlerinin gelistirilmesini saglamistir. Genel itibari ile
bu yontemler; i) tam maliyet yOntemi, ii) degisken maliyet yontemi, iii) normal maliyet
yontemi ve i1v) asal (ilk) maliyet yontemi olarak siniflandirilmistir. (Biiylikmirza, 2012:493-
494) Ayrica bu dort yontemin yani sira uluslararasi muhasebe yazininda “super variable
costing” veya throughput costing” gibi kavramlarla agiklanan besinci bir maliyet yontemi
daha vardir. Bu maliyet yontemi sliper degisken maliyet olarak adlandirilir. (Badem, 2014:32)

Sekil 1°’de goriilecegi iizere tam maliyet yonteminde iiretim maliyeti unsurlarinin
tamami mamuliin biinyesine girmektedir. Degisken maliyet yonteminde sadece degisken
nitelikteki unsurlar mamuliin biinyesine dahil edilirken sabit giderler donem gideri kabul
edilmekte; asal maliyetleme yonteminde sadece direkt ilk madde ve malzeme ile direkt is¢ilik
giderleri dahil edilmekte, GUG’lerin tamanu ise dénem gideri olarak kabul edilmektedir.
Normal maliyetleme yonteminde ise mamuliin biinyesine tiim degisken maliyet unsurlari
dogrudan dahil edilirken sabit genel iiretim maliyetleri mamul biinyesine kapasiteden
yararlanma diizeyine gore dahil edilmektedir. Yani kullanilmayan kapasiteye diisen sabit
GUG’ler dénem gideri olarak kabul edilir. ileri (siiper) degisken maliyet ydnteminde ise
sadece direkt ilk madde ve malzeme giderleri mamuliin biinyesine katilmakta, geriye kalan
tiim maliyet unsurlar1 donem gideri olarak kabul edilir.

Kapsam Acisindan Malivet Yontemleri

v ¥ v

. . . . . . fleri Degisken

Tam Maliyet Degisken Maliyet Normal Malivet Asal Maliyet M aHh il‘
. . . . Maliye

Yintem Yintem Yintem Yontermi .

' DIMM DIMM DIMM Yonterm

DIMM N I Y :
DIG DG DIG DIG DIV
D.GUG D. GUG D.GUG
5.60G 5. GUGXEERO

Sekil 1. Kapsam Agisindan Maliyet Yontemleri

Literatiirde yer alan bu maliyetleme yoOntemlerinden tam maliyet yontemi dis
raporlama i¢in gereklidir (Hansen ve Mowen, 2006:834). Ancak dis raporlama amacina
yonelik karin belirlendigi tam maliyet yontemi sézgelimi katki payinin gosterilmesi gibi ice
doniik karar verme amagclart agisindan uygun olmayabilir (Haftaci, 2013:83). Bu nedenle
planlama, denetim ve yonetsel kararlar acisindan bir gereksinim olan sabit ve degisken
maliyet ayriminin yapilmasina olanak tanityan degisken maliyet yonteminin i¢ raporlamaya
yonelik kullanilabilecegi sdylenebilir (Haftaci, 2013:87). Ayrica karin tespitine yonelik
kullanilabilecek bu yontemler i¢in yasal diizenlemelere ve standartlara bakildigi zaman
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Tirkiye’de Vergi Usul Kanunu agisindan vergi matrahinin tespitine yonelik tam maliyet
yonteminin kullanilmasi gerektigi goriiliir. Yani VUK agisindan isletmelerin tam maliyet
yontemini kullanmalar1 esastir (Orten ve dig., 2010:47). Vergi matrahinin tespiti agisindan
isletmelerin dig raporlamada tam maliyet yontemini kullanmalar1 gerektigi VUK 275.
maddesinde sdyle beyan edilmistir:” Imal edilen emtianin (Tam ve yari mamul mallar)
maliyet bedeli asagida yazili unsurlart ihtiva eder:

1. Mamuliin viicuda getirilmesinde sarf olunan iptidai ve hammaddelerin bedeli;

2. Mamule isabet eden iscilik;

3. Genel imal giderlerinden mamule diisen hisse;

4, Genel idare giderlerinden mamule diisen hisse; (Bu hissenin mamuliin
maliyetine katilmasi ihtiyaridir.)

5. Ambalajli olarak piyasaya arz edilmesi zaruri olan mamullerde ambalaj

malzemesinin bedeli.

Miikellefler, imal ettikleri emtianin maliyet bedellerini yukaridaki unsurlart ihtiva
etmek sartiyla diledikleri usulde tayin edebilirler.” Madde 275 incelendiginde isletmelere
tiretim maliyeti unsurlarinin tamaminin dis raporlamaya yonelik kullaniminin zaruri oldugu
asikardir.

VUK’a gore isletmelerin finansal durum tablosunda gosterecekleri yar1t mamul ve
mamul stoklarmi ve gelir tablosunda gosterecekleri satislarinin maliyetini tam maliyet
yontemini kullanarak gostereceklerdir (Badem ve Ozbek, 2013:72).

TMS-2 Stoklar Standardi agisindan normal maliyet yonteminin, Biiyiik ve Orta Boy
Isletmeler Icin Finansal Raporlama Standartlar1 (BOBI FRS) ile halihazirda taslak olarak
sunulmus olan Kiiciik ve Mikro Isletmeler I¢in Finansal Raporlama Standartlart (KUMI FRS)
icin ise, tam maliyet veya normal maliyet yontemlerinin kullanilmasi gerektigi belirtilmistir.

Tam maliyet yontemi c¢ogu iilkede dis raporlamada siklikla kullanilan bir stok
degerleme yontemidir. Bu yontem genellikle isletmeler tarafindan kullanim maliyetinin diisiik
olmas1 ve karin tespitinin kolayca gerceklestirilebilmesi gibi nedenlerle dis raporlamanin
yaninda i¢ raporlamada da kullanilmaktadir (Horngren vd., 2012:309). Yo6ntemde, degisken
tiretim maliyetleri ile sabit iiretim maliyetlerinden olusan tiim maliyet unsurlarini, mamuliin
maliyetine tamamen katilmaktadir. Bu yonteme gore maliyetler sabit veya degisken ayrima
tabi tutulmadan, tretimle iligkisine gore mamuliin maliyetine yiikletilir (Erden, 2004:100).
Uretim maliyetlerinin sabit /degisken ayrimi yapilmadigindan kullanimi daha kolaydir.

TTK’nin 88. Maddesi ile bilanco usuliine tabi bazi isletmelerin Tiirkiye Muhasebe ve
Finansal Raporlama Standartlarina (TMS/TFRS) uygun olarak muhasebe islemlerini
gerceklestirmeleri zorunlu hale getirilmistir. Kamu Gozetim Kurumu tarafindan hazirlanan
muhasebe standartlarinda mamuliin biinyesine katilmasi gereken unsurlar TMS-2 Stoklar
standardinca agiklanmustir.

TMS-2 Stoklar Standardi’na gore stoklarin maliyeti; tiim satin alma, doniistiirme ve
mevcut durum ve konuma getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetlerden olustugu ifade
edilmistir (TMS, 2: md. 10). Uretim isletmeleri i¢in satin alma maliyeti, gerek direkt gerekse
dolayli ilk madde ve malzemenin satin alinmasi; doniistiirme maliyeti olarak da ilk madde ve
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malzemenin iiretime sokularak mamul haline getirilmesine olanak saglayacak direkt iscilik ve
genel iiretim giderleri ifade edilmektedir (Badem ve Ozbek, 2013:72). Standartta iiretimin ii¢
temel unsurunun dogrudan olmasa bile dolayli olarak ifade edildigi goriilmektedir. Daha 6nce
de belirtildigi gibi burada mamuliin maliyetini olugturan unsurlarin yani sira bu unsurlardan
hangilerinin tiretilen mamullerin maliyetine dahil edilecegi 6ne ¢ikmaktadir. Standart, madde
12 ve 13’te doniistiirme maliyetleri kavramini daha agarak burada kullanicilart normal maliyet
yontemine yoOnlendirmektedir. Soyle ki madde 12°de “Stoklarin déniistiirme maliyetleri;
direkt iscilik giderleri gibi, tiretimle dogrudan iliskili maliyetleri kapsar. Bu maliyetler ayrica
ilk madde ve malzemenin mamule doniistiiriilmesinde katlanilan sabit ve degisken genel
tiretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlar: da icerir. Sabit genel iiretim
maliyetleri; amortisman, fabrika binasi ve techizatimin bakim onarim giderleri gibi, iiretim
miktarindan bagimsiz olarak nispeten sabit kalan dolayli iiretim maliyetleri ile fabrikanin
yonetim ve idaresi ile ilgili maliyetlerdir. Degisken genel iiretim giderleri, endirekt (dolayli)
malzeme ve endirekt (dolayli) is¢ilik gibi, iiretim miktart ile birlikte dogru orantili olarak
degisen dolayli iiretim maliyetleridir.” ifadelerine yer vermektedir. Bu madde incelendigi
zaman standardin tretimle ilgili direkt maliyet unsurlarina vurgu yaptiktan sonra genel {iretim
giderlerini agiklayarak bu maliyetler {izerinde 6zellikle durmustur. Madde 13°te ise standart, ”
Sabit genel iiretim maliyetlerinin doniistiirme maliyetlerine dagitimi, tiretim faaliyetlerinin
normal kapasitede olacagi varsayimina dayanir. Normal kapasite, planlanan bakim-onarim
calismalarindan kaynaklanacak kapasite diisiikliigii de dikkate alinarak, normal kosullarda
bir veya birka¢ donem veya sezonda elde edilmesi beklenen ortalama iiretim miktaridir.”
ifadeleri ile standart direkt olmasa bile dolayli olarak normal maliyet yontemine atif
yapmaktadir (TMS, md:12-13).

2. LITERATUR iINCELEMESI

Muhasebe yazininda Tiirkiye’deki isletmeleri 6nemli diizeyde etkilemesinden ve VUK
ve TMS/TFRS’lerin farklilasmasindan kaynakli olarak tam ve normal maliyet yontemlerinin
karsilasildigi ¢alismalar mevcuttur. Bu c¢alismalardan bazilarina asagida deginilmis ve
yazarlarin ¢aligmalarinin neticelerine yer verilmistir.

Gilingérmiis ve Boyar (2010) tarafindan yapilan calismada; normal maliyet, standart
maliyet ve tam maliyet yontemleri karsilagtirilmis ve kapasite kullanimindan dogan olumsuz
genel iiretim maliyetlerinin nasil muhasebelestirilmesi gerektigi agiklanmistir.

Badem ve Ozbek (2013) tarafindan yapilan calismada kapsam agisindan maliyetleme
yontemleri tanitilmig, Tiirkiye’deki yasal diizenlemelere gore kullanilmas: gereken yontemler
karsilagtirilmis ve yasal diizenlemeler arasindaki yontem farkliligin neden olacag: ertelenmis
vergi etkisi ortaya konmustur.

Marsap ve Barige1 (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, hem kuramsal agidan hem de
uygulamali olarak tam ve normal maliyet yontemleri karsilagtirilmig, yontemlerin giiclii ve
zay1f yonleri tespit edilerek isletme sahip ve yoneticilerine yonelik oneriler sunulmustur.

Gokcen ve Oztiirk (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, tam ve normal maliyet
yontemleri karsilastirmali olarak incelenmis, normal maliyet yonteminin kullanimina y6nelik
olarak TMS/TFRS ile BOBI FRS’lerdeki diizenlemeler tartigilarak normal maliyet
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yonteminin kullanilabilmesi ic¢in isletmelerde nasil bir maliyet kayit sisteminin olmasi
gerektigi aciklanmistir.

Oztiirk ve Giileg (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, normal maliyet yonteminin nasil
ortaya ¢iktig1 ve varsayimlarinin neler oldugu; bu maliyet yonteminde iiretim maliyetinin
nasil hesaplanacagi ve nasil kaydedilecegi agiklanmustir.

Ozyapic1 (2019) tarafindan yapilan calismada, TMS 2 Stoklar Standardi’nin atil
kapasite analizine etkisi, ger¢ek ve zorunlu atil kapasite kavramlar1 ve yonetsel kararlarin
alinabilmesi i¢in ilgili standart ile atil kapasite kavramlariin birlikte nasil degerlendirilmesi
gerektigi vurgulanmustir.

Literatiir incelemesi dikkate alindiginda yapilan c¢alismalarda TMS-2 Stoklar
Standardi’nin normal maliyet yonteminin kullanimina sinir getirdigi durumlara deginilmedigi
goriilmektedir. Bu sinirlamalar; Standardin madde 13’te ifade ettigi gibi fiili kapasitenin
normal kapasiteye yakin oldugu zamanlarda ve normal kapasiteden fazla gerceklesen iiretim
miktarinin oldugu donemlerde normal maliyet yontemi yerine tam maliyet ydntemine
gecilmesini ifade ettigi boliimlerdir. Yapilan bu calismada Standardin normal maliyetleme
yontemine iligkin olarak getirdigi bu sinirlamalar ve sinirlamalarin olusturacag etkilerin
gerekgeleri tartigilmistir.

3. NORMAL MALIYET YONTEMI

Normal maliyet yontemi; direkt ilk madde ve malzeme, direkt iscilik ve degisken
genel iretim giderlerinin olusturdugu degisken giderlerin tamaminin, sabit genel {iretim
giderlerinin ise kapasite kullanim oranina gore mamullere yiiklendigi, kapasite kullanim
oraninin disinda kalan giderlerinse donem gideri olarak kabul edildigi yontemdir (Erden,
2004:101). Normal maliyet yontemi, sabit genel tretim giderlerinin belirli bir kapasite
olusturmak veya var olan kapasitenin siirdiiriilebilirligini saglamak amaciyla yapildigini ve bu
nedenle s6z konusu maliyetlerin {iretim maliyetlerine kapasiteden yararlanma ol¢iisiine gore
yiiklenmesi gerektigini kabul eder (Biiyiikmirza, 2012:504).

Standardin normal maliyet yontemine atif yapmasi ile birlikte ortaya ¢ikan onemli
sorulardan birisi de normal kapasite 6l¢iisiiniin ne oldugudur. TMS-2 madde 13’te normal
kapasite Olgiisiinii tanimlamaktadir. Soyle ki normal kapasite, planlanan bakim-onarim
calismalarindan kaynakli kapasite diistikliikleri de g6z oniinde bulundurularak, normal iiretim
kosullarinda bir veya birka¢ donemlik iiretim kapasitesinin ortalamasi olarak ifade edilmistir.
Sozgelimi A isletmesinin normal {iretim kosullarinda 2015 yil1 iiretim miktar1 100.000 birim,
2016 yili tiretim miktar1 120.000 birim ve 2017 yil1 tiretim miktar1 140.000 birim olsun. A
isletmesinde standardin 13. maddesinden hareketle hesaplanacak ortalama tiretim miktar1 olan
normal kapasite 6l¢iisti 120.000 birim ((100.000+120.000+140.000)/3) olacaktir.

Ortalama {tretim miktarinin kapasite Olclisii olarak kabul edilmesi durumunda,
donemler itibari ile kapasite miktarinda meydana gelen dalgalanmalar normal kabul edilir ve
normal maliyetin bu dalgalanmalardan etkilenmemesi gerekir. Esasinda normal maliyet
yonteminin amaci da, kapasite degisikliklerinden birim sabit maliyetin etkilenmemesinin
saglanmasidir (Biyiikmirza, 2012:517). Girdi fiyatlarinin ve verimliliginin degismedigi
durumlarda birim tiretim maliyetleri, farkli iiretim donemlerinde ayni1 kalacaktir. Maliyetlerin
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sabit ve degisken ayrimina tabi tutulmasi, sabit genel iiretim maliyetlerinin ne kadarinin
tiretim maliyetine dahil edileceginin belirlenmesi i¢in normal kapasitenin hesaplanmasi ve
kapasite sapmalarinin hesaplanmasi gibi islemler normal maliyeti uygulayan isletmelere ek
bir kiilfet getirecektir. Ancak maliyet muhasebesinin 6nemine sahip isletmeler igin bu tiir
durumlarin 6nemli etkenler olmadig1 da rahatlikla sdylenebilir. (Biiylikmirza, 2012:504).

4. NORMAL MALIYET YONTEMINiIN KULLANIMININ
SINIRLANDIRILMASI VE ASIRI KAPASITE KULLANIMI

4.1. Genel A¢iklama

Yukarida da deginildigi gibi TMS-2 Stoklar Standardi sabit genel iretim
maliyetlerinin normal kapasite Ol¢iisiine gére mamuliin biinyesine katilmasi gerektigini ifade
eder. TMS-2 madde 13’de bu durum agiklanarak normal maliyet yonteminin kullanilacagi
belirtilmistir. Ancak ilgili maddenin devaminda gergek iiretim diizeyinin normal kapasiteye
yakin olmasi durumunda bu iiretim diizeyinin normal kapasite olarak dikkate alinabilecegi
belirtilmistir. Bu durum “Gergek iiretim diizeyi normal kapasiteye yakinsa, bu kapasite
normal kapasite olarak kabul edilebilir” ifadeleri ile belirtilmistir. Yani boyle bir durumun
gerceklesmesi halinde isletmenin tam maliyet veya normal maliyet yontemi kullanmasi biiyiik
farklilik dogurmaz. Her iki yontemde de neredeyse ayni maliyet yiiklemesi ortaya cikar.
Ayrica madde 13°lin devaminda Standart, “cok yiiksek tiretim olan donemlerde, her bir iiretim
birimine dagitilmig sabit genel tiretim maliyeti pay: diiser, boylece stoklar yiiksek maliyetten
degerlenmemis olur” ifadesine yer verilmistir. Ilk bakista standardin burada neyi ifade ettigi
net bir bigimde anlagilmamaktadir. Bilindigi gibi TMS/TFRS, Uluslararas1 Muhasebe ve
Finansal Raporlama Standartlarinin birebir terciimesidir. Bu nedenle ilgili maddenin bu
kisimlarinin anlasgilmasinda asil metne bakmakta fayda oldugu diisiiniilmektedir. Standardin
orijinal metninde su ifadelere yer verilmistir; ”In periods of abnormally high production, the
amount of fixed overhead allocated to each unit of production is decreased so that inventories
are not measured above cost”. Standardin ilgili bu béliimiin ¢evirisinde Badem ve Ozbek
(2013)’in de galismalarinda belirttigi iizere, “in periods of abnormally high production” kismi
“anormal diizeyde yiiksek iiretim donemlerinde” olarak c¢evrildiginde normal kapasitenin
tizerinde gerceklesebilecek {iiretim diizeyinin kastedildigi anlagilmaktadir. Bu nedenle
Standardin bu anlatimla normal kapasitenin {istiinde gergeklesen {iretim diizeylerinde normal
maliyet yonteminin kullanimi yerine tam maliyet yonteminin kullanilmas1 gerektigini ifade
etmektedir. Ciinkii tam ve normal maliyet yontemlerinin karsilastirilmasinda da deginildigi
gibi normal maliyet yonteminin tam maliyet yontemine karsi istiinliiglinlin iiretim
seviyesindeki artis ve azalislara karst birim maliyetin degisimine engel olmast oldugu
belirtilmistir. Standardin da normalin {izerinde gerceklesen kapasite seviyelerinde birim
mamule diisen sabit genel iiretim maliyetinin azaldigini ifade etmesi Standardi uygulayacak
olan isletmenin normal maliyet yerine tam maliyet yOntemini kullanmasi gerektigini
belirtmektedir.

Literatiir incelemesi kisminda da degindigimiz gibi maliyet kapsamini ele alan
caligmalarda genellikle yoOntemlerin karsilastirilmasit ve olumsuz kapasite sapmalarina
deginilmistir. Ancak standardin madde 13’de ifade ettigi durum esasinda olumlu kapasite
sapmasidir. Burada karsimiza ¢ikan soru olumlu kapasite olmasi durumunda standardin

58



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 53-64

uygulama degisikliginin etkisi ne olacaktir? Bu sorunun cevaplanmasina ve standardin
yontem degisikligine basvurmasinin etkilerini gosterebilme adina basit bir uygulamaya yer
verilmistir.

4.2. Uygulama Ornegi

Ortalama aylik normal iiretim kapasitesi 10.000 birim olan ABC isletmesinin bazi
verileri asagidaki tabloda wverildigi gibidir. (Calismanin esas amaci yoOntemlerin
karsilagtirilmast degildir. Amag, Standardin asir1 kapasite kullanimi durumunda normal
maliyet yontemi yerine tam maliyet yonteminin kullanilmasi gerektigini belirtmesinden
hareketle normal kapasitenin altinda, normal kapasiteye yakin ve normal kapasitenin iistii
iiretim durumlarinda yontemlerin farklilagsmasi ile raporlanan maliyetlerde ortaya g¢ikacak
farklarin gosterilmesi oldugundan donem bast ve donem sonu mamul stokun olmadigi
varsayimindan hareket edilerek anlatimin basitlestirilmesi saglanmaistir.)

Tablo 1. ABC A.S. Uretim-Satis Bilgileri

Haziran Temmuz Agustos
Uretim 6.000 br. [ Uretim 9.800 br. [ Uretim 12.000 br.
Satig 6.000 br. [ Satis 9.800 br. | Satig 12.000 br.
Normal Kapasite [ 10.000 br. | Normal Kapasite [ 10.000 br. [ Normal Kapasite | 10.000 br.

Tablo 1 incelendigi zaman ABC isletmesinin Haziran, Temmuz ve Agustos
donemlerinde {retimini gerceklestirdigi tim mamulleri sattigi goriilmektedir. Yani
isletmemizde donem basi ve donem sonu mamul stoku bulunmamaktadir. Ayrica isletme
tiretimini gerceklestirdigi her bir mamulii 1.000 TL’ye satmaktadir. Yapilan hesaplamalarda
isletmenin birim direkt ilk madde ve malzeme maliyeti 100 TL, birim direkt is¢ilik maliyeti
50 TL, birim degisken genel iiretim maliyeti 50 TL ve aylik sabit genel iiretim maliyeti ise
1.200.000 TL’dir. Daha oncede belirtildigi gibi isletmenin normal iiretim kapasitesi aylik
10.000 birimdir. Bu ag¢idan birbirini takip eden yukaridaki ii¢ iiretim dénemine bakildiginda
Haziran ayinda normal kapasitenin 6nemli 6lgiide altinda, Temmuz ayinda normal kapasite ile
ayni sayilabilecek bir diizeyde ve Agustos doneminde ise normal kapasiteden yiiksek diizeyde
tretim yapildig1 goriilmektedir. ABC isletmesinin muhasebe standartlarina ve VUK’a gore
hazirlayacagi finansal tablolarinda kullanacagi maliyet yontemlerine gore ortaya ¢ikacak
maliyet ve kar durumu asagida tablo 2 ve 3’te verildigi gibi olacaktir.
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Tablo 2. Tam Maliyet Yontemine Goére Maliyet-Kar Verisi

Tam Maliyet Yontemi Acisindan

Haziran Temmuz Agustos
Satislar 6.000.000 9.800.000 12.000.000
(6.000x1.000) (9.800x1.000) 12.000x1.000
Satiglarin Maliyeti (2.400.000) (3.160.000) (3.600.000)
DIMM 600.000 980.000 1.200.000
DIG 300.000 490.000 600.000
D. GUG 300.000 490.000 600.000
S. GUG 1.200.000 1.200.000 1.200.000
Briit Satis Kar1 3.600.000 6.640.000 8.400.000
Br. Mamul Maliyeti 400 322,45 300

ABC isletmesinin tam maliyet yontemini kullanmasi durumunda sabit genel {iretim
maliyetinin 1.200.000 TL olarak her ii¢ ayda da mamuliin biinyesine katildig1 goriilmektedir.
Burada kapasitenin altinda veya iistiinde iiretimin ger¢eklesmesi durumu degistirmemektedir.
Boylelikle igletmenin birbirini takip eden ii¢ ayinda iiretim hacminde meydana gelen artiglar
birim mamul maliyetini de diistirmektedir.

Tablo 3. Normal Maliyet Yontemine Gore Maliyet-Kar Verisi

Normal Maliyet Yontemi Acisindan

Haziran Temmuz Agustos

Satiglar 6.000.000 9.800.000 12.000.000
(6.000x1.000) (9.800x1.000) 12.000x1.000

Satiglarin Maliyeti (1.920.000) (3.136.000) (3.840.000)
DIMM 600.000 980.000 1.200.000
DIG 300.000 490.000 600.000
D. GUG 300.000 490.000 600.000
S, GUG 720.000 1.176.000 1.440.000
(1.200.000x0,60) (1.200.000x0,98) (1.200.000x1,20)

Briit Satig Kan 4.080.000 6.664.000 8.160.000

Kapasite Sapmasi™™ (480.000) (24.000) 240.000

Faaliyet Kéri 3.600.000 6.640.000 8.400.000

Br. Mamul Maliyeti 320 320 320

Sabit GUG YO™™ 120 120 120

" Kapasite Sapmasi= (Uretim Kapasitesi-Gergeklesen Uretim)x Sabit GUG YO

Haziran Kapasite Sapmasi= (10.000-6.000)x120=480.000 TL (Olumsuz)

Temmuz Kapasite Sapmasi= (10.000-9.800)x120= 24.000 TL (Olumsuz)

Agustos Kapasite Sapmasi= (10.000-12.000)x120= 240.000 TL (Olumlu)

" Sabit GUG YO= Sabit Genel Uretim Gideri/Normal Uretim Kapasitesi = 1.200.000/10.000 = 120 TL/UM
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ABC isletmesinin maliyet yontemi olarak normal maliyet yontemini kullanmasi
durumunda ise igletmenin {iretim donemlerinde mamullerine yiikleyecegi degisken nitelikteki
maliyetleri ayn1 kalirken, sabit nitelikteki genel iiretim maliyetleri kapasite kullanim diizeyi
dikkate alindigindan degismektedir. Esasinda bakildigi zaman tiim veriler ayni olmasina
karsilik tam maliyet ve normal maliyet yontemleri agisindan birim mamul maliyetleri
degismektedir. Bu durum tablo 4’te karsilastirilmak suretiyle gosterilmistir.

Tablo 4. Yontemlerin Karsilastirilmasi

Normal Maliyet Y. Kapasite
Tam Maliyet Y. (1) (2) Fark (2-1) Sapmasi
. Yiiklenen Sabit GUM 1.200.000 720.000 -480.000 Olumsuz
Haziran
Birim Mamul Maliyeti 400 320 -80
Yiiklenen Sabit GUM 1.200.000 1.176.000 -24.000 Olumsuz
Temmuz
Birim Mamul Maliyeti 322,45 320 -2,45
. Yiiklenen Sabit GUM 1.200.000 1.440.000 240.000 Olumlu
Agustos
Birim Mamul Maliyeti 300 320 20
Tablo 4 incelendiginde,
o Haziran ayinda maliyet yontemi olarak tam maliyet yonteminin secilmesi

durumunda isletmenin normal kapasiteye gore kapasitesinin sadece % 60’11 kullanmasindan
dolay1 mamullere 480.000 TL fazla sabit GUM payi yiikledigi gériiliir. Bu durumda birim
mamul maliyetinin 80 TL artmasina yol agar. Ancak Standart boyle bir durumda atil olan
kapasiteye diisen bu 480.000 TL’lik kismin iiretilen mamullere yiiklenmemesi geregini ifade
etmektedir.

o Temmuz ayinda isletmenin normal kapasiteye gore kapasitenin % 98’ini
kullanmas: dolayisi ile maliyet bilgisinin birbirine yakin oldugu gériiliir. Oyle ki tam maliyet
yonteminde birim mamul maliyeti sadece 2,45 TL fazla hesaplanmistir. Standarda gore
isletmelerde ortaya ¢ikabilecek bdyle durumlarda yani gergek tiretim miktarinin normal
kapasiteye yakin olmasi durumunda her iki yonteminde kullanilabilecegini belirtilmektedir.

o Agustos ay1 ise diger iki aya gdre normal maliyet yonteminin mamullerin
maliyetine daha fazla GUM pay1 verildigi ay olarak karsimiza ¢ikar. Oyle ki bu ayda kapasite
kullanim oran1 % 120’dir. Bu durum normal maliyetleme yonteminin temel uygulanma
mantig1 olarak mamullere yiiklenecek sabit GUM paymin % 120 iizerinden yiiklenmesini
gerektirir. Bu durumda 1.200.000 TL olarak goriilen sabit GUM’iin 1.440.000 TL olarak
yiiklenmesine ve birim mamul maliyetinin de olmasi gereken 300 TL’den 320 TL’ye
ylikselmesine neden olur.

Bu noktada Standardin 13. maddesinde belirtilen iki durumu incelemekte yarar vardir.
Bu durumlar sunlardir;

o Ilk durum fiili kapasitenin normal kapasiteye ¢ok yakin oldugu durumdur.
ABC isletmesinin Temmuz ay1 verileri incelendigi zaman igletmenin fiili kapasitesinin 9.800
birim olarak gergeklestigi ve bu kapasite miktarinin da normal kapasiteye ¢ok yakin oldugu
goriiliir. Oyleyse bu ay icin ABC isletmesinin normal maliyetleme ydntemini kullanmasina
gereksinimi yoktur. Bu da isletmenin ilgili ayda ortaya ¢ikan tiim genel iiretim maliyetlerini
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sabit ve degisken ayrimi yapmaksizin dogrudan mamullere yiikleyebilecegi tam maliyet
yontemini kullanabilecegi sonucunu dogurur.

o Diger bir durum ise yukarida tartisilan, Standardin asir1 kapasite kullanimi
durumunda normal maliyet ydntemi kullanilarak sabit GUM’lerin artirilmak suretiyle birim
maliyetin yiikseltilmesine miisaade etmedigi ve tam da bu nedenle bdyle durumlarda tam
maliyet yonteminin kullanilmasi gerektigi ¢ikarimi yapilan durumdur. ABC isletmesinin
Agustos ay1 verileri incelendigi zaman eger isletme normal maliyet yontemini kullanirsa
birim sabit genel {iretim maliyeti 120 TL (1.440.000/12.000) olacaktir. Ancak standart madde
13’te bu durumu birim sabit genel iiretim maliyetlerinin digiiriilerek, mamullerin yiiksek
maliyetten degerlenmedigi bir maliyet yaklasiminin dikkate alinmasi1 gerektigini ifade eder.
Bu yontem tam maliyet yontemidir. Isletme % 120 kapasite kullanmasina ragmen 12.000
birime yiiklemesi gereken sabit GUM pay1 1.200.000 TL olacaktir. Boylelikle birim sabit
GUM pay1 100 TL’ye diisecek ve Standartta belirtildigi gibi mamuller olmasi gereken birim
maliyet degerinden degerlenecektir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Yukaridaki 6rnek uygulama ve agiklamalardan su ¢ikarimlart yapmak miimkiindiir;
ABC isletmesi eger Tiirkiye Muhasebe Standartlarini uygulamak zorunda olan bir isletmeyse
Haziran ayinda normal maliyet, Temmuz ayinda ister normal ister tam maliyet, Agustos
ayinda ise tam maliyet yontemini kullanmak zorundadir. Burada 6zellik arz eden durum
Agustos ayma iliskindir. Agustos ayindaki normal kapasitenin iistiinde gerceklesen liretim
normal maliyetten tam maliyet yontemine gecisi gerektirmistir. Bu gerekliligin literatiirde
daha once agiklanmamis izahi su seklide yapilabilir; temel mantig1 kapasite diizeyi ile bu
kapasite diizeyinin olugmasinda énemli bir faktor olan sabit genel iiretim maliyetleri arasinda
kurulacak iliskiye dayali bir maliyet yapist olan normal maliyet yonteminin felsefesini, asir1
kapasite olugmasi durumunda tam maliyete doniilmesi ile kaybetmektedir. Eksik kapasite
kullaniminda mamullerin fazlaca sabit maliyet yiikiinden arindirmasina karsilik, isletmenin
tiretim olanaklarinin fazlaca yipranacagi asiri kapasite kullanim donemlerinde normal maliyet
yonteminin kullanilmayacak olmasi 6nemli bir ¢eliski olarak goziikebilir. Ancak biitgelenmis
sabit maliyetler normal kapasiteye gore planlanmistir. Bu maliyetler kira, sigorta, amortisman
gibi bilinen sabit unsurlardan olusur. Normal kapasiteyi gegici donemlerde asmak bu giderleri
dogrudan yiikseltmez. Akla aginma ve yipranma gelebilir. Bu durum ise amortisman ayirmada
tiretim miktar1 yOntemine gore hareket etmek durumunda ortaya c¢ikar. Amortisman
hesaplamada tiretim miktar1 esas alinirsa, tiretim miktarina gore ayrilacak amortisman gideri
sabit bir genel iiretim gideri degil, degisken genel {iretim gideri unsuru olacaktir.

Sonug olarak TMS-2 Stoklar Standardina gore karsilagilabilecek kapasite diizeylerine
gore kullanilmasi gereken yontemler asagida gosterilmistir.

Kapasite Diizeyi Kullanilacak Maliyet Yontemi
Durum 1 | Fiili Kapasite < Normal Kapasite | Normal Maliyet Y dntemi

Durum 2 | Fiili Kapasite < Normal Kapasite [ Tam veya Normal Maliyet Ydntemi

Durum 3| Fiili Kapasite > Normal Kapasite | Tam Maliyet Yontemi
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Burada sorun olusturabilecegi diisiiniilen husus, tabloda 1. ve 2. durum olarak
aciklanan, fiili kapasitenin normal kapasiteden diisiik oldugu durumlardir. Normal kapasitenin
cok altinda veya az altinda oldugu sOylemi goreceli bir duruma isaret eder. Bu durumda
Standart isletme yoneticilerine muhasebe politikasi se¢iminde bir alternatif sunmaktadir.
Sozgelimi isletme yonetimi % 10 ve alti bos kapasiteyi normal kapasiteye yakin olarak
degerlendirilebilen bir oran olarak belirleyebilir. Boyle bir kabul diizeyinde % 90 ve iistiinde
gerceklesecek kapasite kullanim oraninda tam maliyet yontemi, % 90 veya altinda
gerceklesecek kapasite kullanom oraninda gerceklesecek normal maliyet yOntemini
kullanabilir. Tabloda 3. durum olarak gdsterilen asir1 kapasite kullanimi durumunda ise
Standart, normal kapasitenin asilmasindan hareketle tam maliyet yonteminin kullanilmasi
durumu yukarida agiklamasi yapilan gerekcelerden dolay1 hiikiim altina alinmustir.
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1. GIRIS

Glinlimiizde, isletmelere yonelik yapilan hile eylemleri tiim diinyada 6énemli bir sorun
olarak goriilmektedir. isletmelerde yapilan hileler hem siklik acisindan hem de tutarsal agidan
giderek artmaktadir. Hilenin 6nlenmesine yonelik yapilan ¢alismalar ise hileleri kesin olarak
ortadan kaldiramamuistir. Bu durumun en 6nemli nedenlerinin biri isletmelerdeki etkin bir i¢
kontrol sisteminin olmamasidir.

Kurumsal kaynak planlamasi1 farkli sektorlerdeki firmalarin, satin alma ve 6deme
dongiisii ve diger tiim siireglerinin biitiinlesik hale getirildigi sistemlerdir. Bu sistemlerle
firmalar, yaptiklari farkli stireclerle ilgili islemleri tek bir sistem iizerinden saglayabilmekte ve
yonetimsel agidan bir¢ok rapor ve 6zet bilgiye rahatlikla ulagabilmektedirler. ERP yazilimlari
firmalar i¢in oldukg¢a kullanigh ve faydali sistemlerdir.

Calismada, isletmedeki en Onemli is silireglerinden bir tanesi olan satin alma ve
O0deme stireci incelenmistir. Firmanin satin alma ve 6deme siirecindeki zayif ve eksik yonleri
tespit edilmis ve ERP sistemleri tizerinden iyilestirilmesi i¢in ¢6ziim Onerileri sunulmustur.

Uygulama calismas1 Tiirkiye’nin birgok ilinde faaliyet gosteren bir perakende
isletmesinde yiiriitiilmiistiir. Isletmenin satin alma, mali isler, idari isler, reklam ve pazarlama,
teslim alma ve muhasebe departmanlarindan toplam yedi iist ve orta diizey yoneticiyle yiiz
ylize goriisme yapilmistir. Ayrica dosyalar, politika ve prosediirler, belgeler ve kullanilan
bilgi sistemleri uygulamalarina iliskin erisim yetkileri gézden gegirilmistir. Yapilan
goriismeler birebir soru cevap seklinde gerceklesmis ve gerekli goriilen konularla ilgili veri
alinarak incelenmis ve buna gore Oneriler tasarlanmustir. Isletme tarafindan saglanan ve
caligmamiza temel teskil eden bilgilerin dogru oldugu varsayimiyla hareket edilmistir.

2. KURUMSAL KAYNAK PLANLAMASI (ERP)
2.1.  ERP Tanmm Ve I¢erigi

ERP, kurumsal kaynak planlamasi anlamina gelen “Enterprise Resource Planning”
kelimesinin kisaltmasidir. Zorlu bir rekabet ortaminin mevcut kosullarinda hayatta kalmak ve
planlama asamalarin1 en dogru sekilde yapabilmek icin firmalar bilgi teknolojilerinden
yararlanmaktadir (Karateke, 2016: 3).

ERP i¢in birgok farkli tanim bulunmasina ragmen, genel olarak tiim bilgi akislarinin
entegre edilmesini saglayan ticari yazilim paketleri olarak tanimlanabilir (Aydogan, 2008:
109). ERP, isletmelerin kaynaklarin1 en dogru ve verimli sekilde kullanmalarini saglar.
Boylece isletmeler gereksiz kaynak tliketimini Onleyerek, karlarmi ve {retkenliklerini
artiracaktir.

ERP sistemleri; iiretim, satis, insan kaynaklari, biitce ve satin alma gibi birimlerin
arasinda tiim veri ve bilgi akisinin entegre edildigi yazilim paketleridir (Aydogan, 2008: 108).
ERP biitlinlesik, kapsamli bir yapiya sahip biiyiikk ve pahali bir kurumsal sistem olup,
organizasyonun i¢ ve disg deger zincirini en uygun hale getiren, optimize eden bir uygulamalar
setidir.
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ERP; biinyesinde bulunan cesitli fonksiyonlar1 bir arada tutmak ve tek merkezden
yonetmek icin bilgisayar teknolojilerini kullanan bir sistemdir. Biitlin is siireglerine, deger
zincirine ulasarak biitlin departmanlari, fonksiyonlar1 tek bir bilgisayar sistemiyle
biitiinlestirmektir. Miisteri taleplerini en uygun sekilde karsilayabilmek icin farkli cografi
bolgelerde bulunan tedarik, iiretim ve dagitim kaynaklarinin en etkin ve verimli bir sekilde
planlanmasi, esgiidiimii ve kontrol edilmesini saglayan yazilim sistemidir (Karagdz, Yildiz,
Uzun ve Ozaygiin, 2014: 9-10).

Sekil 1’de de goriildigii lizere ERP, sirketlerin tiim fonksiyonlarini tek noktadan
yonetmeye yarayan bir sistemdir:

Sang
Dagmm

Misteri
lliskileri
Yonetimi

Envanter
Yanetimi

Insan
Kaynaklan

Proje
Yanetimi

Finans
Yanetimi

Uretim
Planlama
ve Kontrol

Tedarik
Zinciri

Sekil 1. Kurumsal Kaynak Planlama
Kaynak: Kegek ve Yildirim (2010:195)

Kalite
Yonetimi

Satin Alma

2.2. ERP Sisteminin Ozellikleri Ve Isletmeye Faydalar

Isletmelerin biiyiikliigiine ve bulundugu sektore gore ERP sisteminin ozellikleri
degisiklik gostermektedir.

Sistemin temel 6zellikleri asagidaki sekilde 6zetlenebilir (Rosemann ve Gable, 2000:

141).

o ERP sistemi, sektore gore degisiklik gosterip, isletmelerin yapisi ve tiirline gore
kurulan standart yazilimdir.

. Diger yazilim paketleri ile mukayese edildigi zaman daha rahat
ozellestirilebilen yapis1 vardir.

o ERP sistemi, is akislar1 ve ana verileri bir araya getiren biitiinlesik veri
tabanina sahiptir.

° Is akislar1 hakkinda cesitli ¢oziimler sunmaktadir.

o Ulke ve bolgelerden bagimsiz olarak cesitli problemleri ¢ozmek iizere
tasarlanmustir.
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o ERP sistemi, genis islevsellige sahip olmasi sayesinde belirli sektorler degil
tiim sektorler lizerinde kullanilabilen yapiya sahiptir.

o ERP sistemi bir uygulama yazilimi olup, bir veri taban1 yonetimi ve ara katman
yazilim degildir.

. Isletme igerisinde belirli birka¢ is siirecini degil, tiim is siireclerini
kapsamaktadir.

Sistemin isletmelere sagladig1 faydalar ise asagidaki gibidir (Bayraktar ve Efe, 2006:
705).

o Stok maliyetlerinin azalmasina katkida bulunmaktadir.

o Maliyet analizlerinin dogru olusturulmasini saglamaktadir.

. Stirekli degisen tliretim kosullarina zamaninda tepki gostererek rekabet giiciinii
arttirmaktadir.

o Miisteri memnuniyetinin yiikselmesini saglamaktadir.

o Farkli tlkelerde faaliyet gosteren firmalar arasinda ortak bir koordinasyon

yaratarak bir¢cok olumsuz etkeni ortadan kaldirmaktadir.
. Ihtiya¢ duyulan bilgiye dogru ve hizl1 bir sekilde kolaylikla erisilebilmektedir.
. Ortaya ¢ikan tehditlere daha hizli tepki vermektedir.
. Lojistik hatalarin diisiik seviyede tutulmasini saglamaktadir.

2.3. ERP Sisteminin Modiilleri

ERP sistemleri birgok modiilii ayni ¢at1 altinda birlestirerek isletmelerin ihtiyaglarin
karsilamaktadir. Modiillerin birbirlerine bagl olmadan kurulabilmesine karsilik, hepsi birlesik
bir yap1 igerisinde ¢alismaktadir. Modiiller isletme birimleri arasinda entegrasyon saglayan,
bilgi aligverigini kolaylastiran, sirketin tedarikgileriyle iletisimini saglayan, ¢alisanlara gerekli
bilgilere hizl1 bir sekilde erisme olanag: taniyan islevsel yapilardir.

Bir igletme ERP sistemi kurmaya karar verdigi zaman 3 farkli secenek ile
karsilasacaktir (Demirci, 2017: 60).

. Tek bir firma tarafindan tiim ERP paketinin kurulumu,
° Farkli firmalardan ERP modiillerinin temini,
o ERP sisteminin firmanin kendi blinyesinde geligtirmesi.

Firmalar i¢in yukarida belirtilen yontem se¢imi hem maliyet hem de rekabet giicii
acgisindan ¢ok onemlidir.

ERP sistemleri esas olarak firmalarin kendi is akiglarini yonetmek i¢in gelistirilmis ve
daha sonra firmalarin artan gereksinimlerine uygun olarak cesitli sistemlerle entegre
edilmigtir. ERP sistemleri birgok modiilii kendi i¢inde barindirir. Bu modiiller, kendi i¢lerinde
ortak veri tabanlariyla birbirine baglanan ¢ok islevsel yapilara sahiptir. ERP sisteminin temel
modiilleri Sekil 2 'de gosterilmektedir.
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Sekil 2. ERP 'nin Temel Modiilleri
Kaynak: Aydin, (2007 : 29)

2.3.1. Malzeme Ihtiya¢ Planlama Modiilii

Malzeme ihtiya¢ planlamasi modiilii hem iriinlerin hem de iriin disindaki diger
kaynaklarin planlamasini saglamaktadir. Ayrica, planlama faaliyetleri yiiriitiiliirken, tiiketim,
talep tahmini, satis biitcesi, siparis talepleri, siparis emirleri, envanter, iiretim emirleri gibi
belirleyici ihtiyacla da dikkate alinir (Yontar, 2014: 76).

Bu modiil isletmelerin en 6nemli ve karmasik ihtiyaglarina cevap verebilir ve aym
zamanda ¢ok subeli is siireglerinde kullanilabilir. Malzeme ihtiya¢ planlamasi modiilii
sisteminin diger modiilleri ile entegre olarak c¢aligmaktadir. Entegrasyona dahil olan biitiin
modiiller malzeme ihtiyag¢ planlamasi i¢in anlik veri tiretmekte, boylelikle MRP sisteminin
daima giincel kalmasina destek olmaktadirlar.

Malzeme ihtiya¢ planlama modiiliinde bulunan temel 6zellikler agagidaki gibidir
(‘http://thalesbilisim.com/malzeme-ihtiyac-planlamasi/ , 2019):

Tesise dayali ihtiyag planlamasi

Cok boyutlu veri goriintiileme

Verilerin grafiksel takibi

Tesise dayali olarak planlama emirlerinin hazirlanis

2.3.2. Satin Alma Modiili

ERP’nin bu modiilii, firmalara mal veya hizmet sunan diger isletmeler ile aralarindaki
tim ticari faaliyetleri yapmak i¢in gerekli veriler igeren bir modiildiir. ERP’nin diger
modiilleri ile entegre olan bu modiil sayesinde firmalar stok girisi olusturulmus iiriin
bilgilerine aninda erisim saglayabilir ve gerekli malzemelerin temin etme siireglerini kisa siire
icerisinde gergeklestirirler (Demirci, 2017: 63).
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2.3.3. Satis Ve Dagitim Modiilii

Satis ve Dagitim Modiili, satis Oncesi aktivitelerinden baslayarak satis, sevkiyat ve
faturalamaya kadar devam eden is siireclerini kapsar.

Bu modiil, diger modiillerdeki siirecler i¢in ihtiya¢ duyulan bilgi akisini olusturmak ve
birbirleriyle etkilesimde bulunmak i¢in kullanilan 2 alt modiilii kapsamaktadir. Bu
modiillerden ilki olan satis modiilli, firmalarin uzun vadeli ve kisa vadeli satig politikalarina
uygun olarak tanimlanan hedefleri gergeklestirmek i¢in kullanilan bilesenleri igermektedir.
Siparis yOnetimi, satig yOnetimi, {rlin fiyatlandirma, iriin kampanyalari, pazar fiyat
arastirmalar1 bu bilesenlere drnek verilebilir. Tkinci bilesen olan dagitim modiilii, iiriinlerin

dagitimina yonelik tiim siirecleri degerlendirir ve etkin sekilde uygulanmasini saglar (Aydin,
2007: 30).

ERP sistemindeki diger modiillerle entegre olan bu modiilde, siparislerle ilgili anlik
bilgiler goriintiilenebilmektedir. Siparisler ile ilgili detayli bilgi veren bu modiilde sunulan
esnek fiyatlandirma ozelligi kullanilarak, miisterilere 6zel fiyatlandirma ve indirimler
uygulanabilir.

Satis  Dagitim  modiilinde bulunan temel Ozellikler asagidaki  gibidir
(https://sdmodulunegiris.com/satis-ve-dagitim-modulu-ne-yapar/ , 2019):

Miisteri ana veri yonetimi,

Teklif verme ve teklif takip siiregleri,
Miisteri sozlesmelerin takibi,

Indirim anlasmalari,

Satis kampanyalarin hazirlanmasi ve takibi,
Prim ¢aligsmalart,

Uriin kataloglarmin hazirlanmast,
Bedelsiz malzemelerin satis siireci,
Lojistik yonetimi,

Iade siirecleri,

Siparis maliyetlerinin takibi,

Rakip {iriin bilgilerinin takibi,
Konsinye siireci,

Hizmet ve servis satisi,

Promosyon ¢alismalart.

2.3.4. Muhasebe Ve Finans Modiilii

ERP’nin en 6nemli modiillerinden bir tanesi de muhasebe ve finans modiiliidiir. Bu
modiil, tim finansal verilerin takibini; tiim kayitlarin siirekli olarak dogru bir sekilde
tutulmasini, yatirnm faaliyetlerinde kisa, orta ve uzun vadeli siireglerde dogru karar verilmesi
ve 6deme planlarinin etkin bir sekilde yonetilmesini saglar (Polat, 2013: 34).

Muhasebe ve finans modiiliinde bulunan temel 6zellikler ise asagidaki gibidir (Yildiz
ve Akaydin, 2012: 7):
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. Birden fazla miisteri ile ¢alisabilme yetenegi,

. Isletmeye 6zel ticari islemlerin kontrol edilmest,
. Birden fazla para birimi ile ¢alisabilme yetenegi,
. Odenmemis hesap kalemlerinin kontrolii,

Maliyet kalemlerinin yonetimi,

Evrak girislerinin rahat yapilmasi,
Modiiliin birden fazla dil ile kullanilmasi,
Arsivleme 6zelliginin bulunmasi,

Cesitli raporlarin hazirlanmas.

2.3.5. Uretim Ve Stok Yonetimi Modiilii

Uretim ve stok yonetimi modiilii, ERP sisteminin diger modiillerinden daha genis ve
karmasik yapiya sahiptir. Uretim modiilii miisteriden siparisin kabul edilmesi, iiretimin
yapilmast ve karsi firmaya tedarik edilmesine kadar olan tiim siiregleri kapsamaktadir
(Yontar, 2014: 77).

Uretim modiiliinde bulunan temel 6zellikler asagidaki gibidir (Yildiz ve Akaydin,
2012: 8):

Uriin agaclarinin modiile aktarima,

Genis standart planlama,

Biitiinlesik imalat icin veri toplanmast,
Uretim asamalarinin takibi,

Tam ve eksik parca listelerinin takip edilmesi,
Maliyetlerin kontrol edilmesi,

Glincel ve gegmise yonelik stoklarin takibi,
Miisteri sipariglerinin takip edilmesi,
Uretim agaclarinda degisiklik yapilabilmesi,
Kalite yonetimi,

Kapasite planlamasi.

Stok yoOnetimi modiilii firma tarafindan satin aliman {riinlerin  depolara
yerlestirilmesinden, miisteri firmaya iletilmesine kadar olan tiim siiregleri kapsamaktadir.
Birden fazla deponun idare edilmesi, bakim ic¢in ayri1 bir yere konulan friinler, yapilan
sayimlarin muhasebe modiiliine aktarimi, parti ve seri numaralandirilmasinin idare edilmesi,
donemsel stok sayimlari, stok muhafaza birimlerinin kontrolii ve yonetimi, stok yonetimi
modiiliiniin temel 6zellikleri olarak siralanabilir (Y1ldiz ve Akaydin, 2012: 9).

2.3.6. Insan Kaynaklar1 Modiilii

Insan kaynaklari modiilii, firmanin personeline yapilan &demeleri, seyahat
harcamalar1, vardiya ayarlamalari, personeller ile ilgili egitim harcamalari ve bordro yonetimi
ile ilgili tim verileri kaydetme imkanina sahiptir.

Insan kaynaklari modiiliinde bulunan temel oOzellikler asagidaki  gibidir
(http://thalesbilisim.com/insan-kaynaklari-yonetimi/, 2019):
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. Isletme ¢alisanlarimin sicil bilgilerinin takip edilmesi,

. Ucret ayarlamalarinin yapilmast,

. Resmi kurumlara iletilmesi gereken formlarin olusturulmasi,
o Puantaj kartlarinin hazirlanmasi,

Bordrolarin hazirlanmasi,
Is tanimlarinin olusturulmast,
Kisisel 6zge¢cmis bankasi yardimi ile ise alim siirecinin yonetilmesi,
Isletme ici ve isletme dis1 tiim egitim taleplerinin ve planlarinin incelenmesi,
Firma calisanlarinin performans degerlendirilmesi,
Calisan self servis fonksiyonu sayesinde personellerin avans, izin, fazla mesai,
odiil, PDKS takiplerini daha rahat izlemeleri ve insan kaynaklar1 departmani ile siirekli
iletisim kurulmasi,

o Yonetici self servis fonksiyonu araciligr ile bir yoneticinin kendisine bagl
calisanlarinin bilgilerine ulasabilmesi, onlardan gelen taleplerin degerlendirilmesi, izin
onaylarinin ve performans puanlarinin verilmesi.

3. X ISLETMESINDE ERP SISTEMI UZERINDEN SATIN ALMA VE ODEME
DONGUSUNUN TASARIMI

3.1. isletme Hakkinda Genel Bilgiler

Perakendecilik sektoriinde dnemli yere sahip olan X Isletmesi gecen yillar icerisinde
Istanbul disindaki illerde de bircok magazasini sektdre kazandirmis ve bu hizl yiikselisi ile
2018 sonunda toplam yiizden fazla magazaya ulasmistir. Sebze ve meyve, et ve tavuk,
sarkiiteri, taze gidalar, kuru gida, temizlik, kisisel bakim, gida dis1 iiriinler kategorilerine yer
verilen magazalarda, iiriin grubu ve ¢esitliligi her gecen giin artmaktadir. X Isletmesi,
biinyesinde yaklagik 3000’e yakin personel istithdam etmektedir.

3.2. Satin Alma Ve Odeme Déngiisiiniin ERP Temelli incelenmesi
3.2.1. isletmenin Satin Alma Yapisimin incelenmesi

Satin alma siireci isletmeden para ¢ikisina neden olan ve bu nedenle her sirket i¢in
onemli ve aym zamanda riskli siireglerden biridir. Isletmede satin alma yapismin dogru
sekilde yapilandirilmamasi ve satin alma siiregleri olan talep-siparis-teklif-siparis-teslim alma
ve faturalandirma siireclerinde belli bir dlgiide entegrasyon olmamasi isletmeleri gesitli hile
tiirleri ile kars1 karstya birakmaktadir.

Asagida isletmenin satin alma yapisinin mevcut durumu ile ilgili bilgiler ve
tarafimizca yapilan inceleme sonucu dnerilerimiz yer almaktadir:

Isletmede ERP temelli bir program kullanmilmaktadir. lgili departmanda iist kademe
olarak satin alma direktorii ve li¢ satin alma miidiirii gérev yapmaktadir. Satin alma ve depo
boliimleri ayr1 personellerden olusmakla beraber her iki boliim de birbirinden bagimsiz
sekilde calismaktadir.
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Soru 1: Satin alma boliimii’niin organizasyon yapisi ne sekildedir? Satin alma bdliimii
organizasyon semasinda kime baglidir?

Isletmede Var Olan Durum: Isletmede bagimsiz bir satin alma bolimii
bulunmaktadir. Satin alma direktorii ve kendisine baglh ¢alisan 3 tane midiir bulunmaktadir.
Her midiiriin altinda da satin alma kategorilerine yonelik c¢alisan personeller bulunmaktadir.
Satin alma direktorii dogrudan genel miidiir'e baglidir. Teslim alma siireci depo, faturalama
siireci ise muhasebe boliimii tarafindan yiiriitilmektedir. Isletmenin satin alma kategorileri
asagidaki gibi gruplanabilir:

Ticari mal alimlar1 (Magazalarda satilan her tiirlii tiriin),
Demirbas alimlar1 (Genel merkez ve magaza demirbaslari),
Hizmet alimlari,

Diger alimlar (temizlik, kirtasiye vs.).

NS

Ticari mal kapsamindaki tiim alimlar satin alma bolimi tarafindan yapilmaktadir.
Reklam ve pazarlama ilgili tiim malzeme ve hizmet alimlar1 ise reklam ve pazarlama bdliimii
tarafindan yapilmaktadir. Bu kapsam disinda kalan demirbas, temizlik kirtasiye ve diger tim
mal ve hizmet alimlari idari isler boliimii tarafindan yapilmaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Isletmedeki satin alma organizasyonunda
degisiklik yapilmasina ihtiya¢ vardir. Cok spesifik mal ve hizmetler haricindeki tiim alimlarin
satin alma boliimii tarafindan yapilmasi daha dogru olacaktir.

Idari isler boliimii tarafindan yapilan diisiik tutarli harcamalar haricindeki diger
alimlar, uygun bir satin alma siireci tanimlanarak satin alma boliimii’'ne devredilebilir.

Reklam ve pazarlama bolimii tarafindan yapilan reklam ve pazarlama alimlarinin da
satin alma boliimii’ne gegirilmesinde bir sakinca bulunmamaktadir. Alinmasi gereken iriiniin
nitelikleri, fiyati, onceden alim yapilan yerler gibi temel bilgiler, reklam ve pazarlama bolimi
calisan tarafindan satin alma boliimiine iletilmelidir. Bu alimlarda da satin alma boliimii
tarafindan standart satin alma siireci uygulanmalidir.

Soru 2: Satin alma siirecine yonelik herhangi bir prosediir ya da yonetmelik var m1?

Isletmede Var Olan Durum: isletmede yazili prosediir veya ydnetmelik tarzi bir
dokiiman bulunmamaktadir. Yoneticiler tarafindan mail lizerinden yapilan ¢esitli bildirimler
mevcuttur. Daha once taslak bir prosediir hazirlandig1 belirtilmis ancak ilgili prosediir nihai
hale getirilmemis ve yaymlanmamustir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Politika ve prosediirler hilenin 6nlenmesinde
faydali bir dokiimandir. Bu kapsamda satin alma siirecine yonelik iist yonetim tarafindan
belirlenen kurallar yazili hale getirilmelidir. lgili prosediire tiim ilgili ¢alisanlar
erisebilmelidir. Prosediiriin giincel kalmasinin saglanmasi da bu kapsamda dikkat edilmesi
gereken bir noktadir.
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Soru 3: Satin alma siirecinde gorevlerin ayriligi ilkesine uygun olmayan durumlar var
mi1?

Isletmede Var Olan Durum: Ticari mal alimlar1 satin alma miidiirlerine bagh ¢alisan
personeller tarafindan yapilmaktadir.  Stok takibi ve siparis islemleri ilgili ¢alisanlar
tarafindan yapilirken teslim almalar ise depo tarafindan yapilmaktadir. Ticari {irtin alimlarinda
satin alma islevinin yaninda satiga yonelik faaliyetler de yiiriitilmektedir. Satis fiyatini
belirleme, kampanya ve 1skontolar, iiriin hareketlerinin yonetimi de bu boliim tarafindan
saglanmaktadir.

Idari isler boliimiiniin yaptig1 diger mal ve hizmetler kapsamindaki satin almalarda
teklif ve siparis siireclerinde gorevlerin ayriligi tam olarak uygulanmamakta olup tek bir kisi
lizerinden yiiriitiilmektedir.

Reklam ve pazarlama kapsaminda yapilan alimlarda ihtiyac belirleme, teklif ve siparis
verme siirecleri ayn1 personel tarafindan geceklestirilmektedir. Bu kapsamdaki alimlarda da
gorevlerin ayriligi ilkesi Uygulanmamaktadir.

Tablo 1. Malzeme Gruplarina Gore Satin Alma Siireci

Malzeme Grubu Talep Teklif | Siparis | Teslim | Faturalama |
Alma
Ticari Mal Alimlan Magazalar Satin Alma | Satin Alma Depo Muhasebe
| Demirbas Alimlan Merkez / Magaza Idari Igler Satin Alma Depo | Muhasebe
Caliganlar
| Reklam ve | Reklam ve Pazarlama | Reklam ve | Reklam ve A Depo | Muhasebe
Pazarlama Alimlan Pazarlama Pazarlama
Diger Mal ve Hizmet | Ihtiyag Sahipleri Idari Igler Idari Igler Depo Muhasebe
Almlan

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Gorevlerin ayrilig: gerek hata gerekse de hilenin
onlenmesinde ¢ok kritik isleve sahiptir. Bu kapsamda 6nemli olan kritik gdrevleri bastan sona
tek bir Kisinin yapmasmin onlenmesidir. Isletmenin satin alma faaliyetlerini gdrevlerin
ayrilig1 agisindan degerlendirildiginde ve diger mal ve hizmet kategorisi alimlarinda ayni
kisinin hem teklif hem de siparis verme siireglerinin, reklam ve pazarlama alimlarinda ise
talep, teklif ve siparis siireglerinin ayni personeller tarafindan yapilmasi biiyiik risk
tagimaktadir. Soru 1’°de belirttigimiz yap1 uygulandig: takdirde gorevlerin ayriligi saglanmig
olacaktir.

Soru 4: Sistemde uygun erisim ve yetki tanimlamalar1 yapilmis m1?

Isletmede Var Olan Durum: Yetkiler satin alma kategorilerine gore ayristirilmistir.
Her alt kategori ayn1 kullanici ve sifreyi kullanmaktadir.

Agcilan siparis ilizerinde fiyat degisikligi yapilamamakta, teslim alma gerceklesene
kadar siparis sahibi tarafindan miktar {izerinde degisiklik yapilabilmektedir. =~ Acilan siparis
bir bagka kisi tarafindan degistirilememekte ancak bazi durumlarda ek siparis
agilabilmektedir.
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Sistemden yetki tablosu temin edilmistir. Daha 6nce firmada ¢alisip, mevcut durumda
baska bir yerde calisan kisilerin hala satin alma modiiliine erisebildigi goriilmiistiir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Bu konudaki genel gozlem, satin alma yapan her
alt kategori personeli i¢in ayr1 kullanict adi ve sifre kullanilmasi yoniindedir. Ayrica isten
ayrilan personellerin kullanici adi ve sifresi iptal edilmelidir.

Soru 5: Satin alma siireci belirlenen biitgelere gore yiiriitiilityor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Isletmede hazirlanan bir biitce vardir. Ancak biitce
manuel olarak takip edilmektedir. Sisteme tanimli herhangi bir parametre bulunmamaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Hazirlanan biitce kalemlerinin ERP sistemine
tanimlanmasi, ilgili malzeme grubundan siparis verildikge bu biitceden otomatik diisiim
yapilmas1 onerilir. Belirlenen biitce asildiginda, siparis agilmasini engelleme, ek onaya tabi
tutma veya engelleme olmadan, belirlenen yoneticilere bilgilendirme yapilmasi gibi onleyici
kontrol noktalar1 olusturmak firma i¢in daha faydali olacaktir.

3.2.2. Satin Alma Ve Odeme Déngiisiiniin Siire¢c Bazinda Incelenmesi
3.2.2.1. Satin Alma Talebinin Olusturulmasi

Soru 1: Satin alma talebinin olusturulmasi ve onay siireci nasil iglemektedir?
Isletmede Var Olan Durum:

1.Ticari Mal: Ticari mal alimlar1 biitce dogrultusunda yapilmaktadir. Bu nedenle
standart bir talepte bulunma ve talep onay siireci yoktur. Bazi durumlarda magazalardan
cesitli talepler gelebilmektedir. Her magazada ayni iriin satilmadigi i¢in magazalarin
kendilerinde bulunmayan bir iriinii talep ettigi durumlar da yasanabilmektedir. Magazalar
tarafindan yeni iriin talebi ERP programi aracilig ile satin alma bdlimiine iletilmektedir.
Satin alma direktorii tarafindan iriiniin alinmasmin gerekli olup olmadigina gore karar
verilerek {iriin alimi s6zIii olarak onaylanmaktadir.

2.Demirbas: Merkez ya da magaza ¢aligsanlar tarafindan kagit lizerinde talep formu
olusturularak mail ortaminda idari igler miidiirii 'ne gonderilir. Talep formunun ¢iktis1 alinip,
mali ve idari igler genel miidiir yardimcisi tarafindan onaylanmaktadir.

3. Hizmet: Reklam ve pazarlama ilgili hizmet alimlar1 kapsaminda reklam ve
pazarlama bolimii personeli tarafindan ERP programi iizerinden talep formu
olusturulmaktadir. Talep formunun c¢iktis1 alinarak reklam ve pazarlama miidiirii tarafindan
onaylanmaktadir. Bakim onarim, yemek, temizlik ve giivenlik hizmet alimlar1 idari isler
boliimii tarafindan yapilmis olup herhangi bir talep olusturma ve onay siireci
bulunmamaktadir.

4. Diger Alimlar: Yukaridaki alimlar diginda kalan diger malzeme alimlarmin higbiri
icin ERP programi iizerinden talep acilmamaktadir. Talep formu matbu olarak diizenlenerek
mail ortaminda idari isler yoneticisi 'ne gonderilmektedir. Ilgili talebe iliskin formun ¢iktisi
aliip idari igler miidiirii tarafindan onaylanmaktadir.
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Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Ihtiyacin belirlenmesi ve satin alma talebinin
olusturulmasi, siirecin ilk agsamasi oldugu i¢in olduk¢a dnemlidir. Bu asamada yapilabilecek
her tiirlii hata, takip eden diger siireclere de etki edecektir. Talep iizerine satin almasi yapilan
tim mal ve hizmetler i¢in talep-teklif-siparis entegrasyonu saglanmasi 6nerilir. Bu kapsamda
yapilabilecek bazi 6neriler su sekilde olacaktir:

o ERP programi kullanan bir sirkette form c¢iktis1 alarak imzalatma uygulamasi
olmamasi gereken bir durumdur. Bunun yerine sistem {izerinden belirlenmis kriterlere gore
kademeli bir onay sistemi olusturulmalidir.

o Benzer sekilde mail ile yapilan taleplerin de ortadan kaldirilmasi ve sisteme
adapte edilmesi Onerilir.
. Talep olusturma ve onay siireci bulunmayan hizmetler i¢gin ERP programi

izerinden satin alma talebi ve kademeli onay sistemi olusturulmalidir.

Asagida satin alma talebinin olusturulmasi ile ilgili standart bir isleyis kisaca
anlatilmaktadir:

Farkli yerlerde kullanmak amaciyla isletmenin birden fazla lokasyonunda veya
boliimiinde ayni1 mal/hizmet talebi meydana gelebilir. Bu durumda indirim segeneklerinden
faydalanilmas1 ve siireci daha rahat takip edebilmek adina, bu taleplerin Satin alma
boliimiinde birlestirilmesi miimkiindiir. Talepler birlestirildikten sonra ilgili malzemeye
yonelik stokta var olan miktar kontrol edilerek ihtiyag belirlenir.

Stok Alim Talepleri

Taleplerin
birlestirimesi

Mal ve Hizmet Talepleri \ /_/ intiyagiar
\v

Sekil 3. ihtiya¢ Belirleme Siireci
Kaynak: Gelinas, Jr. Ulric J, Richard B. Dull, (2008: 432)

ihtiyacin Belirlenmesi

3.2.2.2. Teklif Alma Ve Degerlendirme
Soru 1: Saticilardan teklif alma ve degerlendirme siireci nasil islemektedir?
Isletmede Var Olan Durum:

1.Ticari Mal: Birden fazla sirketten fiyat teklifi alindigi durumlarda alim yapilacak
firmay1 satin alma direktorii belirlemektedir. Biitiin satin alma iglemlerinin baslamasi limit
fark etmeksizin satin alma direktoriiniin onayimna baghdir. Ancak genellikle marka bazli alim
yapildig1 icin tedarikgiler arasinda se¢im yapma durumu olmamaktadir. Hangi iiriiniin
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alinacagina oncelikli olarak karar verilir. Sonrasinda ise hangi markadan alinacagina karar
verilir. Bu kararlar satin alma komisyonunda goriisiiliir ve karara baglanir.

2.Demirbas: Onceden ii¢ teklif alma zorunlulugu olmakla birlikte sonrasinda bu
uygulamadan vazgegcilmistir. Siirekli alim yapilan birkag tedarik¢i bulunmaktadir. idari isler
Yoneticisi tarafindan teklif alinsa bile sisteme teklif girisi yapilmamaktadir. Hangi firmadan
alim yapilacagi ile ilgili karar1 mali ve idari isler genel miidiir yardimcisi karar vermektedir.

3. Hizmet: Reklam ve pazarlama ilgili hizmet alimlar1 igin teklif siireci reklam ve
pazarlama miidiirli tarafindan takip edilmektedir. En az ii¢ teklif alinmaktadir. Teklif i¢cin mail
atilir ve gelen teklifler karsilastirmali olarak genel miidiir’e onay i¢in sunulmaktadir. Diger
hizmetler icin ise uzun siiredir ¢alisilan tedarik¢iler olup, yapilan sozlesmeye gore siireg
ilerlemektedir.

4. Diger Alimlar: ERP programi {lizerinde teklif alma ve karsilagtirma siireci
yuriitiilmemektedir. Teklifler genellikle maille alinmakta olup, alinacak malzemenin tiiriine
gore sozli olarak da alinabilmektedir. Hangi firmadan alim yapilacagi ile ilgili karar1 mali ve
idari isler genel miidiir yardimcisi karar vermektedir.

Uygun Olan Kontrol ve Oneriler: Teklif alma ve degerlendirme siireci su an tiim
alim tiirleri i¢in ERP programi disinda yiiriitilmektedir. Yapilan siire¢ incelemesi sonucunda
tiim alimlar i¢in teklif siirecinin sistemden yiiriitiilmesi miimkiindiir.

Bu kapsamda sirketin kullandigi ERP programinda bulunan teklif modiiliiniin
kullanilmas1 saglanmalidir.

3.2.2.3. Satin Alma Siparisinin Olusturulmasi

Soru 1: Tim alimlar i¢in zamaninda siparis formu aciliyor mu ve siparis formu
olmadan alim yapildig1 durumlar var mi?

Isletmede Var Olan Durum:

1.Ticari Mal: Depoya alinacak {iriinler igin ilgili satin alma yoneticisi tarafindan satin
alma siparisi diizenlenmektedir. Sirkette 25 giinliikk stokla calisilmaktadir. Stok seviyeleri
giinliik olarak otomatik bir sekilde ERP programindan maille gelen depo raporunda takip
edilmektedir. 25 giinliikk stok bandinda kalan siparisler satin alma yoneticileri tarafindan
verilmektedir. Bu seviyenin tizerinde verilecek siparisler i¢in satin alma midiiri'nden sozli
onay alinmaktadir.

2.Demirbas: Bu malzeme grubunda, siparis mal geldikten sonra acilmaktadir.
Malzeme teslim alinirken depo tarafindan girisinin yapilabilmesi i¢in siparis acilmaktadir.
Ilgili irsaliye ilk olarak satin alma uzmanma iletilir. Gelen irsaliyeye gdre sistemde siparis
olusturulur ve irsaliyenin lizerine siparis numarasi yazilarak depoya iletilir. Depo gelen
irsaliyeye gore sistem girigini yapar. Ancak bu siirenin uzamasi ilgili malzemenin envantere
girmeden kullanilmasina neden olmaktadir.
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3. Hizmet Almlar: Reklam ve pazarlama ile ilgili hizmet alimlari i¢in ERP
programindan siparis olusturulmaktadir. Yemek, temizlik, giivenlik ve diger hizmetler i¢in
siparisler ERP programi lizerinden sonrasinda agilmaktadir.

4. Diger Alimlar: Ihtiya¢ duyulan malzemenin siparisi excel ’de olusturulmaktadir.
ERP programi {izerinde siparis sonrasinda agilmaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Satin alma siparis formu satin alma siirecindeki
en kilit dokiimandir. Bu nedenle bu konuya iliskin son derece giiclii kontroller
olusturulmalidir.

Ticari mal alim silirecinin tasariminda bu konuda Onemli bir aksaklik
bulunmamaktadir. Yalniz so6zIlii onay sisteminin de sistem onayi sekline c¢evrilmesi daha
saglikli olacaktir.

Demirbas alimlariin isleyisi uygun bulunmamis olup, bu alimlar i¢in de 6nceden
siparis diizenlenmesi saglanmalidir. Benzer durum reklam ve pazarlama malzemeleri
disindaki hizmet alimlar1 i¢in de gecerlidir.

Idari isler boliimii tarafinda vyiiriitilen yukaridaki alimlar disindaki diger alimlara
iligkin stirec ise bu alandaki en riskli uygulamanin bir 6rnegidir. Burada ticari alim siirecinin
aynisinin yuriitiilmesi onerilir.

Asagida satin alma siparisinin olusturulmasi ile ilgili standart bir isleyis kisaca
anlatilmaktadir:

Satin alma siparisi, belirli iiriin ya da hizmetlerin, belirlenen kosullarda tedarik
edilmesi i¢in satictya yapilan resmi taleptir. Satin alma siparisleri bir satin alma talebine,
teklif talebine ya da bagka bir satin alma siparisine referansla ya da higbir referans
gostermeksizin yaratilabilir. Satin alma siparisi verilerini girerken, varsayilan degerleri sistem
otomatik olarak &nerir. Ornegin siparis adresi, ddeme kosullar1 ve navlun kosullari, satic1 ana
verilerinden onerilir. S6z konusu {iriin i¢in {iriin ana verileri olusturulmus ise, sistem ayni
zamanda tiriin kisa metni ya da iirlin grubu gibi bilgileri de onerir. Sistemde satin alma bilgi
kaydi mevcut durumda ise, sistem buna dayanarak satin alma siparigsine bir fiyat Onerisi
kopyalar.
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Sekil 4. SAS Olusturma Siireci
Kaynak: Gelinas, Jr. Ulric J, Richard B. Dull, (2008: 433)

Soru 2: Siparis formlari saticilara ne sekilde gonderilmektedir?
Isletmede Var Olan Durum:

Ticari Mal: Siparis formu ERP programinda olusturulmaktadir.  Siparis
olusturulduktan sonra excel formatina cevrilmektedir. Excel formatindaki siparise, ERP
programi siparis ekraninda olmayan fiyat ve 1skonto bilgileri manuel olarak eklenmektedir.
Olusturulan excel formatindaki siparis mail ile satictya gonderilmektedir.

Demirbas: Bu kategorideki siparisler, saticilara mail ortaminda ve bazen de telefon
araciligi ile verilmektedir.

Ticari mal ve demirbas digindaki tiim alimlar ile ilgili Siparisler saticilara mail yolu ile
verilmektedir. ERP programi bu kapsamda kullanilmamaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Diizenlenen siparis formlar1 saticilara uygun
sekilde iletilmelidir. S6zIi bir sekil yapilan bildirimler yerine sistem iizerinden veya yazili
bildirimler yapilmalidir. Yapilacak bildirimlerin olas1 aksakliklarda igletme igin kanit
saglayici nitelikte olmasina dikkat edilmelidir. Bu kapsamda sistemde var olan aksakliklarin
giderilmesi ve siparisin PDF formatina ¢evrilerek otomatik bir sekilde tedarikgiye
gonderilmesi saglanmalidir.

Soru 3: Bekleyen siparisler periyodik olarak inceleniyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Bekleyen siparislerin ilgili kategoriyi yoneten satin
alma miidiirleri tarafindan aylik olarak kontrol edildigi ve kapatildig1 beyan edilmistir. ilgili
konuya yonelik kontrollerin gergeklestirilmesi amaciyla satin alma raporu temin edilerek
incelenmistir. Yapilan kontrolde termin tarihi gegmesine ragmen tamami teslim alinmayan
malzemeler oldugu goriilmiistiir. Baz1 siparigler hi¢ teslim alinmamisken, bazilarinda %1
oraninda eksik teslimat gerceklestirilmistir.
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Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Bekleyen siparisler, sonrasinda uygun olmayan
teslim alma islemlerinin gergeklestirilebilmesi ic¢in elverigli bir ortam olusturmaktadir. Bu
nedenle birikmis eski agik kalan siparislerin kapatilmasi saglanmalidir. Sonrasinda ise bu
sekilde acgik kalan sipariglerin otomatik bir sekilde kapatilmasina yonelik uygulama
gelistirilmelidir.

Soru 4: Satici sdzlesmeleri uygun sekilde muhafaza ediliyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Sézlesmelerin asillari sistemde arsivlenmeyip matbu
olarak muhasebe boliimii'nde muhafaza edilmektedir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Sozlesmelerin PDF formatina getirilerek ERP
programu sisteminde arsivlenmesi Onerilir. Soézlesmeler uygun sekilde muhafaza edilmeli ve
ilgili olmayan kisilerin s6zlesmelere erisimi kisitlanmalidir.

3.2.2.4. Teslim Alma
Soru 1: Gelen mallar ile ilgili teslim alma siireci nasil islemektedir?
Isletmede Var Olan Durum:

1.Ticari Mal: Merkez depoya gelen mallar barkodla okutularak teslim alinmaktadir.
Siparisi olmayan bir malzemenin teslim almasi1 yapilamamaktadir. Siparisi olan malzemelerde
ylizde 10 oraninda bir tolerans limiti belirlenmistir.

Merkez depoya toleransi asan fazla mal geldiyse, ilgili satin alma c¢alisani ile
goriisiilmektedir. So6zlii onay alinmasi halinde ek siparis acilmakta ve mal kabul
yapilmaktadir.

Magazalara merkez depodan gelen iirlinler tam olarak kontrol edilememektedir.
[rsaliyeler ile iiriinler fiziksel olarak degil de paletlerin iizerine yapistirilmis olan etiketler
tizerinden kontrol edilmekte, ancak o paletin i¢i tek tek kontrol edilememektedir. Eksik ya da
fazla mal geldigi reyonda fark edildiginde merkez depoya bilgi verilmektedir. Irsaliyede var
ve gonderilen iriinlerin i¢inde yok ise ve durum fark edilirse rapor diizenlenerek merkeze
gonderilmektedir. Eksik olan iirlinler depo tarafindan ertesi giin gonderilmektedir.

2.Demirbas: Gelen mallar irsaliye ile kontrol edilir ve fiziken teslim alinir. Irsaliye
satin alma boliimiine gonderilir, burada ERP programi iizerinden siparis acilir, irsaliyenin
lizerine siparis numarasi yazilarak tekrar depoya gonderilir. Depo Sorumlusu irsaliyeye gore
ERP programinda ilgili siparis i¢in mal kabulii yapar. Bu malzeme grubunda da tolerans
%10'dur ancak irsaliyeye gore siparis acildig1 i¢in siire¢ ¢ok kontrollii degildir.

3.Hizmet: Tim hizmet alimlarinda ERP sistemi tizerinden teslim alma
yapilmamaktadir.

4.Diger Alimlar: Diger alimlar ile ilgili gelen mallar irsaliye ile kontrol edilir ve
fiziken teslim alinir. Irsaliye, idari isler boliimiine gdnderilir, burada ERP programi iizerinden
siparis agilir, irsaliyenin iizerine siparis numarasi yazilarak tekrar depoya gonderilir. Depo
sorumlusu irsaliyeye gére ERP programinda ilgili siparis i¢cin mal kabulii yapar.
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Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Bu konuya yénelik olarak yapilabilecek oneriler
su sekildedir:

. Ticari mal kapsaminda toleransi asan malzemeler icin ek bir siire¢ yriitiilmeli,
bu tiir malzemelerin kontrollii kabulii saglanmalidir. Ayrica merkez depodan magazalara
gelen trtinler ile ilgili paletler tek tek kontrol edilmeli ve eksikligin, {irlinler reyona gitmeden
once tespit edilmesi gerekmektedir.

o Demirbas ve diger alimlar kapsamindaki iriinler i¢in zamaninda siparis
acilmalidir. Bu konuda zaman kisitlamasina gidilmesi onerilir. Teslim alma yapmadan belli
bir zaman Once siparis agilmasi engellenebilir. Boylece malzeme geldikten sonra siparis agma
ya da fazla gelen malzeme i¢in ek siparis agma uygulamalar1 kontrol altina alinmalidir.

. Hizmet alimlar ile ilgili malzeme teslim almasi yapildig1 gibi, hizmet teslim
almas1 da yapilmalidir. Bu siirecte ortada bir mal ve irsaliye olmadigi i¢in takip ve kontrolii
daha zordur. Hizmeti talep eden personel sistem {izerinden hizmetin tamamladig1 bilgisinin
girisini yapmalidir. Gerekirse bu siire¢ belirlenen hiyerarside onaya tabi tutulabilir. Bu sekilde
bir uygulama ile 6demesi yapilmadan 6nce hizmetin gercekten teslim alindigir goriilmiis
olacaktir.

Asagida mallarin teslim alinmasi ile ilgili standart bir isleyis kisaca anlatilmaktadir:

Teslim alma siirecinde Oncelikle SAS (satin alma siparisi) tizerinden kontrol
gerceklestirilmelidir. Bu sekilde gelen malzemelerin, dogru olup olmadigi kontrol edilir. Daha
sonra miktar kontroliinlin gerceklestirilmesi i¢in malzemelerin sayilmasi veya tartilmasi
gerekmektedir. Gelen malzemeler ile SAS’ta yer alan bilgilerin eslesmemesi iizerine
malzemelerin reddedilmesi veya sartli kabul edilmesi s6z konusu olabilir. Malzemeler uygun
sekilde kalite kontrolden gegctikten sonra, sistemde “alis raporu” diizenlenmelidir. Bu raporun
diizenlenmesinin temel amaci, yapilan teslim alma faaliyetini uygun sekilde
belgelendirmektir.

Teslim alma faaliyetinin ERP kapsaminda yaptigi islemler ve yarattigi bilgi akisi
sekilde ifade edilmistir. Bu asamada gerceklesen islemler su sekildedir:

o Malzemeler irsaliyesi ile birlikte isletmeye gelir. Sayim ve kalite kontrol
gerceklesir.
. Bir sorun varsa malzemeler reddedilir, bir sorun yoksa kabul ger¢eklesir.

. SAS ile karsilagtirma sistemden yapilir. Ac¢ik SAS kapanir. Alis raporu
diizenlenir.

o Stok miktar1 giincellenir. Muhasebede gegici hesaplar calisir.

o Yapilan teslim alma faaliyeti, ilgili ana dosyalar bilgi kaydi atar.

. Depoya bildirim gerceklesir.
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Soru 2: Gelen mallar ile ilgili sartli kabul uygulamasi siireci nasil islemektedir?

Isletmede Var Olan Durum: Sartl kabul uygulamasi gibi bir uygulama sistemde
bulunmamaktadir. Uriinler igin bir sikinti var ise teslim alma yapilmadan bekletilir. Genel
Miidiir tarafindan yazili onay alindiktan sonra girisi yapilir. Bu siire¢ icerisinde liriinler
sistemde goriilmemektedir.

Bloke stok uygulamasi sadece daha onceden teslim almasi gergeklestirilmis ama SKT
sinin dolmas1 yakin olan iirlinler i¢in kullanilir ve ilgili iriinler fiziken de ayr1 bir yere
konularak satin alma boliimiiniin bu {irtinleri gérmesi engellenir. Bunun sebebi de satin alma
b6liimii tirtinti stoklarda gérmemesi igindir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Teslim alma yapmadan daha sonra kabul etmek
tizere bekletilen mallarin sartli kabul edilerek, bloke stoklara alinmasi 6nerilir. Bu sekilde
mallar maliyet hesaplarini etkilemeden miktar olarak takip edilebilecektir.

3.2.2.5. Faturalandirma
Soru 1: Faturalar gerekli kontrollerden gegirilerek kayda alintyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Ticari mal faturalar ilk dnce satmn alma béliimiine
gelmektedir. Satin alma bdliimii tarafindan faturalar, miktar ve birim fiyat yoniinden kontrol
edilerek onaylanmaktadir. Onaylanan faturalar talep formu ile birlikte muhasebe béliimiine
iletilmektedir. Muhasebe bolimii faturayr ekleriyle birlikte ilgili alimi talep eden kisiye
gondermektedir. Fatura, talepte bulunan kisi ve ilgili direktor tarafindan onaylanarak
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muhasebe boliimiine iletilir. Onaylar1 tam olan faturanin girisi yapilir. Faturalarin muhasebe
boliimiine zamaninda gelmedigi bildirilmistir.

Ticari mal faturalar1 disinda kalan tiim mal ve hizmet alim faturalar ilk olarak hangi
boliim tarafindan talep edildi ise ona gelmektedir. Fatura, talepte bulunan kisi, ilgili boliimiin
direktorii ve genel miidiir tarafindan onaylanarak muhasebe boliimiine iletilmektedir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Faturanin uzun onay siireglerinden ge¢mesi
faturanin ge¢ kaydedilmesine veya kaybolmasina neden olabilir. Miikerrer fatura riski s6z
konusu olabilir.

Tim mal ve hizmet alimlarindaki fatura siirecinde, faturanin dogrudan muhasebe
boliimiine gelmesi, satin alma boliimiiniin faturay1 hi¢ gérmemesi dnerilmektedir.

Ek olarak kontrol ve onaylara siparis ve teslim alma asamalarinda yogunlastirilmasi
saglanmalidir. Fatura geldikten sonra yapilacak kontrollerin ¢ok fazla anlami yoktur. Eger
onceki asamalar saglikli bir sekilde yuritiiliirse faturalarin onay siirecinden ge¢mesine gerek
kalmayabilir.

Soru 2: Fatura girisi sirasinda tUglii karsilastirma yapilarak siparis-irsaliye-fatura
bilgileri eslestiriliyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Ticari mal alimlari ile ilgili fatura giris islemleri
muhasebe boliimii tarafindan yapilmaktadir. E-faturalarin otomatik girisi olmaktadir. Ek
olarak E-fatura miikellefi olmayan saticilar i¢in sistemden manuel fatura girisi yapilmaktadir.

Fatura girisi yapilirken sistem tarafindan fatura, irsaliye, siparis formu ve mal kabul
formu eslestirilmektedir. Bu asamada hem dip toplam hem de satir bazinda eslestirme
yapilmaktadir.

Sistemde fatura ile mal kabul islemleri eslestirilmekte ve fatura sistem iizerinden
kapatilmaktadir. Sistemin arka planinda her giin periyodik olarak satin alma faturalari ile mal
kabul ve irsaliye eslestirilmektedir. Eslesmeyen faturalar her giin belirlenmektedir.

Ticari mal disindaki diger mal ve hizmet alim tiirlerinde tclii karsilagtirma
yapilmamaktadir.

Uygun Olan Kontrol ve Oneriler: Fatura girisi sirasinda muhasebe boliimii gerekli
tiim kontrolleri yapmalidir. Bu kontrollerde;

Teslim alinan mallarin siparisi verilen mallar oldugu,
Mallarin birim fiyatinin ayn1 oldugu,

Faturadaki miktarin teslim alinan miktar ile ayni oldugu,
Faturanin bu bilgilere uygun gonderildigi teyit edilmelidir.

Yapilan bu islemlerde manuel islem gerceklestirilmemeli, faturalastirma otomatik
olarak yapilmalidir.
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Ticari triinler i¢in uygulanan siirecin, diger alim gruplarina da yayginlastirilmasi
Onerilir.

Soru 3: Sipariste yer alan birim fiyat ile faturada yer alan birim fiyatin isletme
aleyhine farkli olmas1 durumunda, sistem {izerinde otomatik fiyat fark: faturasi diizenleniyor
mu?

Isletmede Var Olan Durum: Ticari mal alimlari ile ilgili olusan fiyat farklari
muhasebe boliimii tarafindan takip edilmektedir. Fiyat farki s6z konusu olmas1 halinde, ilgili
satin alma miidiiri’nden onay alinarak fiyat farki faturasi diizenlenmektedir. Isletme
hatasindan kaynaklanan ve fatura diizenlenmeyen fiyat farklar1 ay sonu ilgili {riiniin
maliyetine aktarilmaktadir.

Ticari mal disindaki diger mal ve hizmet alim tiirlerinde TUg¢lii karsilastirma
yapilmadigi i¢in iade ve fiyat farki faturalari otomatik bir sekilde kesilmemektedir. Fiyat
farklari, mal ve hizmeti talep eden boliimiin faturay1 kontrolii asamasinda tespit edilmektedir.
Ilgili boliim, fiyat farki faturasi kesilmesi gerekiyor ise muhasebe béliimiine bilgi
vermektedir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Siparis ile fatura arasinda olusan fiyat farklarina
iliskin sistem {izerinden otomatik fiyat farki faturasi diizenlenmesi saglanmalidir.

Ticari mal disindaki mal ve hizmet alimlarindaki fiyat fark: siireci o alimi1 yapan kisi
ya da birim tarafindan yiiriitilmemelidir. Siparis ve fatura birim fiyati arasinda isletme
aleyhine meydana gelen farklar i¢in otomatik fiyat farki faturasi kesilmesi onerilir.

3.2.2.6. Odeme
Soru 1: Odeme siireci nasil islemektedir?

Isletmede Var Olan Durum: Ticari mal alimi yapilan saticilara vade geldiginde
havale yoluyla 6deme yapilmaktadir. Cari kartlara vade bilgisi tanimlanmistir. Diger alimlarin
yapildigi saticilara ise fatura bazli 6deme yapilmaktadir.

Muhasebe boliimii tarafindan sistemden odeme listesi gekilir. Liste, excel dosyasi
halinde maille ilgililere gonderilmektedir. Satin alma boliimii ve diger mal ve hizmet alimi
yapan boliimler tarafindan verilen biitgeye gore 6deme listesi kontrol edilerek gerekli ekleme
ya da diizeltmeler yapilmaktadir. Odeme listesi en son finans béliimiine iletilerek, ddeme
islemleri gerceklesmektedir.

Odeme listeleri finans direktorii, genel miidiir ve yonetim kurulu iiyesi tarafindan
onaylanmaktadir.

Uygun Olan Kontrol ve Oneriler: Odeme listesini muhasebe boliimii’niin degil,
finans boliimii’niin sistemden ¢ekmesi daha uygun olacaktir. Cesitli 6deme sistemleri
kullanilarak bu siireci otomatik hale getirmek miimkiindjir.
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Soru 2: Odemelere iliskin muhasebe kayitlar1 uygun sekilde atiliyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Odemelerin muhasebe kayitlar1 finans bolimii
tarafindan yapilmaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Bankalarla entegrasyonun saglanmasi bu alandaki
en 1yl uygulamadir. Entegrasyonun saglanamamasi durumunda muhasebe kayitlarin
muhasebe boliimii’niin atmasi ve finans boliimii tarafindan kontrol edilmesi onerilir.

Soru 3: Satici hesaplarinin agilmasia yonelik uygun bir yetkilendirme yapilmig
midir?

Isletmede Var Olan Durum: Tiim alimlar ile ilgili cari kartlar satin alma boliimiinde
calisan personeller tarafindan agilmaktadir. Herhangi bir yetki kisitlamasi bulunmamaktadir.
Bagska boliimlerden talepler excel formatinda bir form gelmekte ve saticiya ait bilgiler (ismi,
iban no, vergi no vs.) yer almaktadir. Gelen bilgiye gore ERP programinda cari hesap agma
islemi yapilmaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Satict cari hesaplarmin satin alma boliimii
tarafindan agilmasi dogru bir uygulama degildir. Satic1 hesab1 agma yetkisinin muhasebe
boliimii’ne devredilmesi daha uygun olacaktir.

Soru 4: Satici hesab1 agilmadan 6nce gerekli belgeler temin ediliyor mu?

Isletmede Var Olan Durum: Satic1 kart1 agilmadan 6nce herhangi bir degerlendirme
yapilmamaktadir. Satin alma bolimii’ne diger bolimlerden gelen talepler igin bir form
doldurulmaktadir ancak ekinde herhangi bir belge bulunmamaktadir. Benzer sekilde satin
alma boliimii de kendi saticilarina iliskin bir dokiimantasyon yapmamaktadir.

Uygun Olan Kontrol Ve Oneriler: Calisilmaya karar verilen bir satici igin cari hesap
agmadan Once satici isletmeye ait bazi belgeler talep edilmeli ve satic1 hakkinda 6n aragtirma
yapilmalidir. Imza sirkiileri, vergi levhas1 gibi evraklar talep edilebilir. Bu evraklar mali isler
b6limii tarafindan arsivlenmelidir.

4. SONUC

Calismamizda isletmenin satin alma ve 6deme dongiisiindeki eksiklikler, yapilan
oOneriler ile beraber detayli olarak anlatilmis olup 6zetle asagidaki sekildedir:

o Satin alma siirecinde gorevlerin ayriligi ilkesine aykirt durumlarin var olmasi,

o Satin alma siirecine iliskin herhangi bir prosediir veya yonetmelik olmamasi,

. Satin alma siirecinin ERP mantiginda tam olarak otomatik ve diger siireglerle
entegre bir sekilde yiiriitiilmemesi,

o Sisteme uygun erigim tanimlamalarinin tam yapilmamasi,

. Satin alma ile ilgili biitge programinda aksakliklarin olmasi,

o Satin alma talebinin olusturulmasi ve onaylanmasi agsamasinda eksikliklerin
bulunmasi,

o Teklif alma ve degerlendirme siirecinin sistem kapsami diginda yiiriitiilmesi,
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o Sipariglerin mal teslimi sirasinda ve sonrasinda olusturuldugu durumlarin var
olmasi,

o Siparis onayinin s6zlii olarak yapildigir durumlarin var olmasi,

. Sipariglerin s6zlii olarak saticilara bildirildigi durumlarin var olmast,

. Sozlesmelerin sistem tizerinde arsivlenmemesi,

Calisma ile ERP sisteminin, isletme i¢in ne kadar 6nemli oldugu yapilan uygulama ile
anlatilmaya calisilmigtir. Calismanin uygulama boliimiinde agiklanan oneriler dogrultusunda
hem perakende sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin isleyisine katkida bulunmasi, hem de
ilgili calisma alanlarinda arastirma yapacak kisi ya da kurumlara literatiir ve metodoloji
yoniiyle fikir vermesi iimit edilmektedir.
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1. GIRIS

Bagimsiz denetim sermaye piyasalarinin etkin isleyisinde ¢ok o6nemli bir rol
oynamaktadir. Bagimsiz denetim, bir denet¢inin yonetim tarafindan sunulan finansal
raporlarin dogrulugunun ve giivenilirliginin tespit edilmesi i¢in yapilan bir caligmadir.
Denetim siirecinde gercekte nelerin olup bittigini, siireclerle en yakindan ilgilenen
profesyoneller disinda kimse gozlemleyemez (Houghton ve Jubb, 2005:223). Denetim
mesleginin profesyonelleri hari¢ bircok kimse i¢in soyut olan denetim kavramini, somut bir
sekilde anlayabilmek igin denetim kalitesi kavramindan faydalanilabilir. Denetim kalitesi 6z
olarak “denet¢ilerin miisteri isletmenin finansal tablolarindaki Onemli yanlislar1 tespit
edebilmesi” olarak ifade edilir. Gelismis denetim kalitesi, raporlanan finansal sonuglarin
dogruluguna duyulan giiveni arttirirken; denetim kalitesinin seviyesinin diismesi kazang
kalitesinin azalmasina neden olur (Alareeni, 2019:6).

Denetimi icra ederken denetciler birgok karar almaktadir. Denetgilerin aldiklart bu
kararlar denetim kalitesini etkiler ve hatta bazen yanlis goriis bildiren bir denetim raporu
diizenlenmesine bile sebep olabilir. Denetim sirasinda yanlis karar alinmasina sebep
olabilecek davranislar denetim kalitesini azaltan davraniglar olarak adlandirilir. Bu
davraniglara 6rnek olarak; denetimle ilgili bir konunun aragtirilmasinda eksik davranilmasi,
belgelerin yiizeysel incelenmesi sonucu karara varma, miisterilerin zayif agiklamalarini kanit
olarak kabul etmek, denetim i¢in harcanan siirenin eksik raporlanmasi suretiyle eksik ticret
talebi ve denetim siirecinin erken sonlandirilmasi sayilabilir.

Bu c¢alismada, Tirkiye’deki bagimsiz denet¢ilerin  denetim kalitesini azaltan
davraniglarda bulunma diizeylerini tespit etmek ve demografik ozelliklere gore denetim
kalitesini azaltan davraniglarin farklilik gosterip gostermedigini belirlemek amaglanmistir. Bu
kapsamda Tiirkiye Kamu Gozetimi Kurumundan yetki almis 319 bagimsiz denetgiden anket
teknigi kullanilarak elde edilen veri analiz edilmistir. Yapilan analizler sonucunda
Tiirkiye’deki bagimsiz denetgilerin genel olarak denetim kalitesini azaltan davranislarda
bulunmadiklar1 ve denetgilerin demografik 6zelliklerine gore denetim kalitesini azaltan
davraniglarin farklilik gosterdigi tespit edilmistir.

2. DENETIM KALITESINI AZALTAN DAVRANISLAR

Denetim kalitesini azaltan davranislar, giiniimiiz denetim firmalar1 i¢in 6nemli ve
giincel bir konudur. Denetim hatalarinin sebebi olarak denetim kalitesini azaltan davranislar
goriildiigiinden, diinyanin bir¢ok iilkesinde arastirmacilar bu konuyu yogun olarak ele
almislardir; Ornegin Amerika Birlesik Devletleri (Malone ve Roberts, 1996); Avustralya
(Coram vd. 2008); ingiltere (Willet ve Page, 1996); Irlanda (Otley ve Pierce, 1996a); Kuveyt
(Nehme vd. 2016); Malezya (Paino vd., 2012) ve Uganda’da (Kasigwa vd., 2013, Peytcheva
ve Gillet, 2012) denetim kalitesini azaltan davranislara iliskin ¢alismalar yapilmistir. Nehme
(2017:215) denetimde biiyiik endise kaynagi olan bu davraniglarin denetim kalitesini
dogrudan veya dolayli olarak etkiledigini belirtmistir. Denet¢iler denetim kalitesini azaltan
davranislari uluslararasi itibarlarini tehdit eden bir unsur olarak gormektedir.

Denetim kalitesini azaltan davranislar, kullanicilarin finansal tablolara olan giivenini
olumsuz yonde etkileyen bir islevsiz denetim davranist bi¢imidir (Anugerah vd., 2016:343).
Bagka bir ifade ile denetim kalitesini azaltan davraniglar, kanitlarin toplanmasinin kalitesini
veya kapsamini azaltarak denetimin kalitesini bozan kasitli eylemlerdir (Malone ve Roberts,
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1996:49). Denetim kalitesini azaltan davraniglar; denetim igin toplanan kanitlarin niceliksel
veya niteliksel olarak Kalitesini distirmek suretiyle denetim prosediiriiniin  tam
yiiriitiilememesi sonucu ortaya ¢ikar (Herrbach, 2001:790).

Denetim uygulamasinda sikca goriilen denetim kalitesini azaltan davranislar;
gercekten gerekli prosediirleri yerine getirmeksizin denetim asamalarinin erken imzalanmasi,
miisteri aciklamalarmin diger delillerin yerini almasi, denetim i¢in harcanan zamanin
tamaminin iicretlendirilememesi sebebiyle denetim siiresinin eksik raporlanmasi sonucu
diisiik tlicret alinmasi, miisteri belgelerinin incelemelerinin ylizeysel bir sekilde yapilmasi,
denetim galismalari i¢in Onyargili bir 6rneklem kullanilmasi, muhasebe ilkelerinin yeterince
arastirilmamasi ve silipheli 6gelerin yeterince arastirilmamasi seklinde siralanabilir.

Coram vd. (2008) calismalarinda denetim prosediirlerinin erken imzalanmasi ve
onyargilt Orneklem kullanilmas1 davraniglariyla denetim kalitesini azaltan davraniglari
incelemis ve denet¢inin ahlaki yogunlugun denetimde dolandiricilik/hile olasiligini
azaltabilecegini One slirmiistiir.

Margheim ve Pany (1986) calismalarinda denetim siiresinin eksik raporlanmasi sonucu
diistik iicret alinmas1 ve denetim prosediirlerinin erken imzalanmasi gibi davranislarin, ileriki
zamanlar i¢in gercek¢i olmayan biit¢elere, uygun olmayan personel performans
degerlendirmesine, daha diisiik denetim kalitesine ve yasal yaptirimlara maruz kalinmasina
neden olabilecegini vurgulamistir.

Otley ve Pierce (1996b) calisilan denetim i¢in harcanan siirenin eksik raporlanmasinin
cogu denetim firmasinin politikalarina aykirt oldugu halde, firma liderliginin zzimni veya agik
onay1yla ¢alisilan bu davranisin kesintisiz devam ettigini ileri stirmektedir.

Ponemon (1992) ahlaki muhakemesi diisiik olan denetgilerin, denetim siiresini eksik
bildirme davranisinda bulunma sikliginin digerlerine gére daha fazla oldugunu belirtmislerdir.

Sweeney vd., (2010) caligmalarinda denetgilerin denetim c¢alismalarinin erken
sonlandirilmast ve c¢alisilan {icretli siirenin eksik raporlanmasit hususlarinda da etik
yonelimden etkilendikleri sonucuna ulagmustir.

Nehme vd. (2016) calismalarinda ¢cogunlukla denetgiler tarafindan denetim kalitesini
azaltan davraniglarin sergilendigi sonucuna ulasmiglardir. Ayrica c¢alismada muhasebe
mesleginin dogasindan kaynaklanan faktorlere deginilmis ve denetcilerin, zaman ve biitce
baskisi ile karsi karsiya kaldiklarinda kisisel zamanlarinda ¢alisma egilimi gosterdikleri
kanitlanmustir.

Smith ve Emerson (2017) denetim kalitesini azaltan uygulamalarinin hala meslek
onemli bir problemi temsil ettigini ve stres seviyesinin denetim kalitesini azaltan davranislarin
tizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu vurgulamstir.

Espinosa-Pike ve Barrainkua (2016) tecriibesiz denetgilerin ve orta 6lgekli denetim
firmalarinda ¢alisan denetcilerin  denetim kalitesini azaltan davranislar1 daha c¢ok
sergiledikleri; ayrica firmanin denetim kalitesini azaltmaya yonelik taleplerini miisterilerin
taleplerine gore daha etik bulduklar1 sonucuna ulagmustir.
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Malone ve Roberts (1996) denetgilerin firmalarinin denetim kalitesini algilama

diizeyleri ve denetgilerin denetim kalitesini

azaltan davranigslarda bulunduklarinda

firmalarinin verecekleri cezanin biiyiikliigline iliskin algilarinin denetim kalitesini azaltan
davraniglarin goriilme siklig1 ile ters orantili oldugunu belirtmistir.

Denetim kalitesini azaltan bu davraniglara iliskin literatiirde yapilan tespitler Tablo

1’de verilmistir.

Tablo 1. Literatiirde Denetim Kalitesini Azaltan Davraniglart Konu Alan Calismalar

Denetim kalitesini azaltan davranis bicimi

Kaynak

Prosediirleri yerine getirmeden denetim
asamalarini erken imzalanmasi

Margheim ve Pany, 1986; Otley ve Pierce, 1996a;
Coram vd., 2008; Sweeney vd., 2010; Nehme vd., 2016;
Smith ve Emerson, 2017.

Miisteri agiklamalarinin diger delillerin yerini
almasi

Otley ve Pierce, 1996a; Willet ve Page, 1996; Sweeney
vd., 2010; Smith ve Emerson, 2017

Denetim i¢in harcanan zamanin tamaminin
iicretlendirilememesi sonucu denetim siiresinin
eksik raporlanmasi

Ponemon, 1992; Otley ve Pierce, 1995; Otley ve Pierce,
1996b; Svanberg ve Ohman, 2013; Espinosa-Pike ve
Barrainkua, 2016; Nehme vd., 2016.

Miisteri belgelerinin yiizeysel bir sekilde
incelemesi

Malone ve Roberts, 1996; Otley ve Pierce, 199643;
Nehme vd., 2016; Smith ve Emerson, 2017.

Onyargili bir érneklem kullanlmasi

Willet ve Page, 1996; Coram vd., 2008.

Muhasebe ilkelerinin yeterince arastirilmamasi

Otley ve Pierce, 1996a

Nehme vd., Malone ve Roberts,1996; 2016; Smith ve

Siipheli 6gelerin yeterince arastirilmamasi Emerson, 2017

Denetim kalitesini azaltan davraniglar temelde genel kabul gérmiis denetim
standartlarina uygun bir kalite incelemesi yapma ihtiyact ile bununla ilgili maliyetler
arasindaki ¢eliskiden kaynaklanmaktadir (Smith vd.; 2018:739). Denetim kalitesini azaltan
davraniglara iliskin ¢ok sayida ¢alisma bu davranislarla denet¢i tarafindan algilanan “baski™
arasinda bir baglant1 oldugunu gostermistir. Denetciler iizerinde olusan baskilar genel olarak
zaman ve biitge baskilar1 olarak gruplandirilarbilir (Otley ve Pierce, 1996a; Coram vd., 2008)
Bu baskilar, denetim sirketlerinin Kalite ve maliyetler arasinda bir se¢im yapmalar
gerektiginde ortaya ¢ikmaktadir (Smith ve Emerson, 2017:2; Broberg vd., 2017:333). Biitiin
isletmeler gibi, kar amaci giiden denetim firmalar1 saglanan hizmetlerin maliyetlerini en aza
indirmeye ¢aligmaktadir. Ancak denetcilerin, kamuoyunun kendilerine gilivenmesini
saglayacak sekilde islevlerini diizglin bir bicimde yerine getirebilmeleri i¢in, denetim
sOzlesmesinin maliyetini artiracak yiiksek kaliteli denetimler yapmalar1 gerekir (Espinosa-
Pike ve Barrainkua, 2016:11). Kaliteli bir denetim hizmeti vermeye yOnelim ve Kkaliteli bir
denetimin getirdigi maliyetlerden kacis denetim sirketleri i¢in bir ikilem olusturmakta ve bu
ikilem onlar1 bilingli veya bilingsiz olarak denetim kalitesini azaltan davranislar sergilemeye
yoneltmektedir.

Bu c¢alismada; Tiirkiye’deki bagimsiz denetcilerin  denetim kalitesini azaltan
davraniglarda bulunma diizeylerini tespit etmek ve demografik ozelliklere gore denetim
kalitesini azaltan davranislarin farklilik gosterip gostermedigini analiz etmek tlizere asagidaki
hipotezler test edilecektir:

H1: Tirkiye’deki bagimsiz denet¢ilerin denetim kalitesini azaltan davranislarda
bulunma diizeyleri diisiiktiir.
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H2: Denetgilerin demografik 6zelliklerine gore denetim kalitesini azaltan davraniglar
farklilik gostermektedir.

3. MATERYAL VE YONTEM

30.06.2018 tarihi itibariyle Tiirkiye Kamu Gozetimi Kurumu (KGK) tarafindan
yetkilendirilmis Tiirkiye’de toplam 17.812 Bagimsiz Denetgi ve 256 denetim sirketi
bulundugu tespit edilmistir. Kamu Gozetimi Kurumu web sitesi iizerinden denetim
sirketlerinde calisan personeller tek tek listelenerek toplam denetgi sayisina ulasilmistir.

Tirkiye’de 30.06.2018 tarihi itibariye il bazinda bagimsiz denetim sirketi sayisi, bu
sirketlerde calisan sorumlu denetci ve denetci sayilart KGK verilerinden yararlanilarak Tablo
2’de sunulmustur. KGK tarafindan yetkilendirilmis 1209°u sorumlu denet¢i ve 1530’u
denet¢i olmak tizere toplam 2739 bagimsiz denetim sirketi biinyesinde calisan bagimsiz
denet¢i bulunmaktadir (www.kgk.gov.tr/30.06.2018). Dolayisiyla arastirma evreni 2739
denetciden olusmaktadir. Betimsel arastirmalar i¢in evrenin %10’unu olusturan sayida
orneklem, miimkiin olabilecek en kiigiik drneklem sayisi olarak dikkate alinir (Ozen ve Giil,
2007:415). Bu say1 mevcut arastirma igin (2739/10) 274 tiir.

Tablo 2. Tiirkiye’de Bagimsiz Denetim Sirketi ve Bagimsiz Denetgi Sayilar

i1 Sirket Sayisi Sorumlu Denetci Denetgi Toplam
Adana 2 5 6 11
Ankara 46 199 365 564
Antalya 9 62 34 96
Bursa 14 62 39 101
Canakkale 1 3 5 8
Denizli 1 4 10 14
Elazig 1 6 2 8
Eskisehir 1 5 0 5
Gaziantep 11 49 51 100
Istanbul 136 662 841 1503
Izmir 19 82 101 183
Kayseri 3 12 23 35
Kocaeli 1 7 3 10
Malatya 1 2 5 7
Manisa 1 5 1 6
Sakarya 1 7 0 7
Samsun 3 19 27 46
Sanlurfa 2 6 7 13
Sivas 1 4 6 10
Tekirdag 1 2 4 6
Zonguldak 1 6 0 6
Toplam 256 1209 1530 2739

Kaynak: (www.kgk.gov.tr/30.06.2018)
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Arastirmada veri toplama teknigi olarak anket kullanilmistir. Arastirmacilar tarafindan
kolayda drnekleme yontemi tercih edilmis ve denetgilerin en yogun oldugu iller olan Istanbul,
Ankara, izmir ve Gaziantep illerinde yiiz yiize gdriisme sonrasi, diger illerde ise mail yoluyla
anket formlar1 toplanmistir. Bu kapsamda toplam 323 bagimsiz denetciden anket toplanmis
fakat bu anketlerden 4 tanesi eksik ve hatali dolduruldugu i¢in analiz dis1 birakilmistir.
Boylece analizler, toplam 319 denet¢ciden elde edilen wverilerle yapilmistir.

Mevcut arastirma i¢in hazirlanan ankette, denetim kalitesini azaltan davranislara
iliskin Olgekteki sorular dnce “Gegen yil iizerinde ¢alistiginiz en biiylik denetimi diisiinerek,
benzer bir denetim ortaminda sizin diizeyinizdeki bir denetginin nasil davranacagina iliskin
asagidaki ifadelere katilim diizeyinizi liitfen belirtiniz” seklinde sorulmustur. Daha sonra
katilimcinin kendisinin ayn1 durumda nasil davranacagina iliskin katilim diizeyi sorulmustur.
Yani ol¢ekteki sorular denetgilere ticlincii kisi teknigiyle de sorulmustur. Bunu yapmadaki
amag¢ iciincii kisi teknigini kullanarak daha gercek verilere ulasabilmektir. Ugiincii kisi
teknigi katilimciya belli bir olay karsisinda iicilincii kisi olan tanidiginin, komsusunun veya is
arkadasinin nasil davranacaginin sorulmasidir. Bu durumda katilimci kendisi hakkinda
soruldugunda ger¢ek ve net bir cevap vermekten kaginacagi konular hakkinda kendini
kisitlamadan daha 6zgiir ve gercekei yanitlar verebilir (Kurtulus, 2010:50).

Bu calismada denetim kalitesini azaltan davraniglara iliskin degiskenin 6lgegi Nehme
vd. (2016) ve Webb’in (2014) calismalarindan uyarlanarak 7’li likert tipinde hazirlanmastir.
Arastirmaya katilanlara verilen sorulara ne oOlgiide katildiklarini; 1=Hi¢ katilmiyorum ...
7=Tamamen katiliyorum seklinde degerlendirmeleri istenmistir.

3.1. Denetim Kalitesini Azaltan Davramslar Ol¢egi Kesfedici Faktor Analizi

Denetim kalitesini azaltan davranislara ait dl¢cegin yap1 gecerligi ve giivenilirligini test
etmek amaciyla oncelikle kesfedici ve dogrulayici faktor analizleri, ardindan da giivenilirlik
analizi yapilmstir.

Tablo 3. Denetim Kalitesini Azaltan Davranislar Olgegi KMO ve Barlett Testi Degerleri’

KMO ve Bartlett Testi
Kaiser-Meyer-Olkin Ornekleme Yeterliliginin Olgiimii ,910
Yaklasik Ki-Kare 2510,344
Bartlett'in Kiiresellik Testi Df 36
Sig. ,000

! Bu aragtirmada kesfedici faktor analizi ve veri setine faktor analizi uygulanabilirliginin test edilmesi amaciyla
KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) “Ornekleme Yeterliliginin Olgiimii Testi” ve Bartlett’in (Bartlett's Test of
Sphericity) “Kiiresellik Testi”’nden faydalanilmistir. Faktor analizi igin 6n sart degiskenler arasinda belirli bir
korelasyon bulunmasidir. Barlett kiiresellik testi degiskenler arasinda yeterli iliski bulunup bulunmadigini
gostermektedir. Barlett testinin p degerinin 0,05 anlamlilik derecesinden diisiik olmasi degiskenler arasinda
faktor analizi yapmak igin yeterli diizeyde bir iliski oldugunu gosterir (Sipahi, vd., 2006). Analiz sonucunda
Kaiser-Meyer-Olkin Testinin ise 0.50’den biiyiik ¢tkmasi beklenmektedir. (Cokluk vd., 2018). Deger 0,50’ den
kiiciik ise analize devam edilemeyecegi belirtilmektedir. Kaiser-Meyer-Olkin testi sonucunda elde edilen degerin
0,50 ila 1 arasinda olmasi gerekir. KMO degeri; 0,50- 0,60 aras1 kotii, 0,60-0,70 arasi zayif, 0,70-0,80 arasi orta
ve 0,80-0,90 aras1 iyi ve 0,90 ve iizeri degerlerin “miikkemmel” oldugu yorumu yapilmaktadir (Tavsancil, 2014,
Sipahi vd., 2006).
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Tablo 3’te goriildiigli tizere KMO testi 6rneklem yeterlilik degeri 0,910 oldugundan
orneklem biiyiikliglinlin faktér analizi i¢cin miikemmel oldugunu gostermektedir. Ayrica,
Bartlett kiiresellik testinin anlamli olmasi (p=,000) maddeler arasindaki korelasyon
iliskilerinin faktdr analizi igin uygun oldugunu isaret etmektedir. Olgege iliskin maddelerin
faktor yiikleri? ve giivenilirlik katsayilar1 Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Denetim Kalitesini Azaltan Davramislar Olcegi Faktor Yiikleri

Maddeler Faktor Yiikil

D1 Denetg¢i, denetim veya muhasebenin igleyisinden emin olunmamasina ragmen muhasebe

7
teknigi veya denetimle ilgili bir konunun arastirilmasina eksik (kusurlu) davranabilir. 675

D2 Denetgi, isletmenin denetimi firmanin genel uygulamalarina gére tamamlanmig fakat
miigterinin siipheli islemler ve/veya uygulamalari nedeniyle daha fazla zaman ayrilmasi ,694
gerektigini diisliindiigii halde bir denetim islemini sonlandirabilir.

D3 Denetgi, belgelerin yiizeysel bir incelemesinden sonra denetim ¢aligma kagitlarinda

. . o ,817

miisteriyi destekleyen isaretlemeler yapabilir.
D4 Denetgi, zaman biitge baskisi nedeniyle denetim sirasinda miisterilerin zayif agiklamalarini

. o ,900
dahi kanit kabul edebilir.
D5 Denetgi, denetim ¢aligma kagitlarinda ihmaller goriildiigii veya denetim islemi 915
tamamlanmadig1 halde denetim islemini sonlandirabilir. ’
D6 Denetgi, denetim sirasinda bir 6rneklemden acayip ve olagandisi goriinen 6geleri silebilir. ,893
D8 Denetg¢i, denetim ¢alismalarini tamamlamak i¢in kullandig siireyi eksik rapor edebilir. 167
Cronbach Alfa Katsayisi (o) 0,940

Tablo 4’te goriildiigi iizere denetim kalitesini azaltan davranislar 6lgegine ait faktor
yiikleri yiiksek seviyede olup toplam agiklanan varyans ise %68.297°dir. Faktore iliskin
maddelerden “D7 Denetci, denetim sirasinda drneklemde yer alan bir 6geyi baska bir 6ge ile
degistirebilir” ve “D9 Denet¢i, destekleyici kanit toplanmasi zor oldugunda zayif olan miisteri
aciklamalarini kanit kabul edebilir” maddelerinin faktor yiikleri diisiik oldugundan analizden
cikarilmigtir. Tabloda goriildiigii tizere Cronbach Alfa katsayr yiiksek (0=0.940) seviyede
oldugundan 6l¢egin i¢ tutarlilik giivenilirligi yiiksektir.

Bu arastirmada kesfedici faktor analizi sonucu elde edilen faktor yapisini dogrulamak
amaciyla Dogrulayic1 Faktor Analizi yapilmis ve sonuglart Sekil 1°de verilmistir.

Dogrulayict faktér analizi, gozlenmis degiskenler ve gizil (Ortiik) degiskenler
arasindaki iligki icin Onceden saptanmis bir hipotezi test eden, kullanilacak olan dlgegin
faktoriin yapisina uygunlugunu ve faktorlerin modeli agiklamada yeterli olup olmadigin test
eden, Yapisal Esitlik Modeli’ ne bagli bir tekniktir (Suhr, 2006: 4; Yasloglu, 2017: 75;
Biiyiikoztiirk, 2018: 134).

2 Faktor yik degeri, maddelerin faktorlerle olan iliskisini agiklayan bir katsayidir. Maddelerin yer aldiklar
faktordeki yiik degerlerinin biiyiik olmasi beklenir. Genelde, isaretine bakilmaksizin 0.60 ve {stil yik degeri
yiiksek; 0.30-0.59 arasi yiik degeri orta diizeyde olarak tanimlanabilir (Biiyiikoztiirk,2002: 473-474).
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DenetimKalitesi

Sekil 1. Denetim Kalitesini Azaltan Davramslar Olgegi Dogrulayici Faktdr Analizi

Denetim kalitesini azaltan davranislar 6l¢egi dogrulayici faktdr analizi sonucu dlgegin
faktor yiikleri 0,63 ile 0,94 araliginda elde edilmistir. Fakat 6l¢ege iliskin uyum indeksi
degerlerini saglayabilmek i¢in “Denet¢i, denetim sirasinda bir Orneklemden acayip ve
olagandis1 goriinen 6geleri silebilir” ve “Denet¢i, denetim caligmalarini tamamlamak icin
kullandig1 stireyi eksik rapor edebilir” maddelerinin hata terimleri arasinda modifikasyon
yapilmustir. Tablo 5’de 6l¢ege iliskin elde edilen uyum indeks degerleri verilmistir.

Tablo 5. Dogrulayici Faktér Analizi Uyum Indeks Degerleri

X2 Df CMIN/df GFI CFlI TLI RMSEA
Uyum Degerleri 38,387 13 2,953 0.967 0.984 0.975 0,078
Kabul Edilebilir Uyum <5 >, 900 > 950 > 900 <,080
Iyi Uyum Degerleri <3 > 950 > 970 > 950 <,050

Dogrulayici faktor analizi uyum indeksi sonuglarina gore arastirma modelinin teori ile
uyumlu olup olmadigina karar verilir. Tabloda 5°te arastirmada kullanilan uyum indekslerine
ait “iyi uyum ve kabul edilebir uyum” degerleri ile arastirmada elde edilen uyum indeksi
degerlerine ait sonuglar verilmistir. Model uyumu testi igin CMIN/df, GFI, TLI ve RMSEA
degerleri olgiit olarak alimmustir. Bu olgiitlerden; CMIN/df degeri (y2/df); tiim modelin
uygunlugunu test etmek icin kullanilir (Tabachnick ve Fidell, 2007:285). GFI degeri, uyum
iyiligi indeksi ve modelin 6rneklemdeki kovaryans matrisini hangi diizeyde Olctiiglinii
gostermektedir (Waltz vd., 2010:176). CFI degeri; karsilagtirmali uyum indeksidir ve 6rnek
biytikliigiinii de hesaba katmaktadir (Yaslioglu, 2017:81). TLI degeri; normal dagilima
olduk¢a duyarli olmakla birlikte, model karmasiklastikga diisme egilimi gostermektedir
(Meydan ve Sesen, 2015:33). RMSEA degeri; bilinmeyen parametrelerin, ana kiitlenin
kovaryans matrisi ile hangi diizeyde uyumlu oldugunu gosteren bir istatistik sayisidir
(Yaslioglu, 2017:81). Tabloda goriildiigii tizere denetim kalitesini azaltan davraniglar 6lgegine
ait uyum indeksi degerleri; CMIN/df, GFI, CFI, TLI indeksleri i¢in iyi uyum ve RMSEA
indeksi i¢in ise kabul edilebilir uyum degeri saglamistir. Bu sonug arastirma modelinin iyi bir
uyuma sahip oldugunu gostermektedir.
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3.2. Denetim Kalitesini Azaltan Davramslar Olcegi

Arastirma kapsaminda elde edilen verilere parametrik testlerin uygulanabilmesi i¢in
elde edilen verilerin normallik kosullarini saglamasi1 geremektedir. Denetim kalitesini azaltan
davraniglar Olgegine iliskin ¢arpiklik degeri, 376 ve basiklik degeri -,951 olarak
hesaplanmistir ve bu degerler normal degerler araligindadir. Dolayisiyla arastirmada
verilerinin analizinde parametrik testler kullanilabilir.

Denetim kalitesini azaltan davraniglarda bulunma eylemi bir denet¢i i¢in istenmeyen
bir durum oldugundan, denetgilerin ayni 6lgegin sorularina kendileri adina verdikleri yanitlar
ile benzer pozisyondaki arkadaslar1 adina verdikleri yanitlar arasinda fark olup olmadiginm
analiz etmek i¢in eslestirilmis 6rneklem t testi uygulanmustir.

Tablo 6. Hangi Verilerin Kullanilacagina Yonelik T Testi

Eslestirilmis Farkliliklar
N Ort. St. Sapma T Degeri Anlamlilik
Denetcinin Kendi Davranisi 319 3,2045 1,51085
10,521 ,000
Meslektaglarinin Davranigi 319 2,6451 1,46502

Tablo 6’da goriildiigii lizere denetcilerin, denetim kalitesini azaltan davraniglara iliskin
meslektaglarini nasil gordiiklerinin ortalamalari ile kendilerini nasil gordiiklerinin ortalamalari
arasinda istatiksel anlamda %1 seviyesinde anlamli bir farklilik (Sig.=,000) vardir. Yani
arastirma kapsamindaki denetgiler, meslektaglarinin denetim kalitesini azaltan davraniglarda
bulunabilme olasiliklarinin kendilerininkinden daha yiliksek oldugunu diistinmektedirler.
Buradan hareketle denetim kalitesini azaltan davraniglarda bulunmanin istenmeyen bir
davranis oldugu ve denetgilerin sosyal istenirlik kaygisiyla kendilerine iliskin cevaplarda
gercekei olmayan cevaplar verebilecegi diisliniilerek, arastirmada yapilacak analizlerde
denetim kalitesini azaltan davraniglara iliskin elde edilen veriler katilimcilarin meslektaglari
icin vermis oldugu cevaplar baz alinarak yapilmstir.

3.3. Bulgular

Arastirmaya katilan denetgilerden elde edilen verilerin analizleri sonucu tespit edilen
bulgular asagida verilmistir.

Tablo 7. Aragtirmaya Katilan Denetgilerin Demografik Ozellikleri

Yas Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
30 yas ve alt1 61 19,1 19,1

31-40 yas 119 37,3 56,4

41-50 yas 85 26,6 83

51-60 yas 49 154 98,4

61 yas ve {isti 5 1,6 100

Egitim Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
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Lisans 239 74,9 74,9

Yiiksek Lisans 72 22,6 97,5

Doktora 8 2,5 100
Cinsiyet Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
Kadmn 71 22,3 22,3

Erkek 248 77,7 100
Tecriibe Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
0-5yil 51 16 16

6-10 y1l 61 19,1 35,1

11-15 yil 94 29,5 64,6

16-20 yil 75 23,5 88,1

21 yil ve tistii 38 11,9 100
Pozisyon Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
Sorumlu denetgi 139 43,6 43,6

Denetgi 180 56,4 100

Gelir (TL) Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
5.000 ve alt1 76 23,8 23,8
5.001-10.000 75 23,5 47,3
10.001-15.000 49 154 62,7
15.001-20.000 61 191 81,8

20.001 ve tistii 58 18,2 100

Unvan Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
SMMM 248 77,7 77,7

YMM 71 22,3 100

Aragtirmaya katilanlarin %83’ti 50 yas ve altindaki denetgilerden olugmaktadir.
Arastirmaya katilan bagimsiz denetgilerin %37’si 31-40 yas araliginda, %27’si 41-50 yas
araligindadir. Arastirma kapsamindaki denetgilerin %75’i lisans mezunu, %23’ yiiksek
lisans ve %3’1i doktora mezunudur. Bagimsiz denetgilik bir kariyer meslek oldugundan ve
meslege giris belirli yasal kosullara tabi oldugundan bu meslegi icra edenlerin egitim
seviyeleri oldukca yliksektir ve asgari lisans seviyesinde egitim almalar1 gerekmektedir.
Katilimeilarin %22’si kadin, %78’i erkektir ve %88’inin 20 yil ve altinda mesleki tecriibesi
vardir. Aragtirmaya katilan denetgilerin %44’ sorumlu denet¢i ve %56’s1 denet¢i {invanini
tasimaktadir ve bu oran Kamu Gozetimi Kurumu istatistikleriyle aymidir. Arastirmaya
katilanlarin %53’ 10.000 TL’nin {izerinde ve %19’u da 20.000 TL’nin {izerinde geliri
oldugunu beyan etmistir. Arastirmaya katilan denetcilerden %78’t SMMM iken, %22’si de
YMM dir.
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Tablo 8. Denetgilerin Gorev Yaptigi illelere iliskin Bulgular

iller Frekans Yiizde Kiimiilatif Yiizde
Istanbul 139 43,6 43,6
Ankara 55 17,2 60,8
[zmir 49 15,4 76,2
Gaziantep 48 15,0 91,2
Antalya 5 1,6 92,8
Kayseri 4 1,3 94,1
Kocaeli 4 1,3 95,4
Sakarya 4 1,3 96,7
Adana 3 0,9 97,6
Samsun 2 0,6 98,2
Zonguldak 2 0,6 98,8
Malatya 2 0,6 99,4
Bursa 1 0,3 99,7
Elazig 1 0,3 100
Toplam 319 100,0

Arastirmaya katilan denetcilerin %44’iiniin calistign denetim firmas: Istanbul’da,
%17’sinin Ankara’da, %15,4’inin Izmir’de ve %15,4°ii ise Gaziantep ilinde bulunmaktadir.
Bu dort ilin toplam1 %91°e tekabiil etmektedir. Kamu Gozetimi Kurumu verilerinde de bu
oran %86’dir. Tiirkiye ¢apindaki toplam 2739 denetcinin 2350 tanesi Istanbul, Ankara, izmir
ve Gaziantep illerinde mesleki faaliyetlerini icra etmektedir. Dolayisiyla arastirma
kapsamindaki verilerin il bazindaki dagilimlar1 oransal olarak Tiirkiye ortalamasina ¢ok
yakindir.

Tablo 9. Denetim Kalitesini Azaltan Davranislar iginTanimlayici Istatistikler

Denetim Kalitesini Azaltan Davramslar Ol¢cegi Maddeleri Ort. S.sap.

Denetgi, denetim veya muhasebenin isleyisinden emin olunmamasina ragmen muhasebe teknigi
veya denetimle ilgili bir konunun arastirilmasinda eksik (kusurlu) davranabilir.

Denetgi, isletmenin denetimi firmanin genel uygulamalarina gore tamamlannus fakat miisterinin
stipheli islemler ve/veya uygulamalari nedeniyle daha fazla zaman ayrilmasi gerektigini | 3,39 1,860
diislindiigii halde denetim iglemini sonlandirabilir.

Denetci, belgelerin yiizeysel bir incelemesinden sonra denetim c¢alisma kagitlarinda misteriyi

3,46 1,720

destekleyen igaretlemeler yapabilir. 3,20 1,840
Denetci, zaman ve biit¢e baskis1 nedeniyle denetim sirasinda miisterilerin zayif agiklamalarini dahi
o 3,35 1,777

kanit kabul edebilir.
Denetgi, denetim ¢aligma kagitlarinda ihmaller goriildiigii veya denetim islemi tamamlanmadig:

L . o 3,02 1,886
halde denetim iglemini sonlandirabilir.
Denetci, denetim sirasinda bir 6rneklemden acayip ve olagandisi goriinen dgeleri silebilir. 2,99 1,929
Denetgi, denetim ¢aligmalarini tamamlamak i¢in kullanilan siireyi eksik rapor edebilir. 3,20 1,852
Genel Ortalama 3,23 1,838
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Tablo 9’da goriildiigii gibi denetim Kkalitesini azaltan davranislarda en yiiksek
ortalamaya sahip olan maddeler “Denet¢i, denetim veya muhasebenin isleyisinden emin
olunmamasina ragmen muhasebe teknigi veya denetimle ilgili bir konunun arastirilmasinda
kusurlu davranabilir” (3,46) ve “Denetci, isletmenin denetimi firmanin genel uygulamalarina
gore tamamlanmis fakat miisterinin siipheli islemler ve/veya uygulamalar1 nedeniyle daha
fazla zaman ayrilmasi gerektigini diisiindiigii halde bir denetim islemini sonlandirabilir (3,39)
olmustur. En diisiik ortalamaya sahip olan maddeler ise “Denetci, denetim sirasinda bir
orneklemden acayip ve olagandisi goriinen Ogeleri silebilir” (2,99) ve “Denet¢i, denetim
calisma kagitlarinda ihmaller goriildiigli veya denetim islemi tamamlanmadigi halde denetim
islemini sonlandirabilir” (3,02) olmustur. Diger taraftan denetim Kkalitesini azaltan
davranislara iligkin tim maddelerin genel ortalamasi 7 iizerinden 3,23 tiir. Bu sonug arastirma
kapsamindaki denetgilerin genel olarak denetim kalitesini azaltan davranislara iliskin katilim
ortalamalarinin diistik oldugunu ve denetgilerin miimkiin oldugunca denetim kalitesini azaltan
davraniglardan uzak durmaya calistiklarin1 géstermektedir. Dolayisiyla arastirma kapsaminda
test edilen “Tiirkiye’deki bagimsiz denet¢ilerin denetim kalitesini azaltan davranislarda
bulunma bulunma diizeyleri diistiktiir.” H1 hipotezi desteklenmistir.

Tablo 10. Denetim Kalitesini Azaltan Davranislar i¢in T-Testi Sonuclari

N Ort. S.Sap T Sig.
Kadm 71 2,6776 1,24157
Cinsiyete Gore -2,268 ,000
Erkek 248 3,3553 1,54898
. SMMM 248 3,1362 1,45665
Unvana Gore -1,789 ,078
YMM 71 3,5495 1,56966
S.Denet¢i 139 3,0959 1,41846
Pozisyona Gore -1,089 277
Denetci 179 3,2793 157714

Tablo 10’da goriildiigii tizere demografik 6zelliklerden cinsiyet, unvan ve pozisyona
gore denetim kalitesini azaltan davraniglarin farkliik gosterip gostermedigi T Testi
kullanilarak analiz edilmistir. T Testi sonuglar1 incelendiginde aragtirmaya katilan denetgilerin
cinsiyetlerine gore denetim kalitesini azaltan davranislar istatistiksel olarak %1 seviyesinde
anlamlidir. Yani arastirma kapsamindaki kadin ve erkek denetgilerin denetim kalitesini
azaltan davraniglarda bulunma diizeyleri farklilik gostermektedir. Bu farklilik erkeklerin
lehine olup erkek denetgilerin denetim Kkalitesini azaltan davranmislarda bulunmalar1 kadin
denetcilerden daha yiiksek orandadir. Diger taraftan denetim kalitesini azaltan davranislar,
denetginin tinvan ve pozisyonuna gore istatiksel olarak anlamli bir farklilik géstermemektedir.
Yani arastirma kapsamindaki farkli invan ve pozisyondaki denetcilerin denetim kalitesini
azaltan davranislarda bulunma diizeyleri aynidir.
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Tablo 11. Denetgilerin Durumlarina Gore F Testi

?&;‘;’2{1 Df K%rft'_er F Sig. | Farkhnk

Gruplararasi 15,683 2 7,841

Egitim Diizeyine Gore Grup ici 710,204 316 2,247 3,489 ,032 3-4*
Toplam 725,887 318

Yaslara Gore Gruplararasi 6,846 4 1,712 147 ,560 -
Grup igi 719,041 314 2,290
Toplam 725,887 318

Tecriibeye Gore Gruplararasi 33,544 4 8,386 3,803 ,005 3-4**

_EHk

Grup i¢i 692,343 314 2,205 >
Toplam 725,887 318

Gelire Gore Gruplararasi 17,259 4 4,315 191 ,108 -
Grup i¢i 708,628 314 2,257
Toplam 725,887 318

* 3=Lisans, 4=Yiiksek Lisans
** 3=11-15 yil, 4=16-20 y1l, 5=21 y1l ve iizeri mesleki tecriibe

Tablo 11°de goriildiigli iizere arastirmaya katilan denetgilerin denetim kalitesini
azaltan davranislarda bulunma diizeyleri; egitim durumlarina gore istatistiksel olarak %5
seviyesinde, tecriibe diizeylerine gore ise %1 seviyesinde anlamli farklilik gostermektedir.
Yani denetgilerin denetim kalitesini azaltan davraniglarda bulunma diizeyleri, egitim
diizeylerine ve tecriibelerine gore farklilasmaktadir. Bu farkliliklarin hangi gruplar arasinda
oldugunu belirlemek i¢in Tukey testi yapilmistir. Tukey testi analizi sonucunda lisans
mezunlar ile yiliksek lisans mezunlar1 arasinda farklilik oldugu, diger egitim diizeyleri
arasinda farklilik bulunmadigr goriilmiistiir. Arastirma kapsaminda verilerin  grup
ortalamalarina gore lisans mezunu olan denetgiler, yliksek lisans mezunu denetgilerden daha
fazla denetim kalitesini azaltan davranislarda bulundugu goriilmektedir. Aynmi sekilde Tukey
testi analizi sonucunda denetciler tecriibelerine gore; 11-15 yillik mesleki tecriibe sahip
olanlar (ort=3,6501) ile 16-20 yillik mesleki tecriibe sahip olanlar (ort: 2,9230) ve 21 yil ve
tizeri mesleki tecrilbe sahip olanlar (ort: 2,7749) arasinda farklilik oldugu goriilmiistiir.
Verilerin grup ortalamalarina bakildiginda arastirma kapsamindaki 16 yil ve daha fazla
mesleki tecriibeye sahip olan denetgilerin digerlerinden daha az denetim kalitesini azaltan
davraniglarda bulunduklar1 gézlemlenmistir. Bu bulgulara gore H6 hipotezi desteklenmistir.
Diger taraftan Tablo 11°de gorildigi lizere arastirma kapsamindaki denetgilerin yas ve gelir
diizeylerine gore denetim kalitesini azaltan davranislar istatistiksel olarak anlamli bir farklilik
gostermemektedir. Yani arastirma kapsamindaki farkli yas ve gelir diizeylerindeki
denetcilerin, denetim kalitesini azaltan davranislarda bulunma diizeyleri aynidir.
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Tablo 10 ve 11°de elde edilen bulgulara gore arastirma kapsaminda denetgilerin
denetim kalitesini azaltan davraniglarda bulunma diizeyleri; cinsiyete gore (p=,000), egitim
diizeyine gore (p=,032) ve tecribeye gore (p=,005) istatiksel anlamda farklilik
gostermektedir. Dolayisiyla arastirma kapsaminda test edilen “Denetcilerin demografik
Ozelliklerine gore denetim kalitesini azaltan davraniglar farklilik gostermektedir.” H2 hipotezi
desteklenmistir.

4. SONUC VE ONERILER

Bu calisma; Tiirkiye’deki 14 ilde (biiyiik gogunlugu Istanbul, Ankara, Izmir ve
Gaziantep ilinde) faaliyet gostermekte olan toplam 319 denetgiden elde edilen verilerle
yapilmustir. Calismada elde edilen verilerin biiylik ¢ogunlugunun bu dort ilde yapilmasinin
nedeni; Tirkiye’deki toplam 2739 denetginin, 2350’sinin (%86’s1) bu illerde mesleki
faaliyetlerini icra etmesinden kaynaklanmaktadir. Bu ¢alismada hem 6rneklemin anakiitleyi
temsil etme yeterliligi, hem de elde edilen verilerin illere gore dagilimlarinin oransal olarak
Tiirkiye ortalamasina ¢ok yakin olmasindan dolayi; ¢alismada elde edilen sonuglarin
Tirkiye’deki denetgilerin genel durumunu yansitmasi agisindan yeterli oldugu sdylenebilir.

Bu arastirma kapsaminda elde edilen bulgulara gore; Tiirkiye’de denetcilerin denetim
kalitesini azaltan davramiglarda bulunma diizeyleri genel olarak diisiiktiir. Bunun sebebi
denetcilerin iyi bir egitim alarak kaliteli denetime iligskin yapilmasi gerekenleri 6grenmis
olmalari, kisilik olarak meslegin itibarina zarar vermekten uzak, etik ve ilkeli davranislari
benimsemeleri veya mesleklerine verdikleri 6nem olabilir. Diger taraftan Tiirkiye’de en
yogun yapilan denetim kalitesini azaltan davranisin, denetcinin denetim veya muhasebenin
isleyisinden emin olmamasina ragmen muhasebe teknigi veya denetimle ilgili bir konunun
arastirilmasina kusurlu davranmasidir. Denetciler bilerek ve kasitli olarak denetim kalitesine
zarar verebilecek davranislardan kaginmaktadir. Denetim Kkalitesine zarar vermesi muhtemel
bir unsurun denetcinin muhasebe teknigi veya denetimle ilgili bir konunun arastiriimasinda
yetersiz kalmasi sonucu ortaya ¢iktigr gozlemlenmistir. Muhasebe ve denetim alanindaki
egitimlerin arttirilmasi, denetcilerin standartlara ve isleyise iliskin bilgilendirilmesi bu
davranigin azalmasina sebep olacaktir. En az sergilenen denetim kalitesini azaltan davranis ise
denetginin, denetim sirasinda bir Orneklemden acayip ve olagandisi goriinen O6geleri
silmesidir. Bir denet¢inin esas sorumlulugu denetim raporunu denetim i¢in aldig1 drneklem
iizerindeki arastirmalarina gore sonuglandirmaktir. Orneklemde olagandist bir durum fark
etmesi durumunda denet¢i ihtiyag dahilinde arastirmanin kapsamini genisleterek ilgili konuyu
daha detayli bir bi¢imde ele alabilir, ancak orneklemde karsilastigi acayip ve olagandisi
Ogeleri orneklemden c¢ikarmasi s6z konusu olamaz. Goriildiigii {izere denetim kalitesini
azaltan davranislar agisindan tlilkemizde en yogun sergilenen davranis muhasebe ve denetim
acisindan bir hataya; en az rastlanan davranig ise muhasebe ve denetim agisindan hileye
tekabiil etmektedir.

Arastirmada kadin bagimsiz denetgilerin erkeklere oranla denetim kalitesini azaltan
davranislarda bulunma diizeyleri daha diisiik ¢ikmistir. Bunun sebebi daha ¢ok erkeklerin
diinyas1 olarak adlandirilan muhasebe ve finans alaninda, kadinlarin varliklarimi hatasiz
siirdiirmek istemeleri, yani zaten kendilerini giivensiz hissettikleri is ortaminda, daha titiz ve
dikkatli ¢aligmalar1 veya yapisal olarak erkeklere gore daha detayci olmalari sebebiyle
kurallara daha ¢ok riayet ederek ve daha sistemli caligmalarindan kaynaklaniyor olabilir.
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Bu arastirmada egitim diizeyi arttikca denet¢ilerin denetim kalitesini azaltan
davraniglarda bulunma olasiliklarinin azaldig1 goriilmiistiir. Dolayisiyla egitime daha fazla
Oonem verilmesi neticesinde denetim kalitesini iyilestirici bir rol oynayacagi sdylenebilir.
Ayrica, denetim kalitesini azaltan davramiglarin tecriibbeye gore de anlamli farkliliklar
gosterdigi tespit edilmis ve denetgilerin 16 yi1l ve daha fazla mesleki tecriibeden sonra denetim
kalitesini azaltan davraniglarda bulunma ortalamalarinda azalma oldugu gdzlemlenmistir.
Mesleki acgidan belli bir olgunluga erismis denetgilerin islerini daha Ozenli yaptiklar
sOylenebilir.

Denetim kalitesi, denetim Kkalitesini azaltan davramislardan Onemli oOl¢iide
etkilenmektedir. Denetim kalitesini azaltan davraniglar, denetimin basarisiz olmasina neden
olmakta ve mesleki degerlere uygun olmayan bu davranislar, meslegin itibarina zarar
verebilmektedir. Literatiirde elde edilen bulgular, denetim kalitesini azaltan davraniglarin
denetim meslegi i¢in siirekli bir endise kaynagi oldugunu gostermektedir. Denetim kalitesini
azaltan davraniglar; bagimsiz denetim sirketlerinin gelir iiretme kabiliyetini, isi zamaninda,
profesyonel kalitede tamamlamasini olumsuz yonde etkiler. Denetim kalitesini azaltan
davraniglar denetgilerin performansimnin dogru bir sekilde degerlendirilmesini engeller.
Sayilan olumsuz ozellikleri géz Oniine alindiginda denetim kalitesini azaltan davraniglarin
uzun vadede denetim kelitesini olumsuz etkilemesi beklenmektedir.

Denetim Kkalitesini iyilestirmek meslegin 6nemli bir sorunudur. Denetim kalitesi,
diinyadaki bircok denetleme ve diizenleme kurumunun giindeminde yer almaktadir. Ornegin,
Amerikan Kamu Muhasebesi Gozetim Kurumu (PCAOB/2013), AICPA (2014), Finansal
Raporlama Konseyi (FRC/2006) ve Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve Giivence Denetimi
Standartlar1 Kurulu (IAASB/2013) ve iilkemizde Kamu Gozetimi Kurumu (KGK/2013) bu
konuda diizenlemeler yapmustir.

Bu ¢alisma, Tiirkiye’deki meslek kuruluglarinin denetim kalitesini azaltan davranislara
iliskin farkindaliklarinin artmasina katki saglamasi agisindan oOnemlidir. Clinkii denetim
kalitesinin bozulmasi ile denet¢inin denetim kalitesini azaltan davraniglarda bulunmasi
iliskilidir. Bu ¢aligmanin sonuglar1 ayrica gelismekte olan iilkelerde denetim sirketlerinin
denetcinin denetim kalitesini azaltan davraniglarinin etkilerini daha iyi anlamasi ve daha 1yi
yonetim i¢in olas1 yollar1 belirlemede onlemler almasi agisindan 6nemlidir. Son olarak, bu
arastirma denetim ekibinin Ozelliklerini ve denetim prosediirlerinin uygulanmasini igeren
denetim girdi faktorleriyle ilgili denetim kalitesinin arastirilan boyutunun daha iyi
anlagilmasi saglar. Cilinkii buralarda yapilacak iyilestirmeler denetim kalitesini azaltan
davraniglarda azalmaya neden olabilir.
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1. GIRIS

Kiiresel gevre sorunlarinin, insanligin gelecegini tehdit edebilecek tirkiitiici sonuglar
dogurabilecegi gerg¢egi ve bu dogrultuda diinya kamuoyunda artan c¢evre bilinci, g¢evre
muhasebesinin uluslararasi ve ulusal alanda 6neminin giderek artmasina neden olmustur.

Tiirkiye 5,2 milyar m® rezervi ile diinya dogal tas rezervinin yaklasik %40’ mna sahiptir.
Yaklagik 1,6 milyar ton civarindaki goriiniir rezervi ile diinya ihtiyacini bugiinkii hiz1 ile 80
yil karsilayacak potansiyele sahiptir. Tirkiye, mermer iiretiminde diinyada 7. sirada, mermer
ihracatinda ise 8. sirada yer almaktadir (Oztiirk, 2018:3).

Mermer sektorii enerji ve suyun yogun olarak kullanildig: bir sektordiir. Ozellikle
mermer isleme tesislerinde biiyiik miktarlarda su kullanilmaktadir. isletmelerde mermer blok
ve plakalarinin islenmesi sirasinda yiliksek miktarda mermer tozu ve mermer ¢amuru ortaya
cikmakta ve bu atiklar dogru yonetilmezse ¢evre kirliligine yol agmaktadir. Gerekli 6nlemler
alinmazsa Ozellikle mermer isleme tesislerinin bulundugu bolgelerde yogun olarak hava,
toprak, su ve giriiltii kirliligi olusmaktadir. Mermer isleme tesislerinde ortaya ¢ikan ve
kirlilige yol agan toz, ¢amur ve kat1 atiklar uygun yonetilirse bir¢ok alanda kullanima agik
onemli bir hammadde olabilir.

Tirkiye’nin diinya mermer {retiminde Onemli bir paya sahip olmasi ve biiyiik
miktarlara ulagan yillik {iretim hacmi, ozellikle {iretimin yogunlastigi bolgelerde cevre
sorunlarin1 ortaya c¢ikarmistir. Gerek yasal diizenlemeler gerekse isletmelerdeki kurumsal
sosyal sorumluluk bilinci, mermer isleme tesislerdeki c¢evreye duyarli faaliyetleri
artirmaktadir. Cevre zarariin en aza indirilmesine yonelik bu faaliyetler de birtakim ¢evresel
maliyetleri beraberinde getirmektedir.

Bu c¢alismayla amaglanan, mermer isleme tesislerinde ortaya ¢ikan c¢evre
maliyetlerinin analizi ve muhasebelestirilmesidir. Bu dogrultuda oncelikle ¢evre muhasebesi,
cevre maliyetleri ve mermer isleme tesislerindeki ¢evre maliyetleri iizerinde durulmus,
ardindan literatiirde bu alanda yapilan calismalar Ozetlenmistir. Son kisimda ise, mermer
rezervlerinin ve isletmelerinin yogunlastigi illerin baginda gelen Denizli’de faaliyet gosteren,
bir dogaltas isleme isletmesinde ortaya c¢ikan g¢evre maliyetleri analiz edilerek
muhasebelestirilmesine yer verilmistir. Calismanin sektorde faaliyet gosteren isletmelere
uygulama noktasinda yol gosterici olacagi diisiiniilmektedir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Cevre ve Muhasebe liskisi

Hizli niifus artisi, artan ekonomik faaliyetler ve sanayilesme ¢evre sorunlarini
beraberinde getirmistir. Toplumun ihtiyaclarinin karsilanmasina yonelik olarak iiretim yapan
ve dogal kaynaklar iiretim faktorii olarak kullanan isletmeler, liretim siirecinde ortaya ¢ikan
atiklarla c¢evre kirliligine neden olmaktadir. Toplumun ¢evreye olan duyarliliginin artmasi ve
toplumsal ¢evre bilincinin olusmasi, isletmeleri sosyal sorumluluk bilinciyle hareket edip
cevre konusunda daha duyarli olmaya sevk etmektedir. Isletmelerin alacaklar1 kararlarda
cevre faktoriinii de gbz Oniinde bulundurmalari, isletme faaliyetlerinde degisiklikleri de
beraberinde getirip, muhasebe diizenini de etkilemektedir. Bu noktada ¢evre muhasebesi,
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isletme faaliyetlerinin ¢evresel etkilerinin muhasebe silirecine yansimasi olarak tanimlanabilir.
Cevre muhasebesi ile ilgili literatiirde yer alan tanimlardan bazilar1 sunlardir:

Cevre muhasebesi, ¢evresel kaynaklarin olusumunu, bu kaynaklarin kullanilis
bi¢imini, isletmelerin faaliyetleri sonucunda bu kaynaklarda meydana gelen artig ve azaliglar
ve isletmelerin ¢evresel agidan durumunu agiklayan bilgileri lireten ve bunlarn ilgili kisi ve
kuruluslara ileten bir bilgi sistemi olarak tanimlanabilir (Ozbirecikli, 2002; 24).

Cevresel muhasebe, bir sirketin tiim faaliyetlerinin ¢evresel olarak siniflandiriimast,
envanterinin tutulmasi, envanterdeki degisimlerin izlenmesi, bu degisimlerin parasal ve/veya
fiziksel boyutlarinin ortaya konulmasi ve bunun, sirket bilangosuyla biitiinlestirilip sirketin
gercek karliliginin ortaya konulmas: yéniindeki diizenlemelerdir (TUSIAD, 2005:25).

Cevre muhasebesi; ¢evre ve ekonomi arasindaki etkilesim sonucunda cevrede
meydana gelen niteliksel ve niceliksel olumsuzluklarin belirlenmesi, belirlenen bu
olumsuzluklarin fiziksel ve parasal degerlerinin hesaplanarak izlenmesi ve rapor edilmesidir
(Haftact ve Soylu, 2007:115).

Cevre muhasebesi, tespit, bilgi toplama, hesaplama, analiz, raporlama, siireci olarak
tanimlanir ve yonetimin karar verme siirecinde, ¢evrenin korunmasina katkida bulunacak
uygun kararlarin alinabilmesi i¢cin maliyetlerle ilgili diger verilerin yaninda malzeme ve enerji
ile ilgili bilgileri ve ¢evresel maliyetleri kullanir (Vasile ve Man, 2012:566).

Cevre muhasebesi daha ¢ok kurum i¢ine bilgi iretmektedir ve bu bilgi yonetimin karar
siireclerine etki etmektedir. Isletmelerde cevresel maliyetlerin belirlenmesi, bu maliyetlerin
kontrolii, atiklarin yonetilerek uygun sermaye yatirnmlarinin planlanmasi, ¢evresel
olumsuzluklari en aza indirecek iiriin tasarimlar1 ve uygun fiyatlama kararlari, yoneticilerin bu
cercevede alacaklar1 kararlar olarak siralanabilir. Toplumsal ac¢idan bakildiginda ise, cevre
muhasebesi, gerek ekonomik gerekse ekolojik degisimleri inceleyerek, siirdiiriilebilir
ekonomik kalkinmaya hizmet etmektedir. Ciinkii isletmelerin dogal kaynak stokunu nasil
kullandiklar1 ve gevre hassasiyetleri insan refahinin gelecekteki durumunu belirleyecektir.

2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk ve Cevre Maliyetleri

Kurumsal sosyal sorumluluk, herhangi bir organizasyonun hem i¢, hem de dis
cevresindeki tiim paydaslara kars1 “etik” ve “sorumlu davranmasi, bu yonde kararlar almasi
ve uygulamasi seklinde tanimlanabilir (Aktan ve Borii,2007:7). Kurumsal sosyal sorumluluk
anlayis1 icerisinde faaliyet gosteren isletmeler gerek marka degerlerinin artmasi gerekse
ekonomik siirdiiriilebilirlik bakimindan 6nemli avantajlar elde etmektedir. Giiniimiizde bir¢ok
uluslararas1 yatirimcl, yatirim karart almadan Once isletmelerin sosyal sorumluluk
noktasindaki performanslarini dikkate almaktadir. Isletmelerin dogaya kars1 sorumluluklari,
kurumsal sosyal sorumlulugun 6nemli bir parcasini olusturur. Bu dogrultuda isletmelerin
faaliyetlerde bulunurken g¢evreyi koruyucu onlemler almasi gerekmektedir. Yatirim diinyasi,
isletmelerin ¢evresel performanslarinin firma degeriyle yakindan iligkili oldugunu kabul
etmektedir.
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Muhasebenin de temel kavramlarindan birisi olan sosyal sorumluluk kavrami geregi
isletmeler, c¢evre muhasebesi uygulamalariyla c¢evre sorunlarinin ¢oziimiine katki
saglamaktadir. Cevreye ve dolayisiyla topluma karsi olan sorumluluk bilinci, isletmeleri ¢evre
maliyetleriyle ilgilenmeye sevk etmektedir. Ayrica, devlet, sivil toplum orgiitleri, miisteriler
ve c¢alisanlar olmak lizere cesitli paydaslar, ¢cevresel politikalar yiiriitme noktasinda isletme
tizerinde baski olusturmaktadir. Kurumsal sosyal sorumluluk gercevesinde olusan cevre
bilinci, isletmelerde cevreye duyarli faaliyetleri ve dolayisiyla g¢evreyle ilgili giderleri
artirmistir. Bu siiregte c¢evresel giderlerin ayri bir baglik altinda izlenip degerlendirilmesi
gereksinimi dogmus ve c¢evresel maliyetler kavrami ortaya ¢ikmistir. Bu maliyetler dogal
yasami ve ¢evreyi koruma amactyla isletmelerin katlandiklart maliyetlerdir.

Cevre maliyetleri, bir isletmenin operasyonel faaliyetlerinden kaynaklanan cevre
zararint Onlemek, azaltmak veya onarmak i¢in gerceklestirdigi miidahalelerin maliyetlerini
icermektedir. Katlanilan maliyetler, atiklarin bertaraf edilerek atik olusumunun 6nlenmesi,
cevrenin korunmasi (toprak, su, hava, iklim), giiriiltii kirliliginin azaltilmasi1 ve biyolojik
cesitliligin korunmasi i¢in yapilan masraflardan olusur (Gabriella Baldarelli vd., 2017:198).
Isletme yoneticileri alacaklari; sermaye yatirimi, mamul fiyatlama, performans degerlendirme
gibi kararlarda bu maliyetleri de g6z oniine almalidir.

ABD Cevre Koruma Ajanst (EPA), cevre maliyetlerinin iki temel boyutunun oldugunu
belirtmektedir. Ilki; isletmenin karmi dogrudan etkileyen, isletmeye 6zel maliyetlerdir.
Digerinde ise; ¢evre maliyetleri isletmenin sorumlu olmadigi, bireyler, toplum ve g¢evreyle
ilgili sosyal maliyetleri de kapsayabilir (EPA, 1995:1). Cevre maliyetleri, sosyal maliyetler
boyutu ile ele alindiginda; azaltma maliyetleri, kullanma maliyetleri ve zarar maliyetleri
olmak iizere ii¢ ana grupta toplanabilir.

Azaltma maliyetleri; isletmelerin ¢evreyi korumak, ¢evresel sorunlari onlemek ve
cevreye verilebilecek zarar1 en aza indirmek amaciyla katlandiklar1 maliyetlerdir.
(Ozbirecikli, 2002: 51). Uygulamada hesaplamasi oldukca zor olan bu maliyetlere mamuliin
tiim yasam seyri boyunca katlanilmaktadir. Kullanim maliyetleri; ¢cevresel dogal kaynaklarin
kullanilmasindan kaynaklanan giderleri kapsar. Buna gore, ¢evresel kaynaklarin kullaniimasi
sonucu olusan yipranma, asinma vb. maliyetlerin belirlenmesi gerekmektedir (Kirlioglu ve
Can, 1998; 116). Zarar maliyetleri ise; isletmelerin faaliyetleri sonucu olusan gevresel
kirlenmelerin veya gevresel zararlarin isletmelere yiikleyecekleri maliyetlerden olusmaktadir
(Ozbirecikli ve Melek, 2002:85). Hava, su, toprak, giiriiltii kirliligi sonucu yapilan sikayetler
ve agilan davalara yonelik ceza ve tazminatlara iliskin giderler zarar maliyetleri kapsamdadir.
Bu smiflandirma dogrultusunda ¢evre maliyetlerinin dagilimi asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 1. Cevre Maliyetlerinin Dagilimi

Azaltma Maliyetleri

® Cevre Planlamasi = Cevreye Zararsiz Ambalaj Gelistirme  ® Cevre Raporlari

= Siire¢ Kontrol = Cevre Gelistirme = Cevre Etiketleri

* Emisyon Ol¢iim Cihazlari = Cevresel Egitim ® Cevre Giivenirlik

® Cevreye Zararsiz Mamul Tasarim  ® Biyolog, Kimyager Hizmetleri ® Cevre Yonetim Sistemi
Gelistirme = Cevre Miihendislik Hizmetleri ® Cevre Denetimi

® Geri Doniistim Tasarimlari

Kullamim Maliyetleri

= Hava Maliyeti = Giiriilti Maliyeti = Petrol Maliyeti

= Toprak Maliyeti = Goriintii Maliyeti = Komiir Maliyeti
= Su Maliyeti = Dogal Gaz Maliyeti = Enerji Maliyeti

Zarar Maliyetleri

= Hava Kirliligi = Cezalar ve Tazminatlar = Kefalet ve Garanti Giderleri
= Su Kirliligi ® Cevre Temizleme = Satig Azalmalari
® Goriinti Kirliligi = Sikayet Arastirmalart ® Diger Zarar Maliyetleri

Kaynak: (Ozbirecikli ve Melek, 2002:85)

2.3. Mermer Isleme Tesisleri Kaynakh Cevre Kirliligi

Diinya dogal tas rezervinin yaklasik %40’1na sahip olan Tiirkiye’de mermer sektorti,
milli gelire katkis1 bakimindan énemli sektdrlerin basinda gelmektedir. Uretim hacmi dikkate
alindiginda, iiretim siirecinin dogal sonucu olan mermer tozu ve camuru Onemli cevre
sorunlarina neden olmaktadir. Ortaya c¢ikan bu atiklar, ozellikle iiretim esnasinda yogun
olarak kullanilan suda, toprakta ve havada kirlilige neden olmaktadir. Ayrica gerek isletmenin
bulundugu bolgede gerekse kat1 atik dokiim sahalarinda giiriiltii ve goriintii kirliligine de yol
agmaktadir.

Mermer igsleme asamalarinda makinalarin 1sinmasini 6nlemek amaciyla bol miktarda
su kullanilir. Dolayisiyla hem su hem de toz kirliligi ortaya ¢ikmaktadir. Tozun yarattigi
cevresel kirliligi Onlemek adina kesim islemleri kapali yerlerde yapilmali ve toz filtre
edilmelidir. Atiklarin 6nemli bir kismini olusturan mermer ¢amurunun gelisigiizel ¢evreye
dokiilmesinin ise; toprak verimliligine, bitki Ortiisiine, yer alt1 sularina olumsuz etkileri vardir.
Bu nedenle iiretimin ¢esitli asamalarinda olusan atik sular toplanarak ¢oktiirme havuzlarinda
bekletilip, aritilmalidir. Isletmelerde atik su geri doniisiim islemi kapali devre planlanmal,
sularin gevreyle baglantisi kesilmelidir(Oztiirk, 2018:14).

Cevre agisindan bir diger 6nemli sorun, ortaya ¢ikan kati atiklarin ¢evreye gelisigiizel
dokiilmesidir. Bu durum hem dogal yasami olumsuz etkilemekte hem de goriintii kirliligine
neden olmaktadir. Atik sahalarina atilan malzemelerin degerlendirilebilirligi {izerine yapilan
literatlir ¢aligmalari, mermer isleme tesis atiklarinin yapt malzemesi olarak kullanimi
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haricinde, farkli boyut fraksiyonlarina indirilmis toz atiklarin, mimaride siisleme hammaddesi,
dolgu malzemesi ve/veya tarimsal amagli katki malzemesi gibi kullanilabilecegini ortaya
koymustur (Bilgin ve Kog, 2013:76). Diinyadaki diger iilkelere kiyasla, kat1 atiklarin yeniden
degerlendirilmesi Tiirkiye’de oldukca diisiik seviyelerdedir. Kat1 atiklarin uygun yonetilip,
seramik, ¢imento, plastik, giibre, yem, boya, cam, yap1 gibi sektdrlerde hammadde olarak
kullanilmasi, hem ekonomik bir katki saglayacak hem de yarattiklar1 ¢evresel tahribat en aza
indirilecektir.

Mermer isleme tesislerinde c¢evreye iliskin bir diger sorun da giiriiltiidiir. Bu
gliriltiiniin periyodik olarak oOlclilmesi gerekir. Olusan giiriiltiinlin ¢evreye yayilmasini
Oonlemek amaciyla iretim kapali alanlarda yapilmali, duvar ve agaglandirma yardimiyla
giiriiltiiniin yay1lmasi engellenerek cevre yesillendirilmelidir(Oztiirk: 2018:28).

3. LITERATUR

Cevre maliyetleri ve muhasebelestirilmesine yonelik, ¢esitli sektorleri ilgilendiren
bir¢ok ¢alisma mevcuttur. Bu boliimde s6z konusu ¢alismalarin bazilar1 6zetlenmistir.

Matteo Bartolomeo vd. (2000), cevre yonetimi ve yonetim muhasebesi arasindaki
potansiyel baglantiy1 analiz etmislerdir. Arastirma kapsaminda Almanya, Italya, Hollanda ve
Ingiltere’de faaliyet gosteren 84 sirketin, muhasebe yoneticileri ve ¢evre yoneticileriyle
goriismeler yapilmistir. Bu 4 ilkedeki 15 sirket lizerinde detayli durum analizi yaparak
uluslararas1 farkliliklar1 ortaya koymuslar ve ¢evresel muhasebenin gelecegiyle ilgili
muhtemel gelismeleri tartismislardir.

Ishmael Mensah (2005), Gana Accra bolgesinde bulunan otel isletmelerinin ¢evresel
yonetim fonksiyonlarini incelemistir. Calisma sonucunda biiyiik otellerin ¢evreye karst daha
duyarli olduklar1 ve c¢evresel maliyetlerin bu otellerde farkindaliginin yiiksek oldugu
sonucuna varmistir.

B. Esra Aslanertik ve Isil Ozgen (2007), ¢evresel muhasebenin farkli boyutlarina
yogunlasarak, otel isletmeleri agisindan Onemine dikkat ¢ekmeyi amagladiklari
calismalarinda, otel isletmelerinin yarattigi ¢cevresel etkiler iizerinde durmus, otellerde maliyet
azaltict ¢evresel uygulamalar1 belirterek bu isletmelerin ¢evreye gerekli onemi gdstermesi
gerektigini belirtmislerdir.

Ali Coskun ve Nurcan Karaca (2008), Tiirkiye’deki kii¢iik ve orta boy isletmelerin
katlanmak zorunda olduklar1 ¢evresel maliyetlerin iiretim maliyetleri i¢cindeki yerini, metal
isleme sektoriinde faaliyet gosteren bir igsletme iizerinde arastirmislardir. Calisma sonucunda,
cevresel maliyetlerin yillik giderlerde %7,44 ’liik bir artisa neden olacagi belirlenmistir.

Lazol vd. (2008), Bursa’da bulunan 905 adet KOBI iizerinde yiiriittiikleri ¢calismada,
stirdiiriilebilir kalkinma ve muhasebenin sosyal sorumlulugu kapsaminda g¢evre ile iliskisini
ele almiglardir. Arastirma sonucunda isletmelerinin biiyiik ¢ogunlugunun ¢evre muhasebesini
uyguladiklar1 ve Ozellikle aritma ve atik Onleme maliyetlerinin artmasiyla, siirdiiriilebilir
kalkinmanin saglanmasi noktasinda ¢evre bilincinin olustugu goriilmiistiir.
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Muller vd. (2011), Amerikan ekonomisindeki sektorlerin yol agtiklar1 hava kirliliginin
zararlarini, sanayinin yol ag¢tifi emisyon miktartyla g¢arparak hesaplamiglardir. Cikan
sonuglara gore kati atik yakma, atik su aritma, tas ocagi isletmeleri, marinalar, petrol ve
komiir yakithi elektrik santralleri, iilke ekonomisine sagladiklari katma degerlerden daha
bliyiik miktarda hava kirliligi hasarlarina yol agmaktadir.

Aysen Korukoglu (2011), izmir ilinde farkl1 sektdrlerdeki isletmelere yonelik olarak
gerceklestirilen bir anket c¢alismasinda c¢evre muhasebesinin isletmelerdeki uygulanigini
incelemistir. Cogunlugu gida isletmesi olan, farkli sektorlerden 60 isletmenin verileri
degerlendirmeye alinmis; isletmelerde calisanlara yonelik olarak bir¢ok konuda ¢evre egitimi
verildigi, yasal konularda, ¢evresel maliyetlerin tanimlanmasi ve yonetilmesinde, ¢evre
muhasebesi  bilgi sisteminin olusturulmasi1 konularinda ise sorunlarla karsilasildigi
saptanmistir.

Lina Dagiliene ve Violeta Mykolaitiene (2012), Litvanya maden kaynaklar1 iizerinde
yurittiikleri calismada kamu sektdriinde ¢evre muhasebesini incelemislerdir. Maden
kaynaklarinin kullanimi1 ve c¢evreye olan etkisi devletler tarafindan denetlenmektedir.
Calismada 2012-2017 yillar1 arasinda madenlerin bugiinki degeri hesaplanip kamu
muhasebesi yonliyle analiz edilmistir.

Ahmet Aktirk vd. (2012), otel isletmelerinde ¢evre muhasebesini, muhasebe
standartlar1 baglaminda ele almistir. Calismada, ¢evre duyarliligina iliskin finansal
gelismelerin raporlara yansitilmasi ve bu bilgilerin toplum ile paylagilmasinin énemi iizerinde
durulmustur. Ayrica muhasebe standartlarin getirdigi yenilikler de dikkate alinarak g¢evre
muhasebesi i¢in hesap plani onerisi yapilmistir.

Beyhan Beller vd.(2012), bir ¢imento fabrikasi iizerinde gergeklestirdikleri vaka
¢alismastyla isletmelerde uygulanmasi gereken ¢evre muhasebesi sistemini ele almglardir.
Uretim faaliyeti siirecinde ortaya ¢ikan cevre maliyetlerini; azaltma, kullanma ve tahribat
(zarar) maliyetleri seklinde siniflandirilarak incelemis ve ¢evresel uygulamalarin maliyetlerini
tespit etmislerdir.

Daniel Mogaka Makori ve Ambrose Jagongo (2013), Bombay Borsasi’nda hisse
senetleri islem goren, tesadiifi secilen 14 sirketin yillik faaliyet raporlarini g¢evresel
maliyetlerinin firma karliligina etkisi bakimindan incelemislerdir. Cevre muhasebesi ile
donem net kar1 ve hisse basina kar arasinda pozitif bir iliski, hisse basina kazang ile kullanilan
sermayenin getirisi arasinda negatif bir iliski saptanmigtir.

Abdulkadir Albez (2013), ¢imento sanayinden Askale Cimento ’nun ulasilan 2008-
2012 yillik faaliyet raporlarini inceledigi calismasinda, c¢evre kirliliginin artmasina katkisi
yiiksek olan isletmenin, ¢evre muhasebesi ve cevresel raporlama yapmadigi sonucuna
ulasmustir.

Ndifon Ojong Ejoh vd. (2014), {iretim isletmelerinin ¢evre muhasebesi uygulamalarina
iliskin yirittiikleri ¢aligmada, Nijerya’da faaliyet gdsteren ¢imento sirketlerinin g¢evresel
farkindaligini incelemislerdir. Sirketin ¢evresel harcamalar ayrica gostermedikleri ve ¢evresel
maliyetlerin farkindaliginin diisiik oldugu bulgusuna ulasmislardir.
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Seckin Gonen ve Zeynep Giiven (2014), seramik sektoriinde faaliyet gosteren bir
isletmenin g¢evresel maliyetlerini gézden gecirmis ve bu maliyetlerin muhasebelestirilmesi
siirecindeki isleyisi incelemistir. Calismada, ¢evre maliyetleri de dikkate alinarak isletmenin
muhasebe kayitlarina yer verilmis ve sonug olarak gevre sorunlarini azaltmak ya da onlemek
amaciyla cevre muhasebesi ve c¢evresel raporlamayla ilgili isletmelerin tesvik edilmesi
gerekliligi vurgulanmustir.

Hakki Findik (2015) ¢alismasinda, isletmeler agisindan ¢evre muhasebesini ele almus,
komiiri yakit olarak kullanan termik santrallerde ¢evresel maliyetlerin belirlenmesi ve
muhasebelestirilmesi lizerinde durmustur. Termik santrallerin yarattig1 ¢evresel sorunlari
belirterek, bu isletmelerde ¢evre muhasebesi uygulamasinin zorunlu olmasi gerektigi
sonucuna varmistir.

Muhammet Fatih Sancar vd.(2015), konaklama isletmelerinin ¢evre muhasebesine
bakis agilarini belirlemek amaciyla, Giineydogu Anadolu Boélgesi konaklama isletmelerine
yonelik bir anket caligmasi yapmustir. Cevresel faaliyetlerin nasil muhasebelestirilmesi
gerektigi tlizerine agiklamalarin da oldugu c¢alismada; yoneticilerin ¢evre muhasebesi
uygulamalari ve ¢evre muhasebesine bakis agilarini ortaya ¢ikartict 10 6nerme verilmis ve bu
degiskenlere katilim derecesi incelenmistir.

Archana Singh, Nehajoan Panackal ve Bhama Venkataramani (2016), c¢evre
muhasebesinin Hindistan’daki endiistriyel bliylime ve siirdiiriilebilir kalkinma {izerine
etkilerini incelemiglerdir. Calismada c¢evresel muhasebe ve raporlamanin teorik temelleri
Hindistan referans alinarak tartisilmistir. Elde edilen sonuglara gore sanayi sektoriinde
stirdiiriilebilirlik ve iiretim yonetimi igin ¢evresel muhasebe politikalarinin benimsenmesi
olumlu sonuglar doguracaktir.

Ali Apali (2018), mermer iiretim isletmelerinin ¢evre ve c¢evre muhasebesine
yaklagimlarini arastirmak amaciyla, Burdur ili Bucak ilgesindeki mermer iiretim isletmelerine
yonelik bir anket ¢alismast yapmistir. Calismada, ¢evre muhasebesi uygulamalari agisindan,
isletmelerin farkindaliklarina yonelik 10 farkli hipotez gelistirilerek test edilmis ve arastirma
sonucunda tamami kabul edilmistir.

4. ARASTIRMA

Calisma, mermer igleme tesislerinde ortaya ¢ikan gevre maliyetlerinin analizini ve bu
maliyetlerin nasil muhasebelestirilecegini agiklamaya odaklanmistir. Calismanin uygulama
kisminda, dogal tas isleme fabrikasi olarak faaliyet gosteren bir isletmede, dogal tas isleme
faaliyetlerinin nasil ylriitiildiigl, islemler sirasinda ortaya ¢ikan ¢evresel maliyetlerin tespiti,
bu maliyetlerin birim maliyete olan etkisi, cevresel maliyetlere iliskin muhasebe kayitlar1 ve
atiklarin geri dontisiim yoluyla yeniden kullanilmasina iligkin bulgulara yer verilmistir.

Veriler, uygulama yapilan isletmenin Genel Miidiirii ile yapilan birebir goriismelerle,
isletme ici gdzlem ve dokiiman incelemesi yoluyla elde edilmistir. Isletme Denizli ilinde
faaliyet gdstermekte olup, basta mermer ve traverten olmak lizere farkh tiirlerde dogal taglari
isleyerek plaka haline getirip satmaktadir. 10/08/2005 tarihli 25902 sayili Resmi Gazete ’de
yaymnlanan Isyeri Agma ve Calisma Ruhsatlarina Iliskin Y&netmelige gore maden sanayi, 1.

114



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 107-121

Sinif gayri sthhi miiesseseler listesinde bulunmaktadir. Bu nedenle arastirmaya konu olan
fabrika da meski{in mahal disinda faaliyet gostermektedir. .

Cevresel maliyetlere deginilmeden once dogal taslarin plaka haline gelene kadar,
fabrikada gerceklesen islem siireci Sekil 1’de gosterilmistir.

p
1- Blok 2- Blok 3- Blok
[ Kabul ]=>[ Diizeltme J=>\ Kesim J
6-Bandillama- 5- Uriin Stok- 4-Cila Hatti-
Ambalajlama Fotograflama Rotuslama

Sekil 1. Dogal Tas isleme Asamalari

Sekil 1°de goriilecegi tlizere dogal taslar, fabrikaya geldiginde ilk asamada incelenerek
blok kabul islemi gerceklestirilir. Bu iglem esnasinda bloklar incelenerek tamir edilmesi ve
diizeltilmesi gereken kisimlari tespit edilir. Ikinci asamada blok kesilmeden 6nce, epoksi adi
verilen kimyasallar kullanilarak bloktaki catlaklar onarilir. Bu isleme ayni zamanda
monoloma ve tag diizeltme ad1 verilmektedir. Kesime hazir hale gelen tas, li¢lincii asamada
kesilip plaka haline getirilir. Dordiincii asamada, plakalar cilalanarak, gerekirse rdtuslanir.
Satisa hazir hale gelen plakalar besinci asamada fotograflanarak mamiil stoklarina alinir.
Altinct ve son agamada ise, satilan plakalar bandil haline getirilir ve ambalajlanir.

Fabrikanin dogal tasi, plaka haline getirinceye kadar yapilan tiim islemler ayni
zamanda cevresel maliyetlere de neden olmaktadir. Literatiirde, isletmelerde meydana gelen
cevresel maliyetlerin {i¢ baslik altinda toplandig1 goriilmiistiir. Bu ¢alismada da uygulama
yapilan isletmede meydana gelen cevresel maliyetler “Onleme Maliyetleri, “ Kullanma
Maliyetleri” ve *“ Zarar Maliyetleri” olarak {i¢ farkli grupta toplanmistir. Bu maliyetler Tablo
2’ de goriilmektedir.
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Tablo 2. ABC Dogal Tas isleme Fabrikas’ nda Meydana Gelen Cevresel Maliyetler

Cevresel Maliyetler

Maliyete Konu Olan Giderler

Atik Su Aritim Maliyeti

Icme Suyu Aritim Maliyeti

Onleme Maliyetleri Geri Doniisiim Ayristirma Maliyeti

Aritma Isinde Calisan Personellerin Giderleri

Aritim Isinde Kullanilan Kimyasal

Icme Suyu Aritma Tesisi Su Giderleri

Kullanma Maliyetleri | Artim I¢in Kullanilan Sistemlerin Elektrik Giderleri

Aritma Tesisi I¢in Kullanilan Alanin Isinma Giderleri

Cevre Temizleme Maliyetleri

Zarar Maliyetleri Atiklarin Atilmasina Iliskin Nakliye, Iscilik ve Atik Yer Ucreti Giderleri

Tablo 2’den de goriilecegi lizere, fabrika dogal taslar1 plaka haline getirmek igin,
bircok cevresel maliyetlere katlanmak zorundadir. Fabrikanin kurulus asamasinda, aritma
tesisi kurmak i¢in harcanan sistem maliyetleri, artezyen kuyusu ve aritimi i¢in katlanilan
giderler ve tesiste kullanilan makine ve cihazlarin amortisman giderleri, enerji giderleri,
is¢ilik giderleri, son olarak da atiklarin bertarafinda katlanilan giderler bulunmaktadir.

Sirketin genel miidiirliyle yapilan goriismelerde ve sirket i¢i gézlemler sonucunda, su
kirliligini ve su israfin1 6nlemek i¢in isletmenin su aritma tesisi kurdugu ve calisanlarin is
saglig1 ve giivenligi icin maske ve kask kullandiklar1 tespit edilmistir. Ancak hava ve toprak
kirliligini 6nlemek adina aktif bir filtreleme sistemi bulunmadigi saptanmistir. Ayrica {iretim
sonucunda ortaya c¢ikan kat1 atiklarin Denizli Biiyliksehir Belediyesi’nin tahsis ettigi bosaltim
alanlarina belirli ticretler 6denerek dokiildiigl, ekonomik geri doniisiim agisindan herhangi bir
sektorde kullanilmadigi yapilan goriismelerde yoneticiler tarafindan teyit edilmistir. Bunun
nedenleri sorgulandiginda isletme yoneticileri ortaya c¢ikan atiga talebin olmadigini
iletmislerdir.

Yapilan dokiimantasyon incelemesi sonucunda fabrikanin toplam giderlerinin yaklagik
%3’liniin ¢evresel maliyetlerden kaynaklandigi gozlemlenmistir. Fabrikanin 2018 yili toplam
giderleri 2.350.000 $, toplam cevresel giderler ise 70.500 $ olmustur. Isletme agirlikl1 olarak
thracat gerceklestirdigi i¢in maliyetlerini ve satiglarimi da Amerikan Dolar1 bazinda
izlemektedir. Tablo 3’de 2018 yilinda gerceklesen isletme ve cevresel giderler izlenmektedir.
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Tablo 3. ABC Dogal Tas isletmesi Y1llik Gider Dagilimi

Isletmenin Yillik Giderleri Tutar ($)
isletme Giderleri 2.279.500

Aritma Tesisi Makinelerinin Amortismant 36.660

Aritma Tesisi Enerji Giderleri

(Elektrik-Su-Isitma) 18.330

Aritma Tesisi Iscilik Giderleri 7.050
Cevresel Giderler Kimyasal Gideri 4230

Cevre Temizleme Giderleri 4230

(Atik Bertaraf Giderleri ) '

Toplam Cevresel Giderler 70.500
Toplam Giderler 2.350.000

Fabrikada mermer, traverten, onyx ve limestone olmak tlizere 4 farkl tiirden yaklasik
400 cesit dogal tas kesimi yapilirken, birim bazinda ortalama maliyetin m? basina 16,66
Amerikan Dolar1 oldugu hesaplanmustir. Cevresel maliyetler ise m? basina 0,5 Amerikan
Dolar’idir. Isletmede maliyetler hesaplanirken kolaylik olmasi amaciyla toplulastirimistir.
Birim bazinda ¢evresel maliyetler Tablo 4° de gosterilmistir.

Tablo 4. ABC Dogal Tas Isleme Fabrikas1’ nin m? Bazinda Cevresel Maliyetleri

Katlanilan Cevresel Maliyet Gider Kalemleri i Ba_lz_lunt(:‘? gi)derler
Aritma Tesisinde Kullanilan Makinelerin Amortismani 0,26

Enerji Giderleri (Elektrik,Su,Isitma) 0,13

Iscilik Giderleri 0,05
Kimyasal Giderleri 0,03

Cevre Temizleme Giderleri 0,03
TOPLAM 0,50 %

Isletmede aylik ortalama 11.750 m2 plaka iiretilmekte olup, aylik ¢evresel maliyetleri
5.875 $ olarak hesaplanmustir. Aylik toplam ¢evresel maliyetler asagidaki yevmiye kaydinda
gosterilmektedir.
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31/12/2018

730 GENEL URETIM GIDERLERI 35.250
730.03. Cevre Maliyet Gider Yeri

730.03.01. Aritma Tesisi 33.135
730.03.01.01 Makinalarin Amortismani  18.330
730.03.01.02 D1s.Sag.Fay. ve Hizm. 9.165
730.03.01.03 isci Ucret ve Giderleri 3.525
730.03.01.04 Ilk.Mad.ve Malz.(Kimyasal) 2.115

730.03.02. Atik Bertaraf Gideri 2.115

191 INDIRILECEK KDV 6.345
ILGILI HESAPLAR 41.595

( Aylik 5.875 $ olan ¢evresel giderler, 1$=6 TL den TL’ye ¢evrilerek
muhasebelestirilmistir.)

5. SONUC VE ONERILER

Hizla artan Diinya niifusu ve insan ihtiyaclarinin cesitlenmesi, kisith dogal
kaynaklarin hizli tiiketimine neden olmakta bu durum insanlarin gelecek nesiller igin
kaygilarini arttirip, onlara nasil bir Diinya birakacaklarin1 daha fazla diisiinmeye itmektedir.
Son ylizyilda yasanan cevre felaketleri, savaslar ve kiiresel 1sinma, toplumun her kesimini
cevreye karsi daha fazla duyarli olmasima sebep olmustur. Sirdiriilebilir ekonomik
kalkinmanin daha 6nemli oldugunu kavrayan devletler koymus olduklar1 ¢cevre kanunlariyla,
isletmelere yeni sorumluluklar getirmistir. Sivil toplum kuruluslari, tiiketiciler ve
yatirimcilarin artan ¢evre hassasiyeti, isletme yoneticilerinin ¢evre konusunda daha duyarl
davranmalarina neden olmustur. Insanhigin gelecekteki refahi, simdiki isletmelerin dogal
kaynak stoklarini nasil kullandiklarina bagli hale gelmistir.

Isletmelerin artan gevre hassasiyeti ve bunun sonucunda cevreyi korumaya yénelik
politikalar1, birtakim ek maliyetleri de beraberinde getirmistir. Gilinlimiizde isletmelerin
toplam giderleri arasinda cevresel maliyetlerde yer almaktadir. Bu maliyetler, yonetim
kararlarinin alinmasinda 6nemli bir yer teskil ederken, muhasebe sisteminin isleyisini etkiler
hale gelmistir.

Tiirkiye’de dogal tas sektorii, Diinya rezervlerinin 6nemli bir kismini olusturmasi
acisindan, ililkeye katma deger saglayan, ihracat payr yiiksek sektorlerden biridir. Sektor,
iretim yapis1 geregi, gerek madencilik gerekse bloklarin islenmesi esnasinda hava, su, toprak,
goriintii ve giirtilti kirliligi yaratmaktadir. Sektorde faaliyet gosteren isletmeler kirliligi
minimuma indirmek ve ¢evreyi korumak adina ¢evresel maliyetlere katlanmaktadir.
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Calismada Denizli ilinde faaliyet gosteren, dogal tas isleme fabrikasi {izerinde gevre
maliyetlerinin analizi yapilmistir. Uygulama sonucunda ¢evre maliyetlerinin, nelerden
olustugu ortaya konmus ve toplam isletme giderlerinin icerisindeki paymin %3 oldugu tespit
edilmistir. Calismada ¢evre maliyetlerinin birim maliyete olan etkilerinin hesaplanmasinin
yaninda nasil muhasebelestirildikleri de ayrica gosterilmistir.

Calismaya konu olan isletme, goriintii ve giiriiltii kirliligini 6nlemek i¢in, fabrika
kurulus yerini yasal zorunluluklar geregi meskiin mahal disinda, sanayi bdlgesinde se¢mistir.
Su kirliligini ve israfin1 Onlemek igin ise aritma tesisi kurmustur. Dogal tas isleme esnasinda
havaya karisan toz igin etkin bir filtre sistemi bulunmamaktadir. Isleme sirasinda ortaya gikan
atiklar, Diinya’da bir¢ok farkli sektorde hammadde olarak kullanilirken, ¢aligmaya konu olan
isletmede atiklarin geri doniisiimii i¢in herhangi bir faaliyet bulunmamaktadir. Bu durum
atiklarin ekonomiye kazandirilmasina imkan vermemekte ve ¢evreyi kirletmektedir. Sektoriin
ve ¢evrenin gelecegi agisindan atiklarin geri doniisiimiine gereken énem verilmelidir. Ayrica
isletmelerin sadece devletin zorunlu tuttugu gevresel faaliyetlerle yetinmeyip, kurumsal sosyal
sorumluluk bilinciyle davranarak c¢evre hassasiyetlerini daima yiiksek tutmalar
gerekmektedir.
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1. GIRIS

Finansal piyasalarin etkinligini koruyabilmesi (Stiglitz, 2008: 1) ve yatirnmcilarin
verimli yatirim kararlar1 alabilmeleri i¢cin mevcut finansal sistemin giivenilir ve adil olmasi
gerekmektedir (Guiso vd., 2008). Ancak, son donemde yasanan 2008 kiiresel finansal kriz
(Avrupa Komisyonu, 2011a) ve yabanci isletmelerde yasanan skandal ve basarisizliklar (Leuz
ve Wysocki, 2008; Avrupa Komisyonu, 2011b) uluslararas1 piyasalara kars1 duyulan glivenin
giderek azalmasma (Tonkis, 2009) ve piyasalarin kirilganlagsmasina neden olmustur.
Ozellikle, 2008 krizi sonrasinda yapisal ve kronik sorunlar1 asamayan ve gelecegi sorgulanir
hale gelen iilkeler, bu mevcut belirsizlik ortaminda varligini stirdiirmek amaci ile “seffaflik ve
sorumluluk™ (Avrupa Parlamentosu, 2013) eksikliklerini gidermeye odaklanmustir.

Bu dogrultuda, 6zellikle sirketlerin finansal tablo ve dipnotlarinda mevcut olan bilgi
asimetrisini azaltarak, yoneticilerin yatirimeilarla iletisim kurabilecegi ortak bir dilin
gelistirilmesi (Healy ve Palepu, 2001) ve finansal istikrar i¢in sisteme” olan gilivenin
artirllmasi (Cottier vd., 2012) amaglanmistir. Lakin 2008 krizinden ¢ikartilan derslere ragmen,
sirketlerin halen finansal raporlarda tiiketicileri ve yatirimcilart yaniltict (Avrupa
Parlamentosu, 2013) ve paydas gruplarinin ihtiyaglarini karsilayamayan (Avrupa Komisyonu,
2011b) bilgi sunduklar1 goériilmektedir. Ulkelerin ekonomik ve sosyal siirdiiriilebilitligini
olumsuz etkileyen bu duruma karsilik olarak, yatirimec1 ve paydaslarin artan “kaliteli mali
tablo ve dipnotlar” (Fung, 2014; Kothari, 2000) talebi hi¢ de sasirtict degildir. Bu talebe
karsilik olarak muhasebe literatiiriinde mali tablo ve dipnot kalitesini inceleyen g¢aligmalar
artig gostermis ve beraberinde ele alinmasi gereken birkag Onemli soruyu gilindeme
getirmistir: “Kalite nedir? Mali tablo ve dipnot kalitesi denince anlagilan nedir? Calismalar
altinda ortak kabul goren bir kalite kavrami var midir? Mali tablo ve dipnot kalitesinin
Olciilmesinde hangi 6l¢iim araglar1 (proxy) kullanilir?”.

“Amaclanan kullanim i¢in uygunluk” (Juran, 1974) olarak ifade edilen “kalite”
kavrami, muhasebe literatiiriinde “sirketin mali tablolarinda sunulan bilginin temel ekonomik
durumu ne Olclide yansittigi” (Chen vd., 2010) olarak tanimlanabilir. Ancak mali tablo ve
dipnot kalitesini ele alan ¢alismalar tarandiginda, kullanilan tanim ve 6l¢iim araglar1 arasinda
arastirmacilarin bir fikir birligine ulasamamis olduklar1 goriilmektedir.

Brown ve Hillegeist (2003) dipnot kalitesi olarak “bilginin dogrulugu, zamanindalik
ve sunulan bilginin miktar1” unsurlarini sunmaktadir. Kothari (2000) “kalite” ve “seffaflik”
kavramlarinin benzer anlam tagidigini ve birbirinin yerine kullanilabilecegini savunmaktadir.
Leuz ve Wysocki (2008) ise finansal tablo ve dipnotlarda “ilgili, dogrulanabilir, giivenilir,
tarafsiz, karsilastirilabilir, zamaninda sunulma ve tutarli” bilgi karakteristiklerinin bulunmasi
gerektigini, ancak bu 6zelliklerin cogunun birbirleriyle catistigini iddia etmektedir. Beattie vd.
(2004), dipnot kalitesinin birincil boyutunun “beklenen ve gergekten agiklanan bilgi miktari
arasindaki oran” oldugunu ifade etmekte ve “sirket biiyiikliigii ve sirket karmagsiklik derecesi”
ile beraber incelenmesi gerektigini savunmaktadir. Yazarlar ayrica, “bilginin konular arasi
dagilimi” ve “dipnotlar icerisinde bos birakilmayan alt-baslik sayisini” ek kalite gostergeleri
olarak sunmaktadir.

Pownall ve Schipper (1999) yiiksek kaliteli dipnotlarin “karsilastirilabilirlik, seffaf ve
eksiksiz/tam agiklanmig” bilgi sundugunu belirtmektedir. Ball vd. (2003) finansal raporlama
kalite goOstergesi olarak “ekonomik gelirlerin zamaninda taninmasi” unsurunu gosterip,
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zamaninda taninmayan gelirlerin finansal tablo kalitesini distlirdiigiinii iddia eder. Lopes vd.
(2010) kaliteli mali tablolarin “uluslararast karsilastirilabilirligi” uyumlastirma yoluyla
tyilestirdigini ve “Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarinin (UFRS) iilke ¢apinda
benimsenmesinin” bir kalite 6l¢iitii (proxy) oldugunu savunmaktadir. Yazarlar ayrica, Avrupa
Birligi iiyesi lilkelerde faaliyet gosteren ancak Avrupa kokenli olmayan firmalarin genel
muhasebe kalitesini UFRS kullanim1 sonucunda arttirdigini ifade etmektedir.

Karsit bir gorlis sunan Ball vd. (2003), uygulanan muhasebe standartlarinin tek basina
dipnot kalitesini arttirmadigini ileri stirmektedir. Hong Kong, Malezya, Singapur ve Tayland
tilkeleri iizerine yapilan arastirmanin bulgulari, "yliksek kalite" muhasebe standartlarin
kullanimda olmasina ragmen, ekonomik ve politik faktorlerin (diizenleme, ikramiye planlari)
rapor hazirlayanlar1 ve denetgileri etkiledigini, sonu¢ olarak finansal raporlarin kalitesinin
diistiigiinii savunmaktadir. Ote yandan, Soderstrom ve Sun (2007) iilkeler tarafindan
benimsenen farkli muhasebe ilkelerini inceleyerek, finansal rapor kalitesinin; “standart
kalitesi, lilke i¢indeki siyasi ve yargi sistemi, finansal raporlama tesviklerinden” etkilendigini
vurgulamaktadir. Barth vd. (2006) ise “kazang yonetimi faaliyetlerindeki azalisin” kalite
gostergesi oldugunu desteklemektedir.

Yukarida sunulmus olan literatiir, “kalite” terimi ve “kaliteli mali tablo ve dipnot”
ozellikleri lizerine heniiz bir fikir birligi olmadigin1 ortaya koymaktadir. Taranan litratiirden
anlasildig1 tizere, “Kalite” terimi oldukc¢a karmasik ve kavramin agiklanmasinda sozliik
tanimlar1 yetersiz kalmaktadir (Sower, 2010). Buna ek olarak, terim siibjektif ve her bir birey
tarafindan [miisteri/ yatirimci/ c¢alisan/ yonetim..vb] veya ¢alisma alaninda farkli sekillerde
tanimlanmakta (Sower, 2010); kullanilan kalite kavramlar1 birbiriyle ¢akigsmakta (Leuz ve
Wysocki, 2008), dikkate alinan kalite diizeyine gore (yiiksek kalite/diisiik kalite) 6l¢iim
araglar1 farklilasmakta (Pomeroy ve Thornton, 2008); kalite analizi sirasinda incelenen
sirketlerin ekonomik durumu kalite Olciitlerini etkileyebilmekte (Leuz ve Wysocki, 2016);
tilke sinirlarini astikga kalite kavrami farklilik gostermekte ve sabit evrensel bir diizeyi (Mitra,
2016) olmamaktadir.

Dolayist ile finansal tablo kullanicilart nadiren ayni bilgi grubuna ilgi gdsterip,
bilginin 6nemi konusunda bir anlagsmaya varacaklardir. Bu durum mali tablo ve dipnot
kalitesinin Olgiimiinde farkli araglarin (proxy) kullanilmasina yol agmakta (Beretta ve
Bozzolan, 2008) ve analizlerin karsilastirilabilirligini diistirmektedir. Bu eksiklik, muhasebe
alan1 i¢in ciddi bir problem teskil etmektedir. Farkli sekillerde yorumlanan muhasebe
kavramlar1 hem karigikliga, hem de kiiresel seviyede “anlasilirligini ve karsilagtirilabilirligini
yitirmis finansal bilginin” sunulmasina (Cemalcilar ve Erdogan, 2000) neden olmaktadir.
Literatiirde mevcut bulunan kavram karmasasi ayrica akademik (teorik veya ampirik)
yorumlarmin/bulgularinin  karsilagtirabilirligini  azaltip, bu alanda arastirma yapmaya
sinirlama (limitasyon) getirmektedir.

Muhasebe alaninda uygulama birligi saglanmasi amaci ile yayimlanan ve Tiirkiye dahil
142 {ilke (Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu, 2018a) tarafindan kullanilmakta olan
uluslararas1 ortak muhasebe ve finansal raporlama seti (UFRS ve Uluslararasi Muhasebe
Standartlari-UMS) harmonize ve uyumlastirma ugraslarina verilen énemi vurgulamaktadir.
Globallesme hareketleri ve Avrupa Parlamentosu/Konseyi tarafindan yayinlanan 1606/2002
no’lu diizenlemenin etkisi ile kabullenilen standart seti, uluslararas1 “ortak bir dil ve kavram
biitlinliigiinlin” saglanmas1 (Kocamaz, 2012) ve “kaliteli bilgi sunulmasi” (Akgiin, 2013)
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amacina hizmet etmektedir. Ozellikle, uluslararas1 biitiinliigii saglamaya ve “terimler, ilkeler,
kurallar ve yontemler” (Yazici, 2003) aras1 farki giderme ¢abasi igerisinde olan muhasebe
alaninda halen kavram kargasasi yasanmasi sasirtict niteliktedir. Dahas1 bu kavram
karmagasinin UFRS/UMS’nin temel getirisi olan “kaliteli finansal raporlama hazirlama”
unsuru (Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu, 2018b) {izerine olmasi mali tablo ve
dipnotlar kalitesini arastiran ¢ok boyutlu ve karmasik yapili dlglim araglarini detayli ve
metodolojik bir sekilde inceleyecek bir arastirmaya ihtiyacin1 dogurmustur. Dolayisi ile bu
caligmada kalite kavrami ve mevcut mali tablo ve dipnot kalitesini dlgmede kullanilan
araclarin (proxy) karmasik yapisi, Sistematik Literatiir Analizi ile kapsamli ve elestirel bir
sekilde incelenecektir.

Calismanin Oncelikli amaci, kalite kavramindaki konsensiis eksikligi iizerine
farkindahi@1 arttirmaktir. Arastirmacilar (Leuz ve Wysocki, 2008; Beattie vd., 2004;
Soderstrom ve Sun, 2007; Core, 2001) kurumsal raporlama faaliyetlerinin kalitesini artirmak
icin dipnot ve raporlama faaliyetlerinin Ol¢iilmesi {izerine daha fazla calismaya ihtiyaci
oldugunu, ve mevcut literatiirde eksiklik bulundugunu savunmaktadir. Bir alanda objektif
(Leuz ve Wysocki, 2016; Core, 2001) O0lgiilerin olmamasi, yapilan degerlendirme
caligmalarinin etkinligini ve kiyaslamay1 azaltmakta (Cemalcilar ve Erdogan, 2000); arastirma
sorulariin daha gii¢lii/destekli Olgiit ve testler ile incelenmesine (Core, 2001) engel arz
etmektedir. Bu nedenle bu ¢alisma ile literatiirde mevcut bulunan kavram karmasasina dikkat
cekip, teorik/ampirik c¢aligmalarda yorumlarin/bulgularin karsilastirabilirligini  arttirmak
amaglanmaktadir. Calismada ele alinancak arastirma sorulari su sekilde listelenebilir: Mali
tablo ve dipnot kalitesini arastiran ¢alismalarda kavram karmagasi var midir? Mali tablo ve
dipnot ¢alismalarinda tamimlanan “kalite kavrami” ve “kalite olciitleri” nelerdir?
Literatiirdeki mevcut kalite algisi ve onu temsil eden degiskenler incelendiginde one ¢ikan ve
“evrensel” olarak kabul goren olgiitler hangileridir? Mali tablo ve dipnot kalite ol¢iitleri
tematik olarak incelenip, gruplara ayrildiginda ana/alt-gruplari hangi konular altinda
toplanmaktadir? Arastirma sorularinin cevaplanabilmesi i¢in ampirik muhasebe literatiir
taranacak, ‘“calisma kapsaminda yazarlar tarafindan ifade edilen veya arastirilan kalite
kavram1” ve “kalite kavramimi oOl¢gmek amaci ile kullanilan degisken ve veri tiirii”
toplanacaktir. Mevcut muhasebe literatiiriinii sentezlemek, kiimiilatif ve istatistiksel olarak
degerlendirilmek (Timulak, 2007) elde edilecek bulgularin gecerliliginin kuvvetlendirmek
(Akgoz vd., 2004), sonuglar1 yorumlayip, kapsayici/ortak yargiya ulasmak (Akgoz vd., 2004)
icin uygulanacak Sistematik Literatiir Analizi bu amacglara hizmet edecektir. Sistematik
Literatiir Analizi ayrica, ilgili konu hakkindaki biitiin calismalarin taranip, incelenmesini
saglamaktadir. Tespit edilen veri tematik olarak gruplandirilarak alt-gruplar halinde
incelenecektir.

Calismada 2013-2018 yillar1 arasinda yayinlanan ve 100’den fazla alintiya sahip olan
calismalar taranmistir. Google Akademik’de taranan calismalar her giin giincellendigi i¢in
aragtirma konusu ile ilgili olup, 2018 yilinda yayinlanmis ¢alismalarin derlenip, incelenmesi
“3 Eyliil 2018 tarihi ile sinirlandirilmistir. Bu tarihten sonra yayinlanan ¢aligmalar literatiir
taramasina dahil edilmemistir. 2013-2018 yillar1 arasinda 100’den fazla alintiya sahip olan 95
calismadan 74 adetinin aragtirma sorusu ile baglantili oldugu tespit edilmistir. Uygulanan
analiz sonucunda, finansal tablo ve dipnot kalite kavrami ve Olgiitlerinin iki ana katagori
altinda toplanmustir: iilke seviyesinde ve sirket seviyesinde. Benzer oOlglim kriterleri
temalastirildiginda, kalite kavraminin alint1 sayis1 yiiksek calismalar arasinda farklilastigi
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goriilmiistiir. Bu calismalar altinda kalite: “uluslararas: finansal raporlama standartlarinda
gecis siireci (zorunlu veya goniillii gegis), dipnot endeksi kullanmimi, kazang¢ ydnetiminin
varligi, denetim sirket karakteristikleri, ortak rotasyonu, denetim iicretleri, denetim yapisi
(gorev siiresi), sirket denetim komitesi, komite ozellikleri, tiyelerinin egitim alanlarini, kime
raporlama yaptigini, yonetici veya yonetim kurulu karakteristikleri, yéneticilerin kendi
kazanglarint gézetme egilimi, i¢ kontrol zayifliklari, yalan beyan tespiti, dipnot icerigi, yasal
diizenleme varligi  ve son olarak, sirketin finansal karakterisitikleri”  olarak
degerlendirilmistir. Calismanin amaci ¢ergevesinde bir sonraki boliimde Sistematik Literatiir
Analizi prosediirleri incelenecektir. Ugiincii béliimde ise uygulanan analiz sonucunda elde
edilen bulgular degerlendirilecektir.

2. SISTEMATIK LITERATUR ANALIZi

Bu calisma, muhasebe literatiiriinde raporlama kalitesini analiz etmek i¢in “kullanilan
kavram” ve “cok boyutlu, karmasik yapili 6l¢iim araglarini” detayli ve metodolojik bir sekilde
incelemektetir. Calismada kullanilacak olan yontem, bir alanda yapilmis olan aragtirmalari
“sentezleme, kiimiilatif ve istatistiksel olarak degerlendirme” (Timulak, 2007) ve
“caligmalarin sonuglariin gegerliligini kuvvetlendirme” (Akgoz vd., 2004) imkanini saglar.
Bu yontem sayesinde arastirmalarda daha once elde edilen bulgularin Otesine gegilir,
“birlestirilmis veri analiz edilir ve kavramlar haritalandirilir” (Green ve Higgins, 2005).
Alandaki ¢aligmalar {izerine genelleme yapmaya imkan saglayan Sistematik Literatiir Analizi,
tek bir kalite tanimi1/6l¢lim aracina odaklanmak yerine, mevcut literatiirdeki yargi ve inceleme
sonucunda belirlenen veriyi degerlendirme kapsamina alacaktir.

Nitelikli bir Sistematik Literatiir analizi yapilabilmesi i¢in izlenmesi gereken birkag
asama bulunmaktadir. Arastirma altinda Davies ve Crombie (2003) modelinin agamalari
kullanilacaktir:

Sistematik Inceleme: Geleneksel literatiir taramasia metodolojik bir alternatif olarak
kullanilan yontem, elde edilen bulgular1 toplamak, tematik olarak gruplara ayirip incelemek
amacina hizmet etmektedir (Siddaway, 2014). Bu asamanin temel amaci, arastirma sorusu,
amac ve hedefler dogrultusunda belirlenen kriterlere uygun caligmalar1 bulmaktir. Literatiir
inceleme asamasi, emek gerektiren ve zaman alan bir siirectir. Burada ilk asamada, veri tabani
secimi, igerik ve yaym Ozelliklerinin belirlenmesi olmak iizere {i¢ se¢im kriteri
belirlenmektedir.

Veri Tabant Secimi: Sistematik inceleme c¢alismalarinda veri tabaninin secimi,
inceleme siireci kapsaminda 6nemli bir ilk adimdir. Analizin igletme alani altinda genis bir
yelpazeyi kapsadigindan emin olmak (Meline, 2006) ve multidisipliner bir arastirma
yiiriitmek i¢in, uygun bir veri tabaninin secilmesi gerekmektedir. Yapilandirilmis incelemeler
icin tek basina tam metin erisimi saglayan “Google Akademik” motoru (Gamal Aboelmaged,
2010), bu tiir ¢alismalarda tek basina kullanilabilecek kadar hassastir (Gehanno vd., 2013).
Gehanno vd. (2013) calismasi altinda 29 sistematik incelemeyi analiz ederek, incelemelerde
yer alan makalelerin %100’tinlin “Google Akademik”den erisilebilecegini tespit etmistir.
Dolayis1 ile sadece Google Akademik arama motoru kullansaydi, higbir referans
kagirilmayacakti. Yazarlar ayrica Google Akademik’in 6nde gelen bir bibliyografik veri
taban1 haline geldigini savunmaktadir. Bu nedenle, bu calisma altinda veri kaynagi olarak
Google Akademik motorunda taranan makale ve kitaplar kullanilmistir.
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Icerik ve Yayin Ozellikleri: Calismada “Mali Tablo ve Dipnot Kalitesi” ile ilgili
makale ve kitaplart kapsayacak bir arastirma stratejisi tasarlanmistir. Kullanilan arama
terimleri, kalite calismalar1 altinda siklikla gegen soOzciikleri tarayarak secilmistir. Arama
terimleri sonucunda indirilen ¢aligmalarin analiz i¢in uygunlugunun ve gecerliliginin test
edilmesi icin 2 adet pilot test yapilmistir. Calismaya dahil edilmeye uygun bulunan makale
veya Kkitaplar igerisinden rasgele secilen c¢alismalarin tam metni indirilerek, uygunluk
acisindan analiz edilmistir. Birinci pilot test sonucunda ¢alisma konusu ile ilgili olmayan
arama terimleri degistirilip/analizden c¢ikartilmis ve bulgular sonucunda arama terimleri
modifiye edilmistir. ikinci pilot test kapsaminda yeni arama kriterleri ile taranan ¢alismalar
bir Google Akademik tarama programi yardimi ile (Publish or Perish, 2018) listelenmis ve
alintt sirasina gore siralanmistir. Sistematik bir pilot test yapmak, c¢alismalardan elde
edilebilecek bulgular1 analiz oncesinde belirleyebilmek ve calismalarin arama terimlerinin
analiz icin uygunlugunu test etmek amaci ile “2013-2018 yillar1 arasinda yaymlanan ve
100’den fazla alintiya sahip olan” ¢aligmalar indirilip, analiz edilmistir. Boylelikle, genel
muhasebe literatiirii tarafindan yiiksek kabul gérmiis ¢alismalar incelenmistir (La Torre vd.,
2012), elestiriye acik/problem arz eden ¢alismalar taramadan ¢ikartilmistir. Bu ¢aligmalarin
ayriminin yapilmasi analiz sonuglariin gegerliligini kuvvetlendirmektedir.

Google Akademik’de taranan ¢aligmalar her giin giincellendigi i¢in aragtirma konusu
ile ilgili olup, 2018 yilinda yaymlanmis ¢alismalarin derlenip, incelenmesi “3 Eyliil 2018”
tarihi ile smirlandirilmistir. Bu tarihten sonra yayinlanan 2018 yili ¢aligmalari literatiir
taramasina dahil edilmemistir. Yapilan inceleme sonucunda indirilen 95 caligmadan 74
adetinin (%78’inin) arastirma sorusu ve belirlenen kriterlere uygun oldugu bulunmustur. Bu
sonuca varabilmek amaci ile orneklem kapsaminda incelenen g¢alismalarin mali tablo ve
dipnot kalitesi kavrami iizerine tanimlama yapmasi aranmistir. Kullanilan segim terimleri;
“kalite (quality)”, “muhasebe (accounting)” ve “ampirik (empirical)” sozciiklerini igererek,
calismalarin tam metni taranmstir. Analiz altinda “ampirik ¢alismalarin” dahil edilme nedeni
bu tiir ¢alismalarin analiz 6ncesinde verilerini tanimlama ve Ol¢iitlerini agik bir sekilde
belirtme zorunlulugudur. Bu c¢aligmalar tasar1 ve yontem boliimlerinde kalite kavramini
tanimlayacak ve olgiitlerini, kullanilan yontemlerini listeleyeceklerdir.

Arama terimlerine ek olarak “isletme (business)” ve “kurumsal (corporate)” sozleri
kullanilarak arama parametreleri daraltilmistir. “Mali tablo kalitesi” ve “dipnot kalitesi”ni
ampirik olarak analiz eden ¢aligmalardan “savunulabilir ve dnyargisiz verinin” (Meline, 2006)
toplanabilmesi i¢in spesifik yayin kriterlerini i¢cermelidir (Treadwell vd. 2011). Calismadan
hari¢ tutulan bu yayn kriterleri asagida siralanmustir:

. Yayinlanmamig ¢alismalar [analiz kapsamina sadece yaymlanmis ¢alismalar
dahil edilmistir],

o Ders kitaplari,
. Ingilizce disinda bir dille yazilmis ¢alismalar,
o Bibliyografik analiz makaleleri.
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Sadece 2013-2018 yillar1 arasi i¢in yapilan analiz kapsaminda arama Kkriterlerine
uygunluk gosteren caligmalar Tablo 1’de sunulmustur. Analiz her arama kriteri igin
tekrarlanmustir.

Tablo 1. Arama Kriterleri Sonucunda Belirlenen Caligsmalar

Arama Kriterleri
013 (014 (015 |016 |017 |018

Dipnot Kalitesi|1295 |1232 |1325 (1417 (1539 |857

Finansal Raporlama/Kalitesi|1349 |1539 |1563 (1999 (2325 |1423
Financial Tablo/Kalitesij208 242 (300 295 (356 [214
Toplam|2852 |3013 (3188 (3711 4220 [2494

Bir makale veya kitap altinda arama kriterlerinin tekrar etmesi ihtimaline karsin,
caligsmalar yinelenen degerler agisindan incelenmistir. Makale/kitaplarda her kriteri barindiran
calisma excel altinda listelenmis, yinelenen/tekrar edilen g¢alismalar bir sonraki asamada
calismadan (excel-duplicate entry yolu ile) cikartilmigtir. Tarama sonucunda belirlenen
calismalar yinelenen degerler ve dili ingilizce olmama durumu agisindan degerlendirildiginde
calismadan harici tutulacak makale/kitap sayilart Tablo 2 ve 3’de listelenmistir. Yinelenen
degerlerin ve dil kriterinin uygulanmasi ile ¢aligma sayis1 %40 azalmistir. Sistematik tarama
sonucunda Ingilizce hari¢ ¢aligmalarm %21°lik bir degere sahip oldugu belirlenmistir. Ayrica
ilk asamada tespit edilen caligmalarin %19’unun birden fazla arama kriterini kapsadigi
goriilmiistir.

Tablo 2. Yinelenen Degerlerin Sayisi

Arama Kriterleri2013 |2014 [2015 (2016 (2017 {2018

Dipnot Kalitesi| (246) | (268) | (273) | (333) | (373) | (39)

Finansal Raporlama/Kalitesi| (96) | (89) | (140) | (175) | (195) | (312)
Financial Tablo/Kalitesi| (61) | (59) | (50) | (49) | (76) | (35)
Toplam| (403) | (416) | (463) | (557) | (644) | (386)

Tablo 3. Dili Ingilizce Olmayan Calismalarin Sayist
Arama Kriterleri 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Dipnot Kalitesi| (173) | (172) | (203) | (231) | (189) | (109)
Finansal Raporlama/Kalitesi| (185) (210) (188) (317) (320) (131)
Financial Tablo/Kalitesi| (14) (35) (48) (48) (44) (32)
Toplam| (372) | (417) | (439) | (596) | (553) | (272)

Literatiir taramasi1 tek bir arastirmaci tarafindan yapilmis ve aranan kriterlerin kolay
tespiti i¢in bir “calisma kitab1” diizenlenmistir. Boylelikle tarafsiz bir degerlendirmeyi
saglamak i¢in literatiiriin sistematik bir sekilde taranma zorunlulugu saglanmistir. Sec¢im
kriterlerine uygunluk saglayan makale/kitaplarin belirlenmesi ile elde edilen bulgular
sentezlenmistir.
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3. BULGULAR

Uygulanan Sistematik Literatiir Analizi sonucu taranan c¢aligmalar ve toplanan kalite
tanimlar1 ve Olgiitleri Ek 1'de 6zetlenmistir. Analiz sonucunda, finansal tablo ve dipnot kalite
kavrami ve Olg¢iitlerinin iki ana katagori altinda incelendigi goriilmiistiir:

. Ulke seviyesinde ve

o Sirket seviyesinde.

Ulke seviyesinde ele alman ¢alismalarin (Shipman vd., 2016; Leuz ve Wysocki 2016;
Cascino ve Gassen 2015; Christensen vd., 2015; Daske vd., 2013; Horton vd., 2013;
Briiggemann vd., 2013; Ahmed vd., 2013; Wahlen vd., 2014) uluslararasi raporlama
standartlarin1 [UMS, UFRS ve Amerikan Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri-GAAP] ve
bu standartlara olan finansal tablo ve dipnot uyum seviyelerini kalite 6gesi olarak baz aldig
goriilmistiir. Kalite 6gesi olarak ayrica iilkelerin standartlara gecis siireci: zorunlu gecis
(Cascino ve Gassen, 2015) veya goniillii gegis (Christensen vd., 2015; Smith, 2017) olarak
incelemektedir. Bu c¢alismalar, "uyum saglanan raporlama standartlariin" finansal tablo ve
dipnot kalitesini arttirdigini savunmaktadir. Shipman vd. (2016) ve Larcker ve Tayan, (2015),
sirket raporlarinda genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerinde diizeltme yapilmadig: taktirde
“kaliteli” oldugunu, Cascino ve Gassen (2015) yeni standartlara gecis sonrasinda finansal
raporlarda  seffaflik  diizeyinin  arttigim1  ve  finansal — muhasebe  bilgilerinin
karsilastirilabilirliginde bir iyilesme oldugunu ileri siirmektedir. Ahmed vd. (2013) ise
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standardi’nin benimsenmesi ile finansal bilgi ortaminin
gelistigini ve bunun sonucunda sirketlerin; zarar/kazanglarinin zamaninda kayit edildigini ve
sirketin piyasa degerinin arttigim savunmaktadir. Ulke seviyesinde son olarak, finansal
raporlama sisteminin karmasiklik diizeyi (Adibah vd., 2013); ulusal yasalar, sermaye piyasasi
diizenlemeleri (Glaum vd., 2013) kalite 6lgiitli olarak incelenmistir.

Sirket seviyesinde ise rastlanan iki kalite olgiitiiniin dipnot endeksleri ve kazang
yonetiminde “tahakkuk yonetimi” oldugu belirlenmistir. Dipnot endeksi, dipnotlarda sunulan
bilginin kapsam ve igerik kalitesini 6lgmek ve degerlendirmek icin kullanilan bir yontemdir.
Yaygin bir sekilde arastirmacilar tarafindan uygulanan bu endeksler, sirket finansal
raporlarinda agiklanabilecek se¢ilmis kalemlerin kapsamli listesini olusturmaktadir.
Olusturulan liste kapsaminda incelenen raporlar Igerik Analiz teknigi ile kodlanip,
kavramlastirilmaktadir. Uluslararasi literatiir altinda siklikla uygulanan dipnot endeks teknigi
sirketler tarafindan sunulan finansal veya finansal olmayan bilginin icerigi, anlasilabilirligi,
okunabilirligi, kalitesi ve UFRS/UMS uyumlulugu hakkinda detayli bilgi sunmaktadir.

Analiz edilen literatiir igerisinde siklikla karsilagilan bir dipnot endeks c¢esidinin
finansal tablo ve dipnotlarinin okunabilirligini 6lgen “Fog Endeksi” oldugu goriilmiistiir
(Loughran ve McDonald, 2014; Lawrence, 2013; Callen vd., 2013; Goodman vd., 2013;
Loughran ve McDonald, 2016). Fog endeksi, sirket finansal raporlarinin anlasilabilirligini
6lgmek icin kullanilmaktadir. Climle uzunlugu, yapisi, anlasilabilirligi, gereksiz kelimelerin
kullanimi, uygun fiil kullanim1 gibi kriterleri dikkate alan endeks, yazinin igerigi ile birlikte
okunabilirligini 6l¢mektedir. Ancak bu endeksin 6l¢lim gegerliligini yansitmadigi yoniinde
elestiri mevcuttur (Gunning, 1969).
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Fog endeksinden ote, literatiir altinda bir¢ok endeks cesidi bulunmaktadir. Tarama
sonucunda tespit edilen diger kalite Olciitleri asagida incelenmistir: Daske ve Gebhardt
(2006), Avusturya, Almanya ve Isvigre'deki profesyonel uzmanlar tarafindan olusturulmus
olan ve firma performansi iizerine bilgi sunan bir "kalite endeksi" gelistirmistir. Yazarlar
tarafindan gelistirilen kalite endeksi; denetci 6zelliklerini dikkate alarak dipnotlarda sunulan
bilginin kalitesini 6l¢gmek i¢in kullanilmistir. Endeks kapsaminda incelenen degiskenler
Capital, Focus ve Money dergilerinde sunulan "En Basarili Sirketler” listelerinin geometrik
ortalamast alinarak gelistirilmigtir. Leuz ve Wysocki (2016) calismalarinda “Yatirim
Yonetimi ve Arastirma Dernegi- the Association for Investment Management and Research
(AIMR)” tarafindan gelistirilen endeksi degerlendirmektedir. 117 {ilkede faaliyet gdsteren
AIMR; kar amaci giitmeyen, yatirim uzmanlarinin uluslararasi mesleki davranis ve etik
kurallarmi belirleyen bir organizasyondur. AIMR tarafindan gelistirilen dipnot endeksi;
ABD'de faaliyet gosteren sirketlerin yatirrmer iliski faaliyetleri ve etkinligini inceleyerek
sirket seffafligini 6lgmektedir. Allegrini ve Greco (2013) ise ¢aligmalar1 kapsaminda; yonetim
kurulunun biiylikliigiinli, yonetim kurulunun yapisini, kurul iiyesi karakteristiklerini, i¢
denet¢inin ve bagimsiz denetimin etkinligini, kurul toplanma sikiligmni degerlendiren bir
endeks gelistirmistir. Sirketler tarafindan sunulan bilginin birlesiminden olusan endeks, kalite
ol¢iitl olarak one stirmektedir. Plumlee vd. (2015), sirketler tarafindan goniillii olarak sunulan
finansal ve finansal olmayan bilginin firma degerine etkisini incelemektedir. Yazarlar,
Kiiresel Raporlama Girisimi - Global Reporting Initiative (GRI) tarafindan gelistirilen
"Kurumsal Siirdiirtilebilirlik Raporlama: Kavramsal Cergevesini" baz alarak bir endeks
gelistirmistir. Cevresel muhasebe kapsaminda sunulan bilgiyi degerlendiren endeks,
aciklamalarin gilivenirlilik seviyesini (desteklenmis bilgi), nesnelligini ve pozitif/ndtr/negatif
ifadelerin varligini incelemis, detayli ve kavramsal cergeve ile uyumlu bilginin kalite
gostergesi oldugunu ifade etmistir. Clarkson vd. (2013), “uzman tavsiyesi, c¢evresel
performans gostergeleri, mevcut g¢evresel harcamalar, sirket stratejisi, sirket profili ve
girisimleri” Ol¢lit olarak inceleyen bir endeksin kullanimini 6nermektedir. Boubakri vd.
(2013), 77 iilkeyi kapsayan hukuk endeksini bir kalite gostergesi olarak degerlendirmektedir.
Hukuk endeksi, iilkelerin yasal ¢ergevelerini, zaman igerisindeki degisimini (0'dan 6'ya) ve
kamu kuruluslarinin etkinligini degerlendiren bir endekstir. Hukuk endeksi ise Kaufmann vd.
(2009) tarafindan gelistirilmis olup, sirketlerin “toplumun kurallarina ve sdzlesme gereklerine
uyum derecesi’, “miilkiyet haklart ve mahkeme isleyisini” dikkate alan olg¢iitleri
kapsamaktadir. Dolayis1 ile, Boubakri vd. (2013) yildan yila endeks altinda degeri artan
tilkelerin raporlama kalitesinin de artacagini savunmaktadir. Kurtzman vd. (2004) tarafindan
gelistirilen bir diger endeks, opaklik endeksidir. Opaklik endeksi, iilkelerin kurumsal
muhasebe standart kalitesini degerlendirmektedir. Sirketlerin muhasebe uygulamalarindaki
seffafligin1 baz alarak hesaplanan endeks, iilkeler arasi karsilastirma yapmak i¢in imkan
sunmaktadir. Michelon vd. (2015) ise dipnotlarda agiklanan bilginin igerigi, tiirii, aciklanma
sekli ve yOnetim tavrini iceren bir endeks diizenlemistir. Calisamasinda finansal tablo ve
siirdiiriilebilirlik raporlarimi inceleyen yazarlar, igerik Analizi yoéntemi ile &rneklemin
raporlama kalitesini degerlendirmistir. Ancak, savunulanin aksine, raporlar altinda sunulan
bilginin miktar1 arttikca, kalitesinin distiigiinii tespit etmislerdir. Jizi vd. (2014), 2008
finansal krizi sonrasinda ABD'de faaliyet goOsteren bankalarin finansal rapor kalitesini
degerlendirmistir. Yazarlar, raporlama kalitesini; ¢evresel faaliyet, ¢calisan iligkisi ve miisteri
hizmetini degerlendiren bir endeks yardimi ile Olgmiistiir. Boone ve White (2015),
calismalarinda Russell 2000 ve Russell 1000 endekslerinden yararlanmigtir. Russell 2000
endeksi, 1984 yilinda Frank Russell tarafindan gelistirilen ve ABD'de faaliyet gdsteren en
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kiiciik 2000 sirketin performansin1 G6lgen bir borsa endekstir. Russell 1000 ise, ABD
borsasinda faaliyet gosteren en biiylik 1000 sirketin performansini takip edildigi endekstir.
Boone ve White (2015) sirket ortaklik yapisinin finansal raporlama kalitesini etkileyen bir
faktor oldugunu ve birlesik liderlik seviyesi yiiksek olan sirketlerin daha kalite bilgi
sundugunu tespit etmistir. Birlesik liderlik, yonetim kurulu baskaninin ayni zamanda genel
miudiir olarak faaliyet gostermesi anlamina gelmektedir. Son olarak, Lu ve Abeysekera (2014)
GRI tarafindan gelistirilen kurumsal sosyal raporlama gereklerini 121 kriter altinda
Ozetleyerek, sosyal ve ¢evresel boyutlu bir dipnot endeksi gelistirmistir. Calisma sonucunda,
GRI standardi ile uyumluluk seviyesi yiiksek olan sirket raporlarinin daha kaliteli oldugu
savunulmustur.

Sirket seviyesinde ikinci siklikla rastlanan kalite olglitli "kazang yonetimi" {izerinedir.
Bu alanda ele alinan kalite Olciitleri sirasi ile asagida listelenip, agiklanmistir:

o Yillik hisse senedi getirileri ile yillik kazanglar arasindaki degisim dikkate
alinarak hesaplanan kazang tepki katsayisi: S6z konusu degisikligin kazang tepki katsayisi
tizerinde etkisi oldugu, dolayisi ile sirket kazancinm etkiledigi savunulmaktadir (Hanlon vd.,
2008; Badertscher vd., 2013a). Kazang tepki katsayisi; piyasa tarafindan beklenmeyen
getiriyi, raporlanan karmn beklenenin iistiinde/altinda kalan kismin1 6lgmektedir. Sunulan yeni
bilgi ile (hisse senedi getirileri veya yillik kazanglar) yatirim oranina ne kadar katki
saglayacagi gosterilmektedir.

o Kazang kaliciligi: Yildan yila siirdirilebilirligini koruyan kazanglarin daha
kalict ve yiiksek kaliteli oldugu savunulmaktadir (Beatty ve Liao, 2014). Bu kapsamda,
finansal rapor kalitesini degerlendirmekte kullanilan kazang kalicilig1; verinin tahmin edici ve
dogrulayici boyutuna odaklanmaktadir.

. Bir onceki donem kazang¢ projeksiyvonunun  gercek kazancglar ile
karsilastiriimasi: Isletme performans: gelecege doniik olarak projekte edilirken, gegmis
yillardaki ve cari yildaki faaliyetlerinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Beklenen ile
gerceklesen kar arasinda olusan bir farkin sirket raporlama kalitesini olumsuz etkiledigi
savunulmaktadir (Allegrini ve Greco, 2013).

. Kazang raporlarinda beklentiden farkli bir sonug ile karsilasma ihtimali:
Kazang raporlarinda beklentiden farkli bir sonug ile karsilagsma ihtimali, yani "siipriz" yasama
ihtimali (Callen vd., 2013; Ball, 2013), mutabakat kazanglari tahmini ile fiili kazanglar
arasindaki farkin alinmasi ile hesaplanmaktadir.

o Nakit  akisi/kazanglarin ~ ongoriilebilirligi: ~ Nakit  akisi/kazanglarin
ongoriilebilirliginin bilgi asimetrisini azaltmada ve kredi zararlarimin tahminlenmesinde
faydas1 oldugu savunulmaktadir (Beatty ve Liao, 2014; Allegrini ve Greco, 2013; Badertscher
vd., 2013b). Ek olarak, degiskenin gelecekte elde edilecek kazanclar, sermaye harcamalar1 ve
gelir beklentileri lizerine belirsizligi azaltttig1 savunulmaktadir. Nakit akis1 ongoriilebilirligini
yitirmis, tahminlenemeyen bir sirketin kalitesinin diisiik olmas1 beklenemektedir.

o Manipulatif, kazang¢ yonetimi uygulamalarmmin olmamasi veya tespit
edilememesi (Gonzalez ve Garcia-Meca, 2014; Adibah vd., 2013; Brown vd., 2015;
Christensen vd., 2015; Badertscher vd., 2013a; Da Rin vd., 2013; Malik, 2015; Pevzner vd.,
2015):

Muhasebe standartlarindan kaynaklanan esnekliklerden yola c¢ikarak finansal raporlara
miidahale edebilmesi veya kazangin yonlendirilmesini (olumlu veya olumsuz) kapsamaktadir.
Mevcut literatiir kazang yonetimi uygulamalarinin tespiti i¢in kurul bagimsizlik derecesini
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Olclit olarak onermistir. Bu sayede, sirket faaliyetleri {izerinde daha fazla kontrol saglanacagi
savunulmaktadir.

o Tahakkuk esasli kazan¢ yonetimi ve kalitesi (Bhattacharya ve Desai, 2013;
Hope vd., 2013a; Bentley vd., 2013; Dechow ve Dichev, 2002; Hope vd., 2013b; Thomas ve
Vyas, 2013; Goodman vd., 2013; Callen vd., 2013; Malik, 2015; Coates ve Srinivasan, 2014;
Lara vd., 2016; Wongsunwai, 2013; Shipman vd., 2016; Da Rin vd., 2013; Badertscher vd.,
2013b; DeFond ve Zhang, 2014; Tepalagul ve Lin, 2015; Cohen vd., 2013; Fang vd., 2016):

o Anormal (olagan dist) tahakkuklarin orani: Yillar itibariyle ortaya ¢ikan
anormal tahakkuk tutarlari kazang yonetimi uygulamalarinin kalite gostergesi olarak dikkate
alinmaktadir. Tahakkuk yolu ile yapilan kazang yonetiminin isletmelerin finansal raporlama
kalitesi {izerine etkisi bu ¢aligmalar altinda dl¢lilmektedir.

o Ihtiyari tahakkuklar ve tahakkuk biiyiikliigiiniin nakit akisa orani: Tahakkuklar
ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuklar olarak iki bilesene ayrilmakta ve ihtiyari tahakkuklar
kazang yonetimi uygulamalarinda bir gosterge olarak incelenmektedir. Bu tahakkuklar,
kontrol dist nedenlerden dolay: (standart veya uygulamadaki eksikliklerden) veya ydnetici
kararlarindan dogan tahakkuklar olarak ifade edilebilir.

. Kar/zararin zamaninda kaydedilmemesi (Christensen vd., 2015; Badertscher
vd., 2013a): Isletmenin ekonomik yapisi, karlihig1 veya likiditesi hakkinda farkli bir imaj
yaratmak adina yapilan uygulamadir.

Yukarida sunulan Olgiitlere ek olarak; zararlarin/masraflarin 6nceden Ongoriilmesi
(Beatty ve Liao, 2014) ve bu konu hakkinda sirket tarafindan agiklama yapilmasi, kalite
Olciitii olarak literatiirde incelenmektedir.

Sistematik literatiir analizi kapsaminda ayrica “denetim sirket karakteristiklerinin”de
kalite Olgiitii olarak ele alindigi goriilmistiir. Bu ¢alismalarda en sik rastlanan 6lgiitler ortak
rotasyonudur. Yazarlar (Lennox vd., 2014; Tepalagul ve Lin, 2015; Koh ve Reeb, 2015) ortak
rotasyonu sonrasinda raporlama kalitesinin arttigin1 ve bunun sirket raporlama kalitesi iizerine
olumlu bir isaret oldugunu savunmaktadir. Bu tiir calismalarda kalite Ol¢iitii olarak ayrica
denetim ve denetim dis1 iicretler dikkate alinmaktadir (Bratten vd., 2013; Minutti ve Meza,
2013). Cohen vd. (2013) denetim iicretlerini ve denetim dis1 saglanan faaliyetlerden alinan
ticretleri incelemis, yiiksek iicretlerin diisiikk kaliteli raporlari sinyalledigini savunmustur.
Benzer bir argiimani savunan Hribar vd. (2014), rekabetci bir dengede, diisiik kaliteli finansal
raporlar1 olan sirketlerin denetlenme maliyetinin yiiksek olacagini ve bu maliyetin denetim
ticretlerine yansitilacagini savunmaktadir. Karsit bir goriis olarak, Tepalagul ve Lin (2015),
daha kaliteli raporlart olan sirketlerden daha diisiik denetim dis1 hizmet {icretleri alindigini
savunmaktadir. Bunun nedeni sirketin ekonomik durumunun, gelecek nakit akiglarinin daha
ongoriilebilir ve risk seviyesinin daha diisilk olmasidir. Son olarak, denetim yapist (Glaum
vd., 2013); denetim firmasinin gorev siiresi (Tepalagul ve Lin, 2015); finansal tablolarin genel
ekonomik durumu giivenilir bir sekilde yansittiginin garantisi (DeFond ve Zhang, 2014) ve
yonetimin etkisinden arindirilmis denetim siireci (Larcker ve Tayan, 2015) 0lgiit olarak ele
alinmaktadir.

Sirket denetim komiteleri de kaliteli finansal tablo ve dipnotlarla iliskilendirilmistir.
Denetim Komiteleri; yonetim kurulu adina i¢ ve dis denetimim etkinligini saglayip, giivence
veren, kamuya agiklanacak finansal tablolarin dogrulugu ve gergekleri yansittigina dair goriis
bildiren, bagimsiz denetim sirketi ile iletisimi saglayan ve faaliyetlerinin diizenli olarak
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izlenmesi gibi gorevleri yerine getiren bir organdir. Ancak, 6762 sayili Eski Tirk Ticaret
Kanununda (eTTK) bahsi gegen denetim organmin beklenen fonksiyonlar1 yerine
getirmemesi, denet¢inin bagimsiz olamamasi ve denect¢ide aranmasi gereken niteliklerin
saglanmamasi nedeni ile Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) ile gorev, sorumluluklari, uygulama
esaslar tekrar diizenlenen “Denetim Komiteleri” lilkemizde belirli sirketler i¢in ihtiyari hale
gelmistir (TTK 378). Sermaye piyasast mevzuatt (Seri: X, No: 22 "Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denetim Standartlari Hakkinda Teblig) uyarinca da iilkemizde denetim
komitelerinin yapisina yonelik uygulamalar gili¢lendirilmis, borsa sirketleri i¢in zorunlu hale
getirilmistir. Ilgili diizenleme ile; komite iiyelerinin bagimsiz iiyelerden olusmasi, komitenin
faaliyetlerini yonetim kurulundan bagimsiz yiiriitebilmesi ve uygulamada etkinlik
saglanmistir. Denetim komitelerini inceleyen ¢alismalarin  “komite varhigini, komite
tiyelerinin egitim alanlarini, komite tiyelerinin kime raporlama yaptigini, komite 6zelliklerini
(biiyiikliik, toplanma siklign ve bagimmsizligr) ve “Ust Yonetim-Denetim Komitesi” arasi
sosyal baglar1” kalite dl¢iitii olarak detayl bir sekilde ele aldig1 goriilmektedir. Bir¢ok ¢alisma
(Glaum vd. 2013; Khan vd., 2013) denetim komitelerinin sirket mali rapor kalitesi iizerinde
olumlu bir etkisi oldugunu savunmakta ve kalite olgiitleri olarak “denetim komitesi kurma” ve
“denetim komitesinde uzman iiye bulundurma” 6gelerini incelemektedir. Ornek olarak,
Badolato vd. (2014) denetim komitesinde bir finansal uzmanin olmasinin ve Balakrishnan vd.
(2018) ise denetim komitesinde bir endiistri uzmaninin olmasinin kalite 6l¢iitii oldugunu
savunmaktadir. Denetcinin dogrudan kime raporlama yaptigi incelendiginde, Larcker ve
Tayan (2015) dis denet¢inin dogrudan denetim komitesine raporlama yaptiginda finansal
tablo ve dipnotlarin kaliteli oldugunu savunmaktadir. Son olarak, denetim komitelerinin
karakteristikleri calismalarda ele alinmistir. Liao vd. (2015) “komite biiyiikliigili, bagimsizlgi,
yapilan toplantilarin sikligi ve komite faaliyet derecesini” ve Jizi vd. Stratling (2014)
“yonetim kurulu ve denetim komitesi toplanti sikligini1” 6lgiit olarak incelemistir. Bruynseels
ve Cardinaels (2013) ise list ynetim ve denetim komitesi {iyeleri arasinda gézlemlenen sosyal
baglar1 analiz etmis ve bu baglarin kaliteyi azaltici bir faktér oldugunu savunmustur.

Bir baska kalite 6l¢iitii olarak yonetici 6zellikleri incelenmistir. Arastirmacilar yonetim
kurulu Kkarakteristiklerini (Rao ve Tilt, 2016; Davidson vd., 2015; Jizi vd., 2014;
Frias-Aceituno ve Rodriguez-Ariza, 2013) ve yonetici karakteristikleri (Francis vd., 2015) ele
almistir. Buna ek olarak mevcut kurumsal yonetimin islevsel olmasi (Claessens ve Yurtoglu,
2013), ve yoneticilerin kendi kazanglarini goézetme egilimi (Pevzner vd., 2015) kavram ve
Olclitler lizerine yapilan literatiir taramasi sonucunda tespit edilmistir. Finansal raporlarda
sunulan bilgi igerigi ve dogrulugunun da (Beatty vd., 2013) kalite Olciitii olarak
degerlendirmeye alinmigtir. Cheng vd. (2013) i¢ kontrol zayifliklarinin; ve Lu (2017) ilgili
taraf iglemlerinin yanlis kullanimmin kaliteyi diisiirdiiglinii savunmaktadir. Dipnotlarda
aciklanan bilgi iceriginde ise; tiirii veya sunum nitelikleri (Michelon vd., 2015; Hahn ve Liilfs,
2014; Skaife vd., 2013; Lawrence, 2013; Dhaliwal vd., 2014; Callen vd., 2013; Leuz ve
Wysocki, 2016); finansal tablolarda yeniden diizeltme yapilmasi (Cohen vd., 2013; Lobo ve
Zhao, 2013; Bentley vd., 2013; Francis vd., 2013); firmalarin sosyal sorumluluk
faaliyetlerinin olmasi ve raporlanmasi (Malik, 2015; Allegrini ve Greco, 2013); paydas
oryantasyonu lilkelerdeki firma raporlar1 (kural ve eylemlerin daha etkin uygulanmasi) (Frias-
Aceituno ve Rodriguez-Ariza, 2013; Dhaliwal vd., 2014) gibi degiskenlerin mali tablo ve
dipnot kalitesini ifade ettigi savunulmaktadir.
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Son olarak, sirketin finansal karakteristiklerini kalite Olgiitii olarak inceleyen
caligmalar bulunmaktadir. Muhasebe literatiirii altinda kaliteyi arttirict unsur olarak ele alinan
finansal karakteristiklerin, asagida listelenen ¢alismalar kapsaminda kalite gostergesi olarak
incelendigi goriilmiistiir. Bu unsurlar1 saglayan sirket finansal raporlarinin yiiksek kaliteli
oldugu ileri siiriilmektedir; kazanglar ve hisse senedi getirileri arasinda yiiksek korelasyon
(Hostak vd., 2013); likidite oraninda artis ve sermaye maliyetlerinin azalmasi (Barth vd.,
Allegrini ve Greco, 2013); dis finansman seviyesi (Hope vd., 2013a); halka arz esnasinda
girisimei sermaye katilimi (Da Rin vd., 2013); risk sermayesi destegi alan bir sirket olmasi
(Wongsunwai, 2013); Standard ve Poor derecesi olusturulurken sirketler i¢i iletisim, eylem ve
degerlendirme siiregleri (Baxter vd., 2013).

4. SONUC

Bu calismada raporlama kalitesini analiz eden ¢ok boyutlu ve karmasik yapili 6l¢iim
araclar1 metodolojik ve karsilagtirmali bir sekilde incelenmistir. Arastirma sorular
olusturulurken deginilen literatiirde ifade edildigi gibi, muhasebede kalite kavrami ve 6l¢iim
araclar1 arasinda bir kavram karmagsasinin mevcut oldugu desteklenmistir. Dahasi
akademisyenler tarafindan one siiriilen olgiitler arasinda ¢akisma ve eksik yonlerinin oldugu
tespit edilmistir. Mali tablo ve dipnot kalitesinin Olglimiinde farkli kavram ve Olgiitlerin
kullanimi, yapilan ampirik analizlerde karsilastirilabilirligi diisirmektedir. Bu durum,
uluslararas1 biitiinliigli saglamaya, “terimler, ilkeler, kurallar ve yontemler” arasi farki
gidermeye Onem veren muhasebe alani icin ciddi bir problem teskil etmektedir. Farkli
sekillerde yorumlanan muhasebe kavramlari hem karisikliga, hem de kiiresel seviyede
“anlagilirhgint ve karsilastirilabilirligini yitirmis finansal bilginin” sunulmasina neden
olmaktadir.

Finansal raporlama aktiviteleri/kalitesi akademiyi ve is diinyasin1 yakindan
ilgilendiren, son derece 6nemli ve her daim giincel bir konudur. Dolayisi ile, literatiirdeki
mevcut kavram karigikligimi ele alarak, kiiresel seviyede anlasilir ve karsilagtirilabilir
akademik (teorik veya ampirik) caligmalara katkida bulunulmasi amag¢lanmistir. Uluslararasi
muhasebe literatiiriinde konuyu bu sekilde inceleyen bir ¢alisma olmamasi, aragtirmanin
0zgiin bilimsel katkisini1 desteklenmektedir. Caligmanin bir sonraki asamasinda aragtirmacilar
yayinlanmaya bagl yanlilik (sadece belirli bir iilkede, dillerde veya istatistiki olarak anlaml
sonug elde eden c¢alismalarin yayinlanmasi) riskini (Khlif ve Chalmers, 2015) minimize etmek
icin sistematik tarama asamasinda Ingilizce olmayan c¢alismalar1 da dahil ederek analiz
kapsamini genisletebilir. Son olarak, bu konuyu ilerleterek arastirmacilar iilkeler arasi (cross-
country) karsilastirmali, objektif Slgiitler (Core, 2001) gelistirebilecek, ¢alismalardan elde
edilen bulgular bir boylamsal (birden fazla donemi kapsayan ve karsilastirma imkani
saglayan) analiz uygulayabilecektir (Leuz ve Wysocki, 2016; Leuz ve Wysocki, 2008).

KAYNAKLAR

Adibah Wan Ismail - Anuar Kamarudin - Van Zijl Tony - Dunstan, Keitha (2013), "Earnings
Quality and the Adoption of IFRS-Based Accounting Standards: Evidence From an
Emerging Market”, Asian Review of Accounting, Say1 21, No 1, pp. 53-73.

134



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 122-144

Ahmed, Kamran - Chalmers, Keryn - Khlif, Hichem (2013), "A Meta-Analysis of IFRS
Adoption Effects”, the International Journal of Accounting, Say1 48, No 2, pp. 173-
217.

Akgoz, Semra - Ercan, flker - Ismet, Kan (2004), "Meta-Analizi”, Uludag Universitesi Tip
Fakiiltesi Dergisi, Say1 30, No 2, ss. 107-112.

Akgiin, Ali (2013), "Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarinin Finansal Analize Etkisi:
IMKB’ye Yonelik Bir Arastirma”, Say1 1, No 1, ss. 1-35.

Allegrini, Marco - Greco, Giulio (2013), "Corporate Boards, Audit Committees and
Voluntary Disclosure: Evidence From Italian Listed Companies”, Journal of
Management and Governance, Say1 17, No 1, pp. 187-216.

Avrupa Komisyonu (2011a), “Single Market Act TwelLevers to Boost Growth and
Strengthen Confidence "Working Together to Create New Growth”, Communication
From the Commission to the European Parliament, the Council, Economic and Social

Committee and the Committee of the Regions”,
http://Ec.Europa.Eu/Internal_Market/Smact/Docs/20110413-Communication_En.Pdf
(02.09.2019)

Avrupa Komisyonu (2011b), “Communication From the Commission to the European
Parliament, the Council, the European Economic and Social Committee and the
Committee of the Regions A Renewed EU Strategy 2011-14 For Corporate Social
Responsibility” http://www.Europarl.Europa.Eu/Sides/Getdoc.Do?Pubref=-
I/[Ep//Nonsgml+Report+A7-2013-0017+0+Doc+Pdf+V0//En (02.09.2019)

Avrupa Parlamentosu (2013), “The Social Business Initiatiof the European Commission”,
Http://Ec.Europa.Eu/Internal_Market/Publications/Docs/Shi-Brochure/Shi-Brochure-
Web_En.Pdf (02.09.2019)

Badertscher, Brad - Katz, Sharon - Rego, Sonja (2013a), "The Separation of Ownership and

Control and Corporate Tax Avoidance”, Journal of Accounting and Economics, Say1
56, No 2, pp. 228-250.

Badertscher, Brad - Shroff, Nemit - White, Hal (2013b), "Externalities of Public Firm
Presence”, Journal of Financial Economics, Say1 109, No 1, pp. 682-706.

Badolato, Patrick - Donelson, Dain - Ege, Matthew (2014), "Audit Committee Financial
Expertise and Earnings Management”, Journal of Accounting and Economics, Say1 58,
No 2, pp. 208-230.

Balakrishnan, Karthik - Blouin, Jennifer - Guay, Wayne (2018), "Tax Aggressiveness and
Corporate Transparency”, the Accounting Review. Say1 21, No 1, pp. 1-20.

Ball, Ray (2013), "Accounting Informs Investors and Earnings Management Is Rife: Two
Questionable Beliefs”, Accounting Horizons, Say1 27, No 1, pp. 847-853.

135



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 122-144

Ball, Ray - Robin, Ashok - Wu, Joanna (2003), "Incentives Versus Standards: Properties of
Accounting Income in Four East Asian Countries”, Journal of Accounting and
Economics, Say1 36, No 1, pp. 235-270.

Barth, Mary - Konchitchki, Yaniv - Landsman, Wayne (2013), "Cost of Capital and Earnings
Transparency”, Journal of Accounting and Economics, Say1 55, No 2, pp. 206-224.

Barth, Mary - Landsman, Wayne - Lang, Mark (2006), "International Accounting Standards
and Accounting Quality, Working Paper”, ABD: Stanford University and University
of North Carolina At Chapel Hill.

Baxter, Ryan - Bedard, Jean- Hoitash, Rani- Yezegel, Ari (2013), "Enterprise Risk
Management Program Quality: Determinants, Value Relevance, and the Financial
Crisis”, Contemporary Accounting Research, Say1 30, No 1, pp. 1264-1295.

Beattie, Vivien - Mcinnes, Bill - Fearnley, Stella (2004), "A Methodology For Analyzing and
Evaluating Narratives in Annual Reports: A Comprehensive Descriptive Profile and
Metrics For Disclosure Quality Attributes”, in Accounting Forum, Say1 28, No 3, pp.
205-236.

Beatty, Anne - Liao, Scott - Yu, Jeff (2013), "The Spillover Effect of Fraudulent Financial
Reporting”, Journal of Accounting and Economics, 55, No 2, pp. 183-205.

Beatty, Anne - Liao, Scott (2014), "Financial Accounting in the Banking Industry”, Journal of
Accounting and Economics, Say1 58, No 2, pp. 339-383.

Bentley, Kantheleen - Omer, Thomas - Sharp, Nathan (2013), "Business Strategy, Financial
Reporting Irregularities, and Audit Effort”, Contemporary Accounting Research, Say1
30, No 1, pp. 780-817.

Beretta, Sergio - Bozzolan, Saverio (2008), "Quality Versus Quantity: the Case of Forward-

Looking Disclosure”, Journal of Accounting, Auditing Finance, Say1 23, No 1, pp.
333-376.

Bhattacharya, Nilabhra - Desai, Hemang - Venkataraman, Kumar (2013), "Does Earnings
Quality Affect Information Asymmetry? Evidence From Trading Costs”,
Contemporary Accounting Research, Say1 30, No 1, pp. 482-516.

Boone, Audra - White, Joshua (2015), "The Effect of Institutional Ownership” Journal of
Financial Economics, Say1 117, No 1, pp. 508-533.

Boubakri, Narjess - Cosset, Jean - Saffar, Walid (2013), "The Role of State and Foreign
Owners in Corporate Risk-Taking”, Journal of Financial Economics, Say1 108, No 1,
pp. 641-658.

Bratten, Brian - Gaynor, Lisa - Mcdaniel, Linda - Montague, Norma - Sierra, Gregory (2013),
"The Audit of Fair Values and Other Estimates: the Effects of Underlying
Environmental, Task, and Auditor-Specific Factors”, Auditing: A Journal of Practice
Theory, Say1 32, No 1, pp. 7-44.

136



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 122-144

Brown, Lawrence - Call, Andrew - Clement, Michael - Sharp, Nathan (2015), "Inside the

“Black Box” of Sell-Side Financial Analysts”, Journal of Accounting Research, Say1
53, No 1, pp. 1-47.

Brown, Stephen - Hillegeist, Stephen (2003), "Disclosure Quality and Information
Asymmetry”, ABD: Kellogg School of Management, Evanston, IL.

Briiggemann, UIf - Hitz, Jorg Markus - Sellhorn, Thorsten (2013), "Intended and Unintended
Consequences of Mandatory IFRS Adoption: A Review of Extant Evidence and

Suggestions For Future Research”, European Accounting Review, Say1 22, No 1, pp.
1-37.

Bruynseels, Liesbeth - Cardinaels, Eddy (2013), "The Audit Committee: Management
Watchdog Or Personal Friend of the CEO?”, the Accounting Review, Say1 89, No 1,
pp. 113-145.

Callen, Jeffrey - Khan, Mozaffar - Lu, Hai (2013), "Accounting Quality, Stock Price Delay,
and Future Stock Returns”, Contemporary Accounting Research, Say1 30, No 1, pp.
269-295.

Cascino, Stefano - Gassen, Joachim (2015), "What Drives the Comparability Effect of
Mandatory IFRS Adoption?”, Review of Accounting Studies, Say1 20, No 1, pp. 242-
282.

Cemalcilar, Ozgiil - Erdogan, Nurten (2000), "Genel Muhasebe”, Istanbul: Beta Basim
Yayincilik A.S.

Chen, Huifa - Tang, Qinglianf - Jiang, Yihong (2010), "The Role of International Financial
Reporting Standards in Accounting Quality: Evidence From the European Union”,
Journal of International Financial Management Accounting, Say1 21, No 1, pp. 220-
278.

Cheng, Mei - Dhaliwal, Dan - Zhang, Yuan (2013), "Does Investment Efficiency Improve
After the Disclosure of Material Weaknesses”, Journal of Accounting and Economics,
Say1 56, No 1, pp. 1-18.

Christensen, Hans - Lee, Edward - Walker, Martin - Zeng, Cheng (2015), "Incentives Or
Standards: What Determines Accounting Quality Changes Around IFRS Adoption?”,
European Accounting Review, Say1 24, No 1, pp. 31-61.

Claessens, Stijin - Yurtoglu, Burcin (2013), "Corporate Governance in Emerging Markets"
Emerging Markets Review, Say1 15, No 1, pp. 1-33.

Clarkson, Peter - Fang, Xiaohua - Li, Yue - Richardson, Gordon (2013), "The Relevance of
Environmental Disclosures: Are Such Disclosures Incrementally Informative?”,
Journal of Accounting and Public Policy, Say1 32, No 1, pp. 410-431.

Coates, John - Srinivasan, Suraj (2014), "SOX After Ten Years: A Multidisciplinary Review”,
Accounting Horizons, Say1 28, No 1, pp. 627-671.

137



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 122-144

Cohen, Jeffrey - Hoitash, Udi - Krishnamoorthy, Ganesh - Wright, Arnold (2013), “The
Effect of Audit Committee Industry Expertise On Monitoring the Financial Reporting
Process”, the Accounting Review, Say1 89, No 1, pp. 243-273.

Core, John (2001), "Stock Option Plans For Non-Executive Employees. Journal of Financial
Economics, Say1 61, No 1, pp. 253-287.

Cottier, Thomas - Jackson, John - Lastra, Rosa (2012), International Law in Financial
Regulation and Monetary Affairs. ABD: OUP Oxford.

Da Rin, Marco - Hellmann, Thomas - Puri, Manju (2013), "A Survey of Venture Capital
Research”, in Handbook of the Economics of Finance, Say1 2, No 1, pp. 573-648.

Daske, Holger - Hail, Luzi - Leuz, Christian - Verdi, Rodrigo (2013), "Adopting A Label:
Heterogeneity in the Economic Consequences Around IAS/IFRS Adoptions”, Journal
of Accounting Research, Say1 51, No 1, pp. 495-547.

Daske, Holger - Gebhardt, Gunther (2006), "International Financial Reporting Standards and
Experts’ Perceptions of Disclosure Quality”, Abacus, Say1 42, No 1, pp. 461-498.

Davidson, Robert - Dey, Aiyesha - Smith, Abbie (2015), "Executives Off-The-Job”, Journal
of Financial Economics, Say1 117, No 1, pp. 5-28.

Davies, Huv - Crombie, lain (2003), What Is A Systematic Review?. Newmarket (UK):
Hayward Medical Communications.

Dechow, Patricia - Dichev, Illia (2002), “The Quality of Accruals and Earnings: the Role of
Accrual Estimation Errors”, the Accounting Review, Say1 77, No 1, pp. 35-59.

Defond, Mark - Zhang, Jieying (2014), "A Review of Archival Auditing Research”, Journal
of Accounting and Economics, Say1 58, No 2, pp. 275-326.

Dhaliwal, Dan - Li, Oliver - Tsang, Albert - Yang, Yong (2014), "Corporate Social
Responsibility Disclosure and the Cost of Equity Capital: The Roles of Stakeholder
Orientation and Financial Transparency”, Journal of Accounting and Public Policy,
Say1 33, No 1, pp. 328-355.

Fang, Vovoan - Huang, Allen - Karpoff, Jonathan (2016), "Short Selling and Earnings

Management: A Controlled Experiment”, the Journal of Finance, Say1 71, No 1, pp.
1251-1294.

Francis, Bill - Hasan, Iftekhar - Park, Jong - Wu, Qiang (2015), "Gender Differences in
Financial Reporting Decision Making”, Contemporary Accounting Research, Say1 32,
No 1, pp. 1285-1318.

Francis, Jere- Michas, Paul - Yu, Michael (2013), "Office Size of Big 4 Auditors and Client
Restatements”, Contemporary Accounting Research, Say1 30, No 1, pp. 1626-1661.

138



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 122-144

Frias-Aceituno, Jose - Rodriguez-Ariza, Lazaro - Garcia Sanchez, Isabel (2013), “The Role of
the Board in the Dissemination of Integrated Corporate Social Reporting”, Corporate
Social Responsibility and Environmental Management, Say1 20, No 1, pp. 219-233.

Frias-Aceituno, Jose - Rodriguez-Ariza, Lazaro - Garcia Sanchez, Isabel (2013), "Is
Integrated Reporting Determined By A Country's Legal System? an Exploratory
Study”, Journal of Cleaner Production, Say1 44, No 1, pp. 45-55.

Fung, Benjamin (2014), “The Demand and Need For Transparency and Disclosure in
Corporate Governance”, Universal Journal of Management, Say1 2, No 1, pp. 72-80.

Gamal Aboelmaged, Mohamed (2010), "Six Sigma Quality: A Structured Review and
Implications For Future Research”, International Journal of Quality Reliability
Management, Say1 27, No 1, pp. 268-317.

Gehanno, Jean Francois - Rollin, Laetitia - Darmoni, Stefan (2013), "Is the Coverage of
Google Scholar Enough to Be Used Alone For Systematic Reviews”, BMC Medical
Informatics and Decision Making, Say1 13, No 1, pp. 1-7.

Glaum, Martin - Baetge, Jorg - Grothe, Alexander - Oberdorster, Tatjana (2013),
"Introduction of International Accounting Standards, Disclosure Quality and Accuracy
of Analysts' Earnings Forecasts”, European Accounting Review, Say1 22, No 1, pp.
79-116.

Gonzalez, Jesus - Garcia-Meca, Emma (2014), "Does Corporate Governance Influence
Earnings Management in Latin American Markets?”, Journal of Business Ethics, Say1
121, No 1, pp. 419-440.

Goodman, Theodore - Neamtiu, Monica - Shroff, Nemit - White, Hal (2013), "Management
Forecast Quality and Capital Investment Decisions”, the Accounting Review, Say1 89,
No 1, pp. 331-365.

Gunning, Robert (1969), “The Fog Index After Twenty Years”, Journal of Business
Communication, Say1 6, No 1, pp. 3-13.

Guiso, Luigi - Sapienza, Paola - Zingales, Luigi (2008), "Trusting the Stock Market”, Journal
of Finance, Say1 63, No 1, pp. 2557-2600.

Hahn, Rudiger - Liilfs, Regina (2014), "Legitimizing NegatiAspects in GRI-Oriented
Sustainability Reporting: A QualitatiAnalysis of Corporate Disclosure Strategies”,
Journal of Business Ethics, Say1 123, No 1, pp. 401-420.

Hanlon, Michelle - Maydew, Edward - Shevlin, Terry (2008), "Unintended Consequence of
Book-Tax Conformity”, Journal of Accounting and Economics, Say1 46, No 2, pp.
294-311.

Healy, Paul - Palepu, Krishna (2001), "Information Asymmetry, Corporate Disclosure, and

the Capital Markets: A Review of the Empirical Disclosure Literature”, Journal of
Accounting and Economics, Say1 31, No 1, pp. 405-440.

139



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 122-144

Hope, Ole - Ma, Mark - Thomas, Wayne (2013a), "Tax Avoidance and Geographic Earnings
Disclosure”, Journal of Accounting and Economics, Say1 56, No 2, pp. 170-189.

Hope, Ole - Thomas, Wayne - Vyas, Dushyantkumar (2013b), "Financial Reporting Quality
of US Private and Public Firms”, the Accounting Review, Say1 88, No 1, pp. 1715-
1742.

Horton, Joanne - Serafeim, George - Serafeim, loanna (2013), "Does Mandatory IFRS

Adoption Improthe Information Environment?”’, Contemporary Accounting Research,
Say1 30, No 1, pp. 388-423.

Hostak, Peter - Lys, Thomas - Yang, Yong - Carr, Emre (2013), "An Examination of the
Impact of the Sarbanes—Oxley Act On the Attractiveness of US Capital Markets For
Foreign Firms”, Review of Accounting Studies, Say1 18, No 1, pp. 522-559.

Hribar, Paul - Kravet, Todd - Wilson, Ryan (2014), "A New Measure of Accounting Quality”,
Review of Accounting Studies, Say1 19, No 1, pp. 506-538.

Jizi, Mohammad - Salama, Aly - Dixon, Rebecca - Stratling, Stratling (2014), "Corporate
Governance and Corporate Social Responsibility Disclosure: Evidence From the US
Banking Sector”, Journal of Business Ethics, Say1 125, No 1, pp. 601-615.

Juran, Joseph (1974), Juran’s Quality Control Handbook. USA: Mcgraw-Hill.

Kaufmann, Daniel - Kraay, Aart - Mastruzzi, Massimo (2009), ’Governance Matters VIII:
Aggregate and Individual Governance Indicators 1996-2008”, EU: World Bank.

Khan, Arifur - Muttakin, Madrul - Siddiqui, Javed (2013), "Corporate Governance and
Corporate Social Responsibility Disclosures: Evidence From an Emerging Economy”,
Journal of Business Ethics, Say1 114, No 1, pp. 207-223.

Khlif, Hichem - Chalmers, Keryn (2015), "A Review of Meta-Analytic Research in
Accounting”, Journal of Accounting Literature, Say1 35, No 1, pp. 1-27.

Kocamaz, Hilal (2012), “Uluslararas1 Muhasebe Standartlarinin Diinyada Tiirkiye’de Olusum
Gelisim Siireci”, Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi Iktisadi Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, Say1 2, No 1, pp. 105-120.

Koh, Ping - Reeb, David (2015), "Missing R&D”, Journal of Accounting and Economics,
Say1 60, No 1, pp. 73-94.

Kothari, Sagar (2000), "The Role of Financial Reporting in Reducing Financial Risks in the
Market”, Say1 44 , No 1, pp. 89-102.

Kurtzman, Joel - Yago, Glenn - Phumiwasana, Triphon (2004), “The Global Costs of
Opacity: Although Large-Scale Risks Garner Media Attention, It Is the Everyday,
Small-Scale Risks Associated With A Lack of Transparency in Countries' Legal,
Economic, Regulatory and Governance Structures That Can Confound Global
Investment and Commerce. New Research Identifies the Causes and Measures the

140



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 122-144

Effects of This Phenomenon”, MIT Sloan Management Review, Say1 46, No 1, pp. 38-
45.

La Torre, Guiuseppe - Chiaradia, Giacomina - Gianfagna, Francesco - Boccia, Stefania - De
Laurentis, Angelo - Ricciardi, Walter (2012), "Quality Assessment in Meta-Analisys”,
Italian Journal of Public Health, Say1 3, No 1, pp. 1-15.

Larcker, David - Tayan, Brian (2015), Corporate Governance Matters: A Closer Look At
Organizational Choices and Their Consequences”, ABD: Pearson Education.

Lawrence, Alastair (2013), "Individual Investors and Financial Disclosure”, Journal of
Accounting and Economics, Say1 56, No 1, pp. 130-147.

Lennox, Clive - Wu, Xi - Zhang, Tianyu (2014), "Does Mandatory Rotation of Audit Partners
ImproAudit Quality?”, the Accounting Review, Say1 89, No 1, pp. 1775-1803.

Leuz, Christian - Nanda, Dhananjay - Wysocki, Peter (2003), "Earnings Management and
Investor Protection: an International Comparison”, Journal of Financial Economics,
Say1 69, No 1, pp. 505-527.

Leuz, Christian - Wysocki, Peter (2008), Economic Consequences of Financial Reporting and
Disclosure Regulation: A Review and Suggestions For Future Research, ABD:
University of Chicago Series.

Leuz, Christian - Wysocki, Peter (2016), “The Economics of Disclosure and Financial
Reporting Regulation: Evidence and Suggestions For Future Research”, Journal of
Accounting Research, Say1 54, No 1, pp. 525-622.

Liao, Luo - Luo, Le - Tang, Qingliang (2015), "Gender Diversity, Board Independence,
Environmental Committee and Greenhouse Gas Disclosure”, the British Accounting
Review, Say1 47, No 1, pp. 409-424.

Lobo, Gerald - Zhao, Yuping (2013), "Relation Between Audit Effort and Financial Report
Misstatements: Evidence From Quarterly and Annual Restatements”, the Accounting
Review, Say1 88, No 1, pp.1385-1412.

Lopes, Claudia - Cerqueira, Antonio - Brandao, Elisio (2010), "Impact of IFRS Adoption On
Accounting Quality in European Firms”, Journal of Modern Accounting and Auditing,
Say1 6, No 9, pp. 20-33.

Loughran, Tim - Mcdonald, Bill (2014), "Measuring Readability in Financial Disclosures”,
the Journal of Finance, Say1 69, No 1, pp. 1643-1671.

Loughran, Tim - Mcdonald, Bill (2016), "Textual Analysis in Accounting and Finance: A
Survey”, Journal of Accounting Research, Say1 54, No 1, pp. 1187-1230.

Lu, Hai (2017), Related Party Transactions. Doktora Tezi.

141



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 122-144

Lu, Yingjun - Abeysekera, Indra (2014), "Stakeholders' Power, Corporate Characteristics, and
Social and Environmental Disclosure: Evidence From China”, Journal of Cleaner
Production, Say1 64, No 1, pp. 426-436.

Malik, Mahfuja (2015), "Value-Enhancing Capabilities of CSR: A Brief Review of
Contemporary Literature”, Journal of Business Ethics, Say1 127, No 1, pp. 419-438.

Meline, Timothy (2006), "Selecting Studies For Systematic Review: Inclusion and Exclusion
Criteria”, Contemporary Issues in Communication Science and Disorders, Say1 33, No
1, pp. 21-27.

Michelon, Giovanna - Pilonato, Silvia - Ricceri, Federica (2015), "CSR Reporting Practices
and the Quality of Disclosure”, Critical Perspectives On Accounting, Say1 33, No 1,
pp. 59-78.

Minutti-Meza, Miguel (2013), "Does Auditor Industry Specialization Improve Audit Quality?.
Journal of Accounting Research”, Say1 51, No 1, pp. 779-817.

Mitra, Amitava (2016), Fundamentals of Quality Control and Improvement. ABD: John
Wiley Sons.

Pevzner, Mikhail - Xie, Fei - Xin, Xiangang (2015), "When Firms Talk, Do Investors Listen?
the Role of Trust in Stock Market Reactions to Corporate Earnings Announcements”,
Journal of Financial Economics, Say1 117, No 1, pp. 190-223.

Plumlee, Marlene - Brown, Darrell - Hayes, Rachel - Marshall, Scott (2015), "Voluntary
Environmental Disclosure Quality and Firm Value: Further Evidence”, Journal of
Accounting and Public Policy, Say1 34, No 1, pp. 336-361.

Pomeroy, Bradley - Thornton, Daniel (2008), "Meta-Analysis and the Accounting Literature:
the Case of Audit Committee Independence and Financial Reporting Quality”,
European Accounting Review, Say1 17, No 1, pp. 305-330.

Pownall, Grace - Schipper, Katherine (1999), "Implications of Accounting Research For the
SEC's Consideration of International Accounting Standards For US Securities
Offerings”, Accounting Horizons, 13, 1, pp. 259-280.

Publish or Perish (2018), “Google Scholar Search Program”,
Https://Harzing.Com/Resources/Publish-Or-Perish (02.09.2019)

Rao, Kathyayini - Tilt, Carol (2016), "Board Composition and Corporate Social
Responsibility: the Role of Diversity, Gender, Strategy and Decision Making”, Journal
of Business Ethics, Say1 138, No 1, pp. 327-347.

Shipman, Jonathan - Swanquist, Quinn - Whited, Robert (2016), "Propensity Score Matching
in Accounting Research”, the Accounting Review, Say1 92, No 1, pp. 213-244.

Siddaway, Andy (2014), What Is A Systematic Literature Review and How Do | Do One.
Ingltere: University of Stirling

142



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 122-144

Skaife, Hollis - David Veenman, Daniel Wangerin (2013), "Internal Control Over Financial
Reporting and Managerial Rent Extraction: Evidence From the Profitability of Insider
Trading", Journal of Accounting and Economics, Say1 55, No 1, pp. 91-110.

Smith, Malcolm (2017), Research Methods in Accounting. ABD: Sage.

Soderstrom, Naomi - Sun, Kevin (2007), "IFRS Adoption and Accounting Quality: A
Review”, European Accounting Review, Say1 16, No 1, pp. 675-702.

Sower, Victor (2010), Essentials of Quality With Cases and Experiential Exercises. John
Wiley Sons.

Stiglitz, Joseph (2008), “The Fruit of Hypocrisy: Dishonesty in the Finance Sector Dragging
Us Here, and Washington Looks Ill-Equipped to Guide Us Out”, the Guardian,
September, Say1 16, No 9, pp. 1-12.

Tepalagul, Nopmannee - Lin, Ling (2015), "Auditor Independence and Audit Quality: A
Literature Review”, Journal of Accounting, Auditing Finance, Say1 30, No 1, pp. 101-
121.

Timulak, Ladislav (2007), "Identifying Core Categories of Client-ldentified Impact of Helpful
Events in Psychotherapy: A Qualitative Meta-Analysis”, Psychotherapy Research,
Say1 17, No 1, pp. 305-314.

Tonkiss, Fran (2009), "Trust, Confidence and Economic Crisis”, Intereconomics, Say1 44, No
1, pp. 196-202.

Treadwell, Jonathan - Singh, Sonal - Talati, Ripple - Mcpheeters, Melissa - Reston, Talati
(2011), "A Framework For" Best Evidence" Approaches in Systematic Reviews”,
https://www.ncbi.nIm.nih.gov/books/nbk56653/pdf/bookshelf _nbk56653.pdf
(02.09.2019)

Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (2018a), “Who Uses IFRS Standards?”
https://www.ifrs.org/use-around-the-world/use-of-ifrs-standards-by-jurisdiction/
(02.09.2019)

Uluslararas1 Muhasebe Standartlari1 Kurulu (2018b), “About” https://www.ifrs.org/about-
us/who-we-are/ (02.09.2019)

Wahlen, James - Baginski, Stephen - Bradshaw, Mark (2014), Financial Reporting, Financial
Statement Analysis and Valuation”, ABD: Nelson Education.

Wongsunwai, Wan (2013), “The Effect of External Monitoring On Accrual-Based and Real
Earnings Management: Evidence From Venture-Backed Initial Public Offerings”,
Contemporary Accounting Research, Say1 30, No 1, pp. 296-324.

Yazici, Mehmet (2003), "Muhasebe Standardinin Tanimi1”, Muhasebe Finansman Dergisi,
Say1 18, No 1, pp. 33-37.

143



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 122-144

144



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 145-166

ISSN: 2146-3042
DOI: 10.25095/mufad.756250

Katihm Bankalarinin CAMELS Analizi Yontemiyle Finansal
Performanslarinin Degerlendirilmesis

Fatma AKYUZ**
Arif Sevket SOBA™**
Tolga YESIL****

OZET

Bankacilik sistemi kisilerin ihtiyaglarina gore faizsiz bankacilik sistemi kapsaminda katilim bankacilig alternatif bir
yapiya sahiptir. Klasik bankacilik sisteminde faizle islem yapilirken, Katilim bankaculik sisteminde kdr payr esas alinmuistir.
Faizle islem yapmak istemeyen kisiler ve isletmeler, ihtiyaclart ve diisiinceleri geregi katilim bankacilik sistemine
yonelmektedir. Boylece, Islami kurallara gore ortaya ¢ikan katilim bankacilik sistemi diger bankacilik tiirlerine gore farkl
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katilim bankalarimin CAMELS puanlarinda 2015 yilindan itibaren diisiis yasandigi tespit edilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Katilum Bankasi, Finansal Performans, CAMELS Analizi.
JEL Siniflandirmasi: G21, G17, G10.

Evaluation Of Financial Performance Of Participation Banks With CAMELS
Analysis Method

ABSTRACT

The banking system differs according to the needs of individuals as classic banking and participation banking. In the
classical banking system, interest transactions are carried out, while the profit sharing system is based on the Participation
Banking System. Persons and businesses that do not want to trade with interest are turning to participation banking system
due to their needs and thoughts. Thus, the participation banking system that emerged according to Islamic rules became an
alternative to the classical banking system. Participation banking system has emerged as opposed to the interest rate system
and is a system that operates according to profit and loss sharing in order to ensure the inclusion of idle funds in the
economy.

The purpose of this research, participation banks operating in Turkey, making the comparison of data analysis by
CAMELS between the years 2013-2017 is to measure the performance of banks. As a result of the analysis, it has been
observed that CAMELS scores of participation banks have decreased in general since 2015.

Keywords: Participation Banking, Financial Performance, CAMELS Analyses.
Jel Classification: G21, G17, G10.

* Bu calisma, Dr. Ogr. Uyesi Fatma AKYUZ danismanliginda yiiriitiilmiis olan Arif Sevket SOBA’ nin yiiksek
lisans tezinden tiretilmistir.

Makale Gonderim Tarihi: 19.08.2019, Makale Kabul Tarihi: 22.10.2019, Makale Tiirii: Nicel Arastirma

** Dr. Ogr. Uyesi, Usak Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, fatma.akyuz@usak.edu.tr, ORCID ID:
0000-0002-7309-1586.

** Usak Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, arifsevket53@hotmail.com, ORCID ID: 0000-0001-6091-1672.
** Dr. Ogr. Gor., Usak Universitesi, Banaz Meslek Yiiksekokulu, tolga.yesil@usak.edu.tr, ORCID ID: 0000-
0002-3751-5222.

145



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 145-166

1. GIRIS

Banka teriminin kdkenine bakildiginda Italyanca banco kelimesinden gelmekte olup,
en bilinen sekliyle sira, tezgah, masa anlamlaria gelmektedir (Parasiz, 2000, s. 5). Bankacilik
terimi; kisilerin ve isletmelerin tasarruf ve mevduatlarin1 biriktirerek buradan saglanan
gelirleri kredi olarak aktaran, senet ve alacak tahsilati yapan, c¢esitli hesap islerinin
O0demelerinde aracilik saglayan finansal kurumlar olarak tanimlanabilir (Altan, 2001, s. 41).

Bankalar kisilere ve isletmelere diizenli olarak kredi hizmeti verip, krediye ihtiyaci
olanlarin kisa veya uzun vadede onlarin ihtiyaclarmi karsilayarak faaliyetlerini verimli bir
sekilde yiiriitmesine olanak saglamaktadir. Bu bakimdan banka sagladigi kredi hizmetinden
dolay: faiz getirisi elde ederken, kisiler ve isletmeler de ekonomik anlamda fayda elde etmis
olacaklardir. Bunun disinda bankalar, kisilerin mevduat hesab1 acgip mevduatlarin
kullanmasimni saglayan, degerli esyalarini ve nakitlerini muhafaza eden, ekonomik faaliyet
gosteren kurumlardir.

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren bankalar; Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar1 3 adet,
Ozel Sermeyeli Mevduat Bankalar1 9 adet, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna Devredilen
Mevduat Bankalart 1 adet, Yabanct Sermayeli Mevduat Bankalar1 21 adet, Kamusal
Sermayeli Kalkinma-Yatirim Bankalar1 3 adet, Ozel Sermayeli Kalkinma-Yatirim Bankalar1 6
adet, Yabancit Sermayeli Kalkinma-Yatirim Bankalar1 4 adet, Kamusal Sermayeli Katilim
Bankalar1 2 adet ve Yabanci Sermayeli Katilim Bankalar1 3 adet bulunmaktadir (Tiirkiye
Bankalar Birligi, [TBB], Erisim Tarihi: 16.03.2018).

Calismada ilk olarak katilim bankaciligr sistemi acgiklanarak literatiir taramasi
yapilmistir. Calismanin diger boliimlerde sirasiyla calismanin amaci, veri toplama ve
CAMELS analizi, bulgular ve sonu¢ kismina yer verilmistir.

2. LITERATUR

Calismada bankacilik sektoriinde finansal performans 6l¢iim analiz yontemlerinden
CAMELS Analiz yontemi kullanilmigtir. Dolayisiyla literatiir taramasinda CAMELS analizi
ve bankacilik sektoriinii inceleyen caligmalara odaklanilmistir. CAMELS analiziyle ilgili
literatiirde bulunan bazi ¢alismalar, bu baslik altinda irdelenmistir.

Dash ve Das (2010) Hindistan bankacilik sektoriinde, 58 bankanin 2003-2008 yillari
araligindaki finansal performansini 6lgmek amaciyla CAMELS analizini uygulamislardir.
Orneklemin yaris1 kamusal banka, yarisi Ozel/yabanci sermayeli banka tiirlerinden
olugmaktadir. Calismanin sonucunda, 6zel / yabanci kurulus tiiriine ait bankalarin finansal
performanslarinin kamusal yapiya sahip bankalardan daha iyi bir performans sergiledigi
belirtilmistir. Kamusal yapiya sahip bankalarin pazarin degisen kosullarma hizli bir sekilde
adapte olabildigi takdirde bagarili olabilecegini calismada yazarlar tarafindan 6nerilmistir.

Williams (2011) Nijerya bankacilik sektoriindeki verileri kullanarak CAMELS
analiziyle birlikte es-biitlinlesim (co-integration) testini de kullanarak bir model gelistirmistir.
Analiz asamasinda, Nijerya’daki bankacilik karakteristik yapisi, finansal durum ve makro
ekonomik kosullar1 da dikkate almistir. Calismanin bulgular ve sonu¢ kisminda Nijerya
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bankacilik sektoriinde sermaye yeterliligi icin para arzinin onemli bir belirleyici faktor
oldugunu belirtilmistir.

Aytekin ve Sakarya (2013) calismalarinda, 2001 yerel finansal krizi ve 2008 kiiresel
finansal krizden etkilenen ve Borsa Istanbul’da islem goren mevduat bankalarinin, CAMELS
yontemi ile analizini yapmislardir. Calismalarinda krizin yasandigi iki donem baz alinarak
donem Oncesi ve donem sonrasi bakimindan bankalarin durumlari incelenmistir. Caligsma
sonucunda, CAMELS performanslarinda dalgalanmalarin yasandig1 goriilmiistiir. Kriz 6ncesi
ve sonrasindaki donemlerde mevduat bankalariin CAMELS puanlar1 arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir fark bulunamadigi tespit edilmistir.

Kandemir ve Demirel Arici (2013) calismalarina gore, Tiirkiye’deki mevduat
bankalarinin 2001-2010 yillar1 arasindaki miilkiyet yapilarima gore gruplandirma yaparak
performanslarinin  grup bazinda karsilastirmali  olarak incelenmislerdir. Bankalarin
performanslarin1 incelemede CAMELS performans degerleme modelini kullanmislardir.
Yapilan incelemeler dogrultusunda 2001 bankacilik krizi sonrasinda mevduat bankalarinda
likidite ve yiiksek sermaye yeterlilik oranlarina sahip olup, krizlere kars1 tedbirli bir sekilde
hareket etmislerdir. Ayrica incelenen donemde, yabanci sermayeli mevduat bankalarinin
yonetim kalitesi ve aktif kalitesi bakimindan en iyi performans gostermekte olan grup olup,
piyasa risklerine kars1 diger gruplara gére daha duyarli oldugunu tespit etmislerdir.

Ege, Topaloglu ve Karakozak (2015) ¢alismalarinda, Tiirk bankacilik sektoriinde yer
alan kamu, 6zel ve yabanci sermayeli mevduat bankalarinin mevduat durumlarini belirlemek
amaciyla CAMELS analiz yontemi ile inceleme yapmislardir. Calismada 2002-2010 yillari
arasindaki veriler dogrultusunda banka gruplari arasinda karsilastirma yapilarak analiz
edilmistir. Analiz sonuglarina gore sermaye yeterliligi, yonetim yeterliligi ve piyasa riskine
duyarlilik bakimindan kamu sermayeli mevduat bankalari iyi seviyede goriilmustiir. Karlilik
olarak 6zel sermayeli bankalarda olumlu durum goézlemlenmistir. Likidite ve aktif kalitesi
bakimindan ise yabanci sermayeli mevduat bankalarimin diger banka gruplarina goére daha
giiclii bir diizeyde oldugu analiz sonuglarinda belirlenmistir.

Glimiis ve Nalbantoglu (2015) calismalarinda, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren kamu,
yerli 6zel, yabanci ve katilim bankalar1 olarak dort farkli alandaki gruplar1 2002-2013 yillart
arasinda CAMELS performans analizi yontemiyle karsilagtirarak inceleme yapmuslardir.
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun kontrolii altindaki bankalarin
bilangolarinda iyilesme oldugu goriilmektedir. Calismada yerli 6zel sermayeli bankalar
karlhilik ve yonetim kalitesinde gosterdigi yiiksek performans ve kuvvetli sermaye yapilariyla
en fazla nota sahip olan banka gruplart oldugu tespit edilmistir. Kamu bankalari, 2001
krizinden sonra aktiflerinde gercgeklestirdigi diizelmeleri ve kuvvetli sermaye yapilariyla
ikinci sirada yer aldigi belirlenmistir. Yabanci bankalarda takip oranlarimin yiikselmesiyle
yonetim kalitesi ve karlilik {izerinde olumsuz bir durum goézlemlenmistir. Katilim
bankalarinda faizsiz bankacilik ilkelerini kullanim sartlar1 geregi, sermayelerinin diger banka
gruplarina gore zayif kalmasi nedeniyle aktiflerindeki fon islemlerinin fazlalig1 olumsuz etki
gostermistir.

Atesoglu Coskun ve Kargin (2016) calismalarinda bankalarin farkli iilkede
gerceklestirmis oldugu smir Otesi birlesmelerin, bankalarin mali performanslarina etkilerini
CAMELS analizi yontemiyle incelenmislerdir. Tiirkiye’de gerceklesmis olan 3 smir Otesi
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banka birlesmeleri (Finansbank, Denizbank, ING Bank) CAMELS analizine gore finansal
incelemeleri yapilmistir. Satin alinma oncesi ii¢ yili1 ve satin alinma sonrasindaki {i¢ yillik
donemi icin, mevduat bankalarinin ortalamalariyla karsilastirilarak performans degerlemesi
yapilmustir. Incelemeler sonucunda satin alma sonrasindaki donemde yabanci bankalarin satin
almis oldugu bankalarin performanslarinda diisiis yasandig1 goriilmektedir.

Genel anlamda literatiir taramasindaki ¢aligmalarda mevduat bankalarinin CAMELS
Analiz yontemiyle finansal performanslarinin 6l¢iildiigii dikkat ¢ekmektedir. Bu ¢calismada ise
katilim bankalarina CAMELS Analiz yontem uygulanmasi 6zgiinliik kazandirmaktadir.

3. KATILIM BANKACILIGI

Katilim Bankaciligi, ekonomik hayat: Islami usul ve esaslara gore diizenleyen,
finansal sistem icinde faaliyet gosteren, faizsiz finans olarak tanimlanan sistemi ifade
etmektedir. Katilim Bankacilig1; islam dininin kurallarindan yola ¢ikip, kisilerin bankacilikla
ilgili bir¢ok islemlerini yapmasi ve ellerindeki nakitleri en uygun bi¢imde degerlendirmesini
saglamak amaciyla kurulan, islam dini ihtiyaclarina uygun olarak hizmet veren bir kurum
olarak gorilmektedir (Karhan, 2015, s. 43). Katiim Bankacilik Sisteminin finansal
islemlerinde risk; kar veya zarar olarak pay edilmektedir (El Qorchi, 2005, s. 1). Katilim
Bankacilig1 diger bankacilik tiirleri gibi gelisme gosteren sistem olup, kar paylasimi temeline
dayanmaktadir (Igbal ve Molyneux, 2005, s. 18).

Katilim Bankacilig1 Sistemi, islami kurallara gore ortaya ¢ikmis olsa da, ekonomik
krizlerin sebebi olarak gosterilen diger bankacilik sistemleri yerine alternatif olarak 6nem
kazanmistir. Bu bankalarin uygulamaya koyduklar1 yontemlerinde faiz kavraminin
olmayisindan dolay:r Islami bankacilik veya faizsiz bankacilik adini almistir. Katilim
Bankacilik kavrami yerine literatiirde yaygin olarak “Islami Bankacilik” kavrami daha ¢ok
kullanilmaktadir.

Katilim Bankaciligi 1950°1i yillarda ortaya ¢ikmakta olup tarihi daha eski zamanlara
dayanmaktadir. Pakistanli Muhammed Uzair 1955 yilinda Katilim Bankaciligi alaninda
arastirmay1 ilk yapan bilim adamidir. Mit Ghambr bankast Misir’da 1963 yilinda faizsiz
bankacilik faaliyete gecmis olup, Nasser Social Bank Kahire’de 1972 yilinda modern
anlamda kurulan ilk faizsiz bankadir. Faizsiz bankacilik ortaya ciktigi ilk andan itibaren
gelisimini arttirmistir. Bu baglamda 1975 yilinda Tiirkiye’'nin de dahil oldugu 43 devletin
girisimiyle Islam Kalkinma Bankasi faaliyete gegmistir. (Tiirkmenoglu, 2007, s. 12-13).

Tiirkiye’nin Katilim Bankaciligi Sistemiyle karsilagmasi 1980 yillarinda uluslararasi
piyasalar ile uyum saglamaya calismasiyla miimkiin olmustur. Tiirkiye’de finansal sistem
1980 yillarinda cesitlilik ve farklilasma konusunda gelisme gostermistir. Hazine ve Dis
Ticaret Miistesarligi 25 Subat 1984 tarihinde, T.C. Merkez Bankasi’nin 21 Mart 1984
tarihinde tebliglerin yayimlanmasiyla sistemin detaylar1 diizenlenmistir. Bu diizenlemeler ve
tebliglerin sonunda sistemin mevzuat altyapisi hazirlanmistir (Eskici, 2007, s. 26).

Katilim bankasi nitelikleri Tablo 1°de gosterilmistir (Sunbat, 2016, s. 24-26);
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Tablo 1. Katilim Bankasimin Nitelikleri

Nitelikler Aciklama
Banka Niteligine | Bankacilik tiirlerinden biri olan Katilim bankalar1 2005 yilinda ¢ikarilan 5411 sayili
Sahip Olmasi Bankacilik Kanunuyla banka tiirlerinden biri olmustur. Bankacilik Diizenleme ve

Denetleme Kurulu karari ile Katilim bankasi faaliyete ge¢mistir. Katilim bankalari,
faizsiz bankacilik prensiplerine uygun olarak devamli idari inceleme altinda olup
denetimlerden ge¢mektedir.

Faizsiz Bankacilik | Para, Islam dinine gore bir degisim arac1 ve deger olgiisiidiir. Para kendiliginden
Faaliyeti Yapmasi artmaz ve kazang getirmez. Piyasa imkanlarmin ortaya ¢ikardigi elde olmayan
hareketlenmeler haricinde paranin kiymetinin degisim gostermemesi ve bir agirlik
birimi gibi kiymetinin muhafaza edilmesi gerekmektedir. Alim-satim yaparak ya da
kisilere bor¢ verilerek elde edilen kazanglar uygun bulunmamistir. Ticari mallarin
iizerinden alim-satimi yapilan mallarin kazanclar1 ise kar olarak ifade edilmektedir.
Katilim Bankacilik Sistemi faizsiz islemler yaparak kisilere faizsiz bankacilik
usullerine gore finansal araglar gelistirip, klasik bankalarin tersine faiz olarak ifade
edilmeyip kar pay1 olarak ele alinmaktadir.

Araci Kurum | Diinyada kisilerin bir bdliimii dini inanglar1 geregince faizle islem yapmamakla
Niteligine Sahip | beraber ellerindeki fonlar ekonomiye katki saglamamaktadir. Bu kisilerin is
Olmasi yapabilmesi i¢in ihtiyaci olan nakit paray: temin etmeleri gerekmektedir. Katilim

Bankacilik Sistemi finansal alanda klasik bankalar1 kullanmayan kisilerin fonlarimin
ekonomiye kazandirilarak bunlarin giivenli bir sekilde korunmasi ve degerinin
arttirilmasina katki saglamak igin faaliyete ge¢mistir. Katilim Bankacilik Sistemi
yatirimcilara birgok yeni farkli secenekler sunmaktadir. Katilim bankalar1 kér ve
zarara ortak olma esasina gore faaliyet gosteren bir kurulustur. Bu bankalar verimli
fon kullandirmasiyla ekonomik ve mali krizlerden daha diisiik seviyede zarar

gérmektedir.
Giiven Kurumu | Klasik bankalar faiz getirisi kesin olmakla beraber katilim bankalari; kéra veya zarara
Niteligine Sahip | ortak olma ilkelerine goére faaliyet gosteren bir bankacilik sistemidir. Katilim
Olmasi Bankacilik Sisteminde kar getirisinin kesinligi olmayip elde edilen paranin faydali bir

sekilde kullanilacagina yonelik giliven olusturmasi gibi sorumluluklart da vardir. Bu
durum Katilim Bankacilik Sistemine olan giiveni ifade etmektedir.

Kaynak: Sunbat, 2016, s. 24-26 kaynaginda yer alan bilgilerden derlenerek yazarlar tarafindan hazirlanmigtir.

Katilim Bankaciligi, banka hizmetlerinin disinda kisilere faizsiz secenekler sunup ve
bir araya getirdikleri fonlar1 kar-zarar ortakligi ilkeleriyle, sinai ve ticari faaliyetlerin
finansmaninda kullanmasina olanak saglayan sistemdir (Ozulucan ve Deran, 2009, s. 88).
Faizsiz bankacilik olarak bilinen bu isletmelerin ¢alisma ilkeleri sunlardir (Avcu, 2015, s. 15-
17);

Faizin yasak olmasi,

Kar-zarar risk paylagimi,

Faaliyet alanlarinin belirli olmasi,
Spekiilasyonun yasak olmasi,
Faaliyetlerinin seffaf olmasi.

Katillm bankacilik sistemi, diger bankacilik sistemlerinden fon toplanmasi ve
degerlendirilmesi bakimindan farklilik gostermekle beraber katilim bankalari; cari hesap
acma, senet ve c¢eklerin tahsilati, dovizlerin alim satimlari, transfer ve havale islemleri,
elektrik, su, telefon, dogalgaz faturalari islemleri, kredi karti, bankamatik gibi hizmetler
saglamaktadir.
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Islam dini kurallar1 geregi ticari faaliyetlerde bulunmak ve bu faaliyetlerden saglanan
kazang uygun goriilmiistiir. Katilim bankaciligi sistemi kar payr dagilimima gore faaliyette
bulunan bir sistemdir. Katilim bankacilig1 Sisteminde diger bankacilik sistemleriyle rekabet
edilmektedir. Katilim bankacilig1 Sisteminin isleyis siireci; finansman istegi olan miisterilerin
bankanin kendisine verdigi vekaleti kullanarak ihtiyact oldugu mal ya da varlig1 banka adina
satin almaktadir. Geri O6deme plani, anlasilan kara gore belirlenip, vadeye ayrilarak
gerceklestirilmektedir. Bu ticari faaliyetten saglanan kar, katilma hesabi miisterisine pay
edilmektedir (Tiirkiye Finans, Erisim Tarihi: 16.01.2018).

4. CALISMANIN AMACI VE ONEMI

Bu c¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarinin 2013-2017 yillar
arasindaki CAMELS Analizi ile verilerin karsilagtirilmas1 yapilarak bankalarin
performanslarinin 6lgiilmesi amaglanmustir.

CAMELS analizinde ortaya cikabilecek risklere karst onceden ©nlem alinarak
sorunlara miidahale edilebilme konusunda 6nem teskil etmektedir.

4.1. Calismanin Simirhliklar

Calismanin ele alindigr yillar itibariyle bazi bankalarin s6z konusu yillar i¢inde
faaliyette bulunmamasi veya faaliyetlerini sonlandirmalari sebebiyle calismada bazi kisitlar
uygulanmustir. Buna gore; Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi,
Tiirkiye Finans Katilim Bankasinin 2013-2017 yillart arasindaki 5 yillik verileri, Ziraat
Katilim Bankasinin 2015-2017 yillar1 arasindaki 3 yillik verileri ve Vakif Katilim Bankasi
2016-2017 yillart arasindaki 2 yillik verileri ile kisitlanmustir.

4.2. Verilerin Toplanmasi ve Analizi

Bu kapsamda bankalarin performans analiz 6l¢iimii i¢in uygun goriilmekte olan
CAMELS Performans Degerleme Analizi yontemi kullanilmistir.

CAMELS, ABD’de (Amerika Birlesik Devletleri) denetim kuruluslarinca
olusturulmus olan ve mevduat bankalarin risk bazli denetim asamasinda genel durumunun
belirlenmesinde ve uzaktan gozetleme faaliyetlerinde kullanilmakta olan bir degerlendirme
sistemidir. CAMELS harflerini adin1 aldig1 6 bilesenin ilk harflerinden olusmaktadir. Buna
gore; Sermaye Yeterliligini C (Capital); Varlik Kalitesini A (Asset Quality); Yonetim
Yeterliligini M (Management Adequacy); Kazang Durumu E (Earnings); Likidite Durumunu
L (Liquidity); Piyasa Risklerine Duyarliligi ise S (Sensitivity to Market Risk) ifade
etmektedir (Tirker Kaya, 2001, s. 1). Uniform Financial Institutions Rating System (UFIRS),
CAMEL modeline 1996 senesinin sonlarinda revize yaparak bu model i¢in bankanin Piyasa
Risklerine Duyarliligi (Sensitivity to Market Risk) bilesenini de ekleyerek CAMELS modeli
olusturulmustur (Kandemir ve Demirel Arici, 2013, s. 65).
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CAMELS analizi derecelendirmesinde ilk oOnce bankalarin her bir CAMELS
bilesenleri ic¢in degerlendirilmesi yapilmaktadir. Bu amacla birtakim finansal oranlar
kullanilmakta olup, derecelendirmeler 1 ve 5 arasi bir dlgek lizerinden yapilmaktadir. Bu
duruma gore “1” en yiiksek performansi belirten kurumu ifade ederken, derecenin artmasi
kotiiye giden durumu ifade etmektedir. Bilesenler belirlenip ayr1 ayr1 hesaplandiktan sonra
bilesenlerin  agirlikli  ortalamas:  ilgili bankanin genel notunu  gostermektedir.
Degerlendirmeler yapilirken kullanilmakta olan agirliklar tam olarak denet¢inin kontrolii
altindadir ve bankanin biiytikliigii, yapisi, bankaya 6zel ve genel konularda denet¢i tarafindan
incelenmektedir. Buna gére (Cagil ve Mukhtarov, 2014, s. 80; Tirker Kaya, 2001, s. 1-2);

“1” her bakimdan giiclii bankay1 (CAMELS’i meydana getiren her bir bilesen i¢in
bankanin notu 1 veya 2 olmalidir),

“2” genellikle gii¢lii bankay1 (her bir bilesen degerleri 3’ den kotii olmamalidir),

“3” bankalarin performanslariyla ilgili sorunlar oldugunu, tatmin edici bir yapida
calismadigini, sok ihtimallerine kars1 yeteri kadar giiclii olmadigini ve denetgilerin problemli
boliimlere yonelmesi gerektigini,

“4” genelde Onemli sorunlar1 olan ve yonetim/finansal olarak bozulmalarin ortaya
¢ikt1ig1 ve bu bakimdan performansi diisiik olan bankalari,

“5” ¢ok onemli derecede yOnetim/finansal sorunlar1 olan ve batma riski yiiksek olan
bankalar1 ifade etmektedir.

CAMELS analizi sonucunda olumsuz durumda goriilen bankalar, basarisiz olarak
nitelendirilmemektedir. Piyasanin yapicilar1t CAMELS analizi sonucunu erken uyar1 sistemi
gibi diigiinerek, ilgili bankalara odaklanmaya c¢alisip finansal gilicii tespit etmeye
caligsmaktadirlar. Bu analizin sonucunda yalniz finansal yapis1 giigsiiz bankalar degil, finansal
yapist giiglii bankalar da belirlenmektedir (Abdullayev, 2013, s. 98). CAMELS Analizi
gostergeleri gelismis iilkelerde saglikli ¢alisabilmektedir. Cilinkii gelismis tilkelerde giiclii bir
gbzetim ve denetim sistemi altyapisi bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde farkl
gostergelere de ihtiya¢ duyulmasi olasidir (Kandemir ve Arici, 2013, s.66-67; Celik, 2004,
s5.80-81).

CAMELS Performans Degerleme Analizinde ilk olarak katilim bankalarinin
TKBB’nin web sitesindeki verilerine ulasilmistir. Bu veriler dogrultusunda katilim
bankalarinin referans degerleri belirlenmistir. Referans degeri belirlendikten sonra ana bilesen
ve alt bilesenlere belirli yiizde oranlar verilmistir. iliski yonii (+/-) olarak belirlenerek her yila
ait CAMELS puanlar1 hesaplanmustir. belirtilen (+/-) isaretleri iliskinin yoniinii, finansal
oranlar ve bu oranin karsilig1 olan bileseni arasinda iliskinin yoniinii olumlu ya da olumsuz
oldugunu belirlemektedir. Ilgili finansal oranlar ve degerlendirme sekli Tablo 2’de
sunulmustur;
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Tablo 2. CAMELS Analizinde Kullanilan Oranlar

CAMELS ORANLARI ORANLARIN ILISKI | ORANA BILESENE
KISA ADLARI YONU VERILEN VERILEN

AGIRLIK AGIRLIK
(%) (%)

SERMAYE YETERLILIiGi (C) 20

Oz Kaynaklar / (Kredi + Piyasa + SYo1 + 25

Operasyonel Riske Esas Tutar)

Oz Kaynaklar / Toplam Aktifler SYO2 + 25

(Oz Kaynaklar-Duran Aktifler) / Toplam SYO3 + 25

Aktifler

Net Doénem Karn (Zarart) / Toplam SYO4 + 25

Aktifler

AKTIF KALITESI (A) 20

Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam AKO1 + 25

Aktifler

Takipteki Krediler (briit) / Toplam AKO2 - 25

Krediler ve Alacaklar

Duran Aktifler / Toplam Aktifler AKO3 - 25

Finansal Varliklar (net) / Toplam Aktifler AKO4 - 25

YONETIM KALITESI (M) 15

Takipteki Krediler (briit) / Toplam YKO1 - 35

Krediler ve Alacaklar

Sube Bagina Net Kar (Net Kar/ Toplam YKO2 + 35

Sube Sayis1) (milyon TL)

Personeli  Giderleri / Diger Faaliyet YKO3 - 30

Giderleri

KARLILIK (E) 15

Net Doénem Karn (Zarar1) / Toplam KO1 + 25

Aktifler

Net Dénem Kari (Zarar1) / Oz kaynaklar KO2 + 25

Vergi Oncesi Kar / Toplam Aktifler KO3 + 25

Net Dénem Kan (Zarar1) / Odenmis KO4 + 25

Sermaye

LIKIiDITE (L) 15

Likit Aktifler / Toplam Aktifler LO1 + 35

Likit Aktifler / Kisa Vadeli LO2 + 35

Yiikiimliiliikler

TP Likit Aktifler / Toplam Aktifler LO3 + 30

PiYASA RISKINE DUYARLILIK (S) 15

YP Aktifler / YP Pasifler PRDO1 - 35

Ozel Karsiliklar Sonrasi Net Kar Payi PRDO2 - 35

Geliri / Toplam Aktifler

Déviz Pozisyonu (Yabanci Para Aktifler- PRDO3 - 30

Yabanc1 Para Pasifler/ Oz kaynaklar
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Bankalarin CAMELS puanlarinin hesaplanmasi asamasinda ilk olarak bankalarin
belirli bir donemdeki ilgili banka degerlerinin aritmetik ortalamalar1 alinarak referans
degerleri bulunmaktadir. Endeks degeri, banka degerinin referans degerine boliiniip 100 ile
carpilmasiyla bulunmaktadir. Sapma degerinde, iliski yonii (+) ise endeks degerinden 100
cikarilir, (-) ise 100’den endeks degeri ¢ikarilmaktadir. Agirlikli degerler icin, finansal orana
verilen agirlikla sapma degeri ¢arpilmaktadir. Finansal oranlarin agirlikli degerleri toplanarak
ana bilesenin agirlik degeri bulunmaktadir. Son olarak ana bilesenlerin agirlikli degerinin
agirlik oranlariyla carpilarak diger ana bilesenlere de ayni islemin uygulanmasiyla sonuglarin
toplam1 CAMELS puanini bulmaktadir.

Bu durum Tablo 3’de CAMELS puanlarinin hesaplanma asamalari olarak
gostermektedir.

Tablo 3. CAMELS Puanlarinin Hesaplanmasi
Tliski Yonii (@) | (+)yada(-)

Ana Bilesene Verilen Agirhk (%) (b) | Aragtirmacinin, toplami %100 olacak bigimde ana

bilesenlere verdigi agirlikli degerler

Finansal Orana Verilen Agirhik (%) | (¢) | Arastirmacinin, hesaplanan finansal oranlara ana bilesen

toplami1 %100 edecek bigimde verdigi agirlikli degerler

Referans Degeri (d) | Belirli donemde ilgili bankalar i¢in hesaplanan finansal

oranlarin aritmetik ortalamasi

Banka Degeri (e) | Belirli donem i¢indeki bankanin finansal orani
Endeks Degeri (f) | (e/d)*100
Sapma Degeri (9) | Iliski yonii (+) ise; (f)-100
Mliski yonii (-) ise; 100- ()
Agirhikh Degerler (h) | (c*g)/100
CAMELS Puam @ | X(b*>h)

Kaynak: Arigelik, 2010, s. 90; Aytekin ve Sakarya, 2013, s. 39; Ege vd. 2015, s. 115.

Analiz kapsamindaki katilim bankalarin hesaplanmis referans degerleri ve 2013-
2017 yillarina ait CAMELS puanlar1 Tablo 4 ve Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 4. 2013-2017 Yillar1 Katilim Bankalari i¢in Belirlenen Referans Degerleri

ORANLAR % 2013 2014 2015 2016 2017
C
SYO1 14 13,97 22,63 17,82 13,44
SYO2 9,2 8,7 13,6 10,54 8,68
SYO3 6,03 5,57 10,03 7,34 5,48
SYO4 1,3 1,07 0,55 0,68 1
A
AKO1 67,23 65,47 67,98 64,76 69,46
AKO2 2,4 2,33 2,2 2,68 2,62
AKO3 3,17 3,13 3,58 3,24 3,2
AKO4 5,73 6,87 6,63 8,06 7,38
M
YKO1 2,4 2,33 2,2 2,68 2,62
YKO2 129445,13 121569,3 75719,38 95849,84 175791,94
YKO3 53,07 52,1 49,53 47,8 48,34
E
KO1 1,3 1,07 0,55 0,68 1
KO2 14,07 12,33 8,38 7,54 11,46
KO3 1,57 1,37 0,75 0,86 1,24
KO4 21,03 19,07 14,88 12,28 18,1
L
LO1 26,47 26,83 25,05 29,2 25,06
LO2 50,83 47,27 44,08 52,78 39,5
LO3 6,87 6,3 6,35 9,12 7,12
S
PRDO1 56,27 57,7 63,53 79,12 69,46
PRDO2 2,5 2,47 2,43 1,94 2,12
PRDO3 -214,03 -227,3 -187,73 -147,68 -161,56
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Tablo 5. Katilim Bankacilik Sisteminde 2013-2017 Yillar1 Arasindaki CAMELS

Puanlari

2013 2014 2015 2016 2017
AlbarakaTiirk 1,06 1,69 15,49 -15,29 -18,09
c 2,23 -2,96 -13,26 -27,72 -15,60
A 5,32 9,40 3,15 -20,30 -26,74
M 3,77 2,16 23,18 -34,82 -48,29
E 14,46 16,68 88,37 29,55 -9,10
L -20,63 -13,65 15,33 -14,76 7,14
S -0,63 -2,50 -10,15 -17,88 -13,93
KuveytTiirk 0,60 5,05 16,83 13,95 8,29
c -2,09 7,02 -5,47 4,94 13,79
A 1,80 4,44 13,97 6,43 11,01
M -4,32 0,48 30,17 14,55 3,22
E -10,49 -2,57 61,98 66,72 22,42
L 20,10 22,13 12,33 -4,29 4,46
S -0,91 -1,65 -3,60 0,33 -7,88
TiirkiyeFinans -1,67 -6,89 -25,63 -26,18 -28,67
c -0,09 -4,36 -31,79 -21,30 -5,26
A -7,09 -13,99 -53,97 -70,43 -90,84
M 0,55 -2,79 -31,45 -33,39 -47,94
E -4,13 -14,51 1,89 8,55 -10,85
L 0,48 -8,47 -20,72 -22,59 1,17
S 1,55 4,29 -6,21 -4,82 -5,39
Ziraat Katihm -6,63 4,47 13,47
c 50,45 -15,36 -3,49
A 37,06 52,01 56,11
M -21,89 23,78 48,90
E -152,33 -49,15 -2,08
L -6,95 3,61 -27,98
S 20,26 2,71 0,82
Vakif Katiim 23,05 25,00
c 59,43 10,55
A 32,30 50,46
M 29,87 44,11
E -55,67 -0,39
L 38,04 15,21
S 19,15 26,37

4.3. Analiz Bulgulan

Tiurkiye de faaliyet gosteren katilim bankalarinin 2013-2017 yillar1 arasindaki
CAMELS analizi puanlari tespit edilmis olup, analiz sonuglarina iliskin ana bilesenlerinin
puanlar1 grafiklerde karsilastirilmasi yapilarak yorumlanmustir.
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2013-2017 Katilim Bankalarinin Sermaye
Yeterliligi Oranlari (C)

80
60 o
40
20
0
20 /
-40
2013 2014 2015 2016 2017
—8— ALBARAKA TURK 2.23 -2.96 -13.26 -27.72 -15.6
=—o—KUVEYT TURK -2.09 7.02 -5.47 4.94 13.79
TURKIYE FINANS -0.09 -4.36 -31.79 -21.3 -5.26
—8—7IRAAT KATILIM 50.45 -15.36 -3.49
o—VAKIF KATILIM 59.43 10.55
== ALBARAKA TURK == KUVEYT TURK
TURKIYE FINANS === 7RAAT KATILIM

& VAKIF KATILIM

Grafik 1. 2013-2017 Katilim Bankalarinin Sermaye Yeterliligi Oranlari

Grafik 1’de elde edilen verilere gére 2013-2017 yillar1 arasindaki Sermaye Yeterlilik
Oraninda (C) en yiiksek puan 2016 yilinda 59,43 puanla Vakif Katilim Bankasinin olmustur.
Bu puanin yiiksek olmasinda (Oz Kaynaklar-Duran Aktifler)/Toplam Aktifler (SYO3) bilesen
puaninin yiliksek olmasi etkili olmustur. En diisiik puan ise; 2015 yilinda -31,79 puan ile
Tiirkiye Finans Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda SYO3 puaninin
diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 2,23 puanindan 2016 yilindaki -27,72
puanina kadar diistis gosterip, 2017 yilindaki -15,6 puanina artis gostermistir. Kuveyt Tiirk
Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -2,09 puanindan dalgalanmalar halinde 2017 yilindaki 13,79
puanina artis gostermektedir. Tiirkiye Finans Katihm Bankasi, 2013 yilindaki -0,09
puanindan 2017 yilindaki -5,26 puanina dogru diisiis gostermistir. En biiyiik diistisii 2015
yilindaki -31,79 puan ile yasamistir. Ziraat Katilim Bankas1 2015 yilinda faaliyete baslamis
oldugundan 2013 ve 2014 yillar1 degerlendirmeye alinmamistir. Ziraat Katilim Bankas1 2015
yilinda 50,45 puanla baslangic yaparak 2016 yilinda sert bir diisiis yasayip, 2017 yilindaki
-3,49 puanina dogru biraz yiikselme gostermektedir. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda
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faaliyete baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamuistir.
Vakif Katilim Bankasi, 2016 yilinda 59,43 puanla baslangi¢ yapip 2017 yilindaki 10,55
puanina dogru sert bir diisiis yasamustir.

2013-2017 Katilim Bankalarinin Aktif Kalitesi
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Grafik 2. 2013-2017 Katilim Bankalarinin Aktif Kalitesi Oranlari

Grafik 2’de elde edilen verilere gore 2013-2017 yillar1 arasindaki Aktif Kalitesi (A)
oraninda en yiiksek puan 2017 yilinda 56,11 puan ile Ziraat Katilim Bankasinin olmustur. Bu
puanin yliksek olmasinda Takipteki Krediler (briit) / Toplam Krediler ve Alacaklar (AKO2)
bilesen puaninin yiliksek olmasi etkili olmustur. En diisiik puan ise; 2017 yilinda -90,84 puan
ile Tiirkiye Finans Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda Duran Aktifler /
Toplam Aktifler (AKO3) puaninin diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 5,32 puanindan 2017 yilindaki -26,74
puanmna kadar diislis gostermistir. Kuveyt Tirk Katillm Bankasi, 2013 yilindaki 1,8
puanindan 2015 yilinda 13,97 puanina yiikseldikten sonra 2017 yilindaki 11,01 puanina kadar
dogru diisiis gergeklestirmistir. Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -7,09
puanindan 2017 yilindaki -90,84 puanina dogru en hizhi diislisii yasamistir. Ziraat Katilim
Bankas1 2015 yilinda faaliyete baslamis oldugundan 2013 ve 2014 yillar1 degerlendirmeye
alimmamigtir. Ziraat Katilim Bankasi 2015 yilinda 37,06 puanla baslangic yaparak 2017
yilindaki 56,11 puanina diizenli olarak artig gostermistir. Vakif Katilim Bankas1 2016 yilinda
faaliyete baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamustir

157



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 145-166

Vakif Katilim Bankasi, 2016 yilinda 32,3 puanla baslangic yapip, 2017 yilindaki 50,46
puanina dogru yiikselme gostermistir.

2013-2017 Katilim Bankalarinin Yonetim
Kalitesi Oranlari (M)
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Grafik 3. 2013-2017 Katilim Bankalarimin Yonetim Kalitesi Oranlari

Grafik 3’te elde edilen verilere gore 2013-2017 yillar1 arasindaki Yonetim Kalitesi
Oraninda (M) en yiiksek puan 2017 yilinda 48,9 puan ile Ziraat Katilim Bankasinin olmustur.
Bu puanm yiliksek olmasinda Takipteki Krediler (briit) / Toplam Krediler ve Alacaklar
(YKOL1) bilesen puaninin yiiksek olmasi etkili olmustur. En diisiik puan ise; 2017 yilinda -
48,29 puan ile Albaraka Tiirk Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda
YKOL1 bilesen puaninin diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 3,77 puanindan 2017 yilindaki -48,29
puanina dalgalanmalar halinde diislis yasamistir. En hizli diislisii 2016 yilinda yasamustir.
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -4,32 puanindan 2015 yilindaki 30,17 puanina
kadar artig gosterdiyse de 2017 yilindaki 3,22 puanina dogru hizli bir diisiis yasamistir.
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 0,55 puanindan 2017 yilindaki -47,94
puanina dogru hizli bir diisiis yasamistir. Ziraat Katilim Bankasi 2015 yilinda faaliyete
baslamis oldugundan 2013 ve 2014 yillar1 degerlendirmeye alinmamistir. Ziraat Katilim
Bankas1 2015 yilinda -21,89 puanla baslangi¢ yaparak 2017 yilindaki 48,9 puanina dogru hizli
bir yilikselme gerceklestirmistir. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda faaliyete baslamis
oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamustir Vakif Katilim Bankasi,
2016 yilinda 29,87 puanla baslangic yaparak 2017 yilindaki 44,11 puanina dogru yiikselme
gostermistir.

158



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 145-166

2013-2017 Katilim Bankalarinin Karlilik
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Grafik 4. 2013-2017 Katilim Bankalarimin Karlilik Oranlari

Grafik 4’te elde edilen verilere gore 2013-2017 yillar1 arasindaki Karlilik Oraninda (E)
en ylksek puan 2015 yilinda 88,37 puanla Albaraka Tiirk Katilim Bankasi olmustur. Bu
puanin yiiksek olmasinda Net Dénem Kari (Zarar1)/Odenmis Sermaye (KO4) bilesen puaninin
yiiksek olmas etkili olmustur. En diisiik puan ise; 2015 yilinda -152,33 puanla Ziraat Katilim
Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda, Net Donem Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler
(KO1) bilesen puaninin diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 14,46 puanindan 2015 yilindaki 88,37
puanina kadar hizli bir yiikselme gerceklestirmisse de 2017 yilindaki -9,1 puanina dogru sert
bir diisiis yagamistir. Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -10,49 puanindan 2016
yilindaki 66,72 puanina hizli bir yiikselme gosterdikten sonra 2017 yilindaki 22,42 puanina
dogru sert bir diislis yasamustir. Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -4,13
puanindan dalgali bir sekilde 2017 yilindaki -10,85 puanina dogru bir diisiis yasamistir. Ziraat
Katilim Bankas1 2015 yilinda faaliyete baslamis oldugundan 2013 ve 2014 yillan
degerlendirmeye alinmamustir. Ziraat Katilim Bankasi 2015 yilindaki -152,33 puanla
baslangi¢ yaparak 2017 yilindaki -2,08 puanina dogru hizli bir yiikselme gergeklestirmistir.
Vakif Katilim Bankas1 2016 yilinda faaliyete baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillart
degerlendirmeye alinmamistir. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda -55,67 puanla baslangi¢
yaparak 2017 yilindaki -0,39 puanina dogru hizl bir yiikselme gergeklestirmistir.
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Grafik 5. 2013-2017 Katilim Bankalarinin Likidite Oranlari

Grafik 5’te elde edilen verilere gére 2013-2017 yillar1 arasindaki Likidite Oraninda (L)
en yliksek puan 2016 yilinda 38,04 puanla Vakif Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin
yiiksek olmasinda Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (LO2) ve TP Likit Aktifler /
Toplam Aktifler (LO3) bilesen puanlarinin yiiksek olmasi etkili olmustur. En diisiik puan ise;
2017 yilinda -27,98 puanla Ziraat Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda,
Likit Aktifler / Toplam Aktifler (LO1) ve (LO2) bilesen puanlarinin diisiik olmasi etkili
olmustur.

Albaraka Tirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -20,63 puanindan dalgali bir sekilde
2017 yilindaki 7,14 puanina dogru yiikselme gerceklestirmistir. Kuveyt Tiirk Katilim
Bankasi, 2013 yilindaki 20,1 puanindan dalgali bir sekilde 2017 yilindaki 4,46 puanina dogru
diisiis yasamustir. Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 0,48 puanindan 2016
yilindaki -22,59 puanina dogru diisiis yasayip, 2017 yilindaki 1,17 puaniyla yiikselme
gerceklestirmistir. Ziraat Katilim Bankasi1 2015 yilinda faaliyete baglamig oldugundan 2013
ve 2014 yillar1 degerlendirmeye alinmamistir. Ziraat Katilim Bankasi1 2015 yilindaki -6,95
puanindan baslangi¢ yaparak, 2016 yilindaki 3,61 puanina yiikseldikten sonra 2017 yilindaki -
27,98 puanina dogru sert bir diislis yasamistir. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda faaliyete
baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamistir. Vakif Katilim
Bankas1 2016 yilinda 38,04 puanla baslangi¢ yaparak, 2017 yilindaki 15,21 puania dogru
diisiis yasamustir.
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Grafik 6. 2013-2017 Katilim Bankalarinin Piyasa Riskine Duyarlilik Oranlar1

Grafik 6’da elde edilen verilere gore 2013-2017 yillar1 arasindaki Piyasa Riskine
Duyarlilik Oraninda (S) en yiiksek puan 2017 yilinda 26,37 puanla Vakif Katilim Bankasinin
olmustur. Bu puanin yiiksek olmasinda Déviz Pozisyonu / Oz kaynaklar (PRDO3) bilesen
puanmin yiiksek olmasi etkili olmustur. En diisiik puan ise; 2016 yilinda -17,88 puanla
Albaraka Tiirk Katilim Bankasinin olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda, PRDO3 bilesen
puaninin diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -0,63 puanindan 2016 yilindaki -17,88
puanina kadar diisiis yasayip, 2017 yilindaki -13,91 puanina dogru yiikselis gerceklestirmistir.
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -0,91 puanindan 2015 yilindaki -3,6 puanina
kadar diisiis yasayip, 2016 yilindaki 0,83 puanina dogru yiikselis gergeklestirmisse de 2017
yilinda tekrar -7,88 puanma dogru diisiis yasamistir. Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013
yilindaki 1,55 puanindan 2017 yilindaki -5,39 puanina dogru dalgali olarak diisiis yasamistir.
Ziraat Katilim Bankasi 2015 yilinda faaliyete baslamis oldugundan 2013 ve 2014 yillart
degerlendirmeye alinmamustir. Ziraat Katilim Bankas1 2015 yilindaki 20,26 puanindan 2017
yilindaki 0,82 puanina dogru sert bir diisiis yasamistir. Vakif Katilim Bankas1 2016 yilinda
faaliyete baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamuistir
Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda 19,15 puanla baslangi¢c yaparak, 2017 yilindaki 26,37
puanina dogru yiikselme gergeklestirmistir.
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Grafik 7. 2013-2017 Katilim Bankalar1 CAMELS Puanlarinin Grafiksel Gosterimi

Grafik 7°de elde edilen verilere gore 2013-2017 yillar1 arasindaki CAMELS
puanlarindan en yiiksek olan1 2017 yilinda 25 puanla Vakif Katilim Bankasinin olmustur. Bu
puanin yiiksek olmasinda Aktif Kalitesi Oran1 (A) ana bilesen puaninin yiiksek olmasi etkili
olmustur. En diisiik puan ise; 2017 yilinda -28,67 puanla Tiirkiye Finans Katilim Bankasinin
olmustur. Bu puanin diisiik olmasinda, “A” ana bilesen puaninin diisiik olmasi etkili olmustur.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 1,06 puanindan 2015 yilindaki 15,49
puanina dogru yiikselme gerceklestirip, 2017 yilindaki -18,09 puanina dogru diisiis
yasamistir. Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, 2013 yilindaki 0,6 puanindan 2015 yilindaki 16,83
puanina dogru yiikselme gerceklestirip, 2017 yilindaki 8,29 puanina dogru diisiis yasamistir.
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, 2013 yilindaki -1,67 puanindan 2017 yilindaki -28,67
puanina dogru diizenli bir sekilde diisiis yasamistir. Ziraat Katilim Bankasi 2015 yilinda
faaliyete baslamis oldugundan 2013 ve 2014 yillar1 degerlendirmeye alimmamistir. Ziraat
Katilim Bankasi1 2015 yilindaki -6,63 puanindan baslangi¢ yaparak 2017 yilindaki 13,47
puanina dogru yiikselme gergeklestirmistir. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda faaliyete
baslamis oldugundan 2013, 2014 ve 2015 yillar1 degerlendirmeye alinmamistir. Vakif Katilim
Bankas1 2016 yilinda 23,05 puanindan baslangic yaparak, 2017 yilindaki 25 puanina dogru
yiikselme gerceklestirmistir.

5. SONUC VE ONERILER

CAMELS analizi, ortaya cikabilecek risklere ve problemlere karsi onceden Onlem
alinmasi konusunda 6nemli bir yere sahiptir. CAMELS analizi bankalarin gii¢lii ve zayif
yonlerini belirleyerek, genel durumu hakkinda bilgi vermektedir. CAMELS analizi sonuglari
erken uyar1 sistemi olarak da ifade edilmektedir.
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Calismanin uygulama boliimiinde ise Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olan 5 katilim
bankasimnin 2013-2017 yillar1 arasindaki CAMELS analizi yapilmis olup, veriler arasi
karsilastirmalar yapilarak 5 katilim bankasinin performans O6lgiimii yapilmistir. Yapilan
analizler dogrultusunda elde edilen sonuglar soyledir:

. Albaraka Tiirk Katilim Bankasi 2014 yilindan itibaren Sermaye Yeterlilik
Oran1 (C), Aktif Kalitesi Oran1 (A), 2015 yilindan itibaren Yonetim Kalitesi Oran1 (M),
Karlilik Orani (E), Likidite Orani (L), 2013 yilindan itibaren Piyasa Riskine Duyarlilik Oram
(S), 2015 yilindan itibaren CAMELS puanlarinda belirgin bir sekilde diisiis yasamistir.

o Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 2015 yilindan itibaren Yonetim Kalitesi Orani
(M), 2014 yilindan itibaren Likidite Oran1 (L), 2017 yilinda Karlilik Oran1 (E) ve Piyasa
Riskine Duyarlilik Orani (S), 2015 yilindan itibaren CAMELS puanlarinda diisiis yagamistir.

o Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 2015 yilinda Sermaye Yeterlilik Oran1 (C),
2013 yilindan itibaren Aktif Kalitesi Oran1 (A), Yonetim Kalitesi Oran1 (M), Likidite Orani
(L), 2014 ve 2017 yillarinda Karlilik Orani1 (E), 2013 yilindan itibaren CAMELS puanlarinda
belirgin bir sekilde diisiis yasamistir.

. Ziraat Katillm Bankasi 2015 yilinda faaliyete baslamis olup, devlete ait
olmasindan dolayr yiliksek sermaye yapisina ragmen olaylara karsit daha hassasiyet
gosterebilmektedir. Bu durum da 2015 yilindan itibaren Sermaye Yeterlilik Orani (C), 2017
yilinda Likidite Orani (L), 2015 yilinda itibaren Piyasa Riskine Duyarlilik Orani (S)
puanlarinda belirgin bir sekilde diislis yasamustir.

. Vakif Katilim Bankasi 2016 yilinda faaliyete baslamis olup, 2017 yilinda
Sermaye Yeterlilik Oran1 (C), Likidite Oran1 (L) puanlarinda belirgin bir sekilde diisiis
yasamistir.

Calismanin sonuglarindan hareketle, kiiresel anlamda yasanan gelismelerin (Biiyiime
hiz1, Kiiresel ve jeopolitik etki, Ortadogu’da yasanan gelismeler, AB iiyelik siireci) finansal
sektor olan katilim bankacilig1 sistemine etkileri kagiilmazdir.

Katilim bankacilig1 sistemindeki bankalarin CAMELS analizi puanlarinda olumsuzluk
yasanmamast i¢in bu analizin bilesenleri etkin bir sekilde degerlendirilmelidir. Katilim
bankalarinin sermaye yapist korunmalidir. Aktif Kalitesi i¢cinde olan kredi kalemine 6nem
verilmelidir. Yonetim yeterliligi bankalar i¢in yiiksek Onem teskil etmektedir. Ydnetimin
olaylara aninda miidahale edebilme ve krizleri yonetebilme becerileri olmasi1 gerekmektedir.
Kazang¢ durumunda, bankalarin faaliyetlerini uzun siire devam ettirebilmeleri igin siirekli ve
artan seyirde kar elde etmeleri gerekmektedir. Likidite Durumu, bankalarin mevduat, bor¢ ve
kredi yiikiimliiliiklerini eksiksiz olarak yerine getirmeleri ile iliskilidir. Piyasa risklerine
duyarhilik; degisen kredi riski, piyasa riski, operasyonel risk, doviz riski ve likidite riski gibi
bir¢ok faktorii ifade etmektedir.

Calismada oOneri olarak; CAMELS analizinin bagka sektorlerde faaliyet gosteren
bugiin icin karli olarak devam eden ancak ileride riskli durumlarda kars:1 karsiya kalabilecek
sektorlerdeki isletmeler icin de yillar itibariyle uygulamasimmin zorunluluk haline
getirilmesinin hem iilke ekonomisi i¢in 6nemli olacagi hem de iilke istihdamin artirip ithalata
dayal1 bir konumdan ihracata dayali hale gelinmesine yardimci olacagi diistiniilmektedir.
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1. GIRIS

Sermaye ve finans piyasalarinin kiiresel piyasalarda yasanan ekonomik, siyasi ve
jeopolitik gelismelerden etkilenen dinamik yapisi, borsada risk yonetimine ¢ok onemli bir
islev yliklemektedir. Risk kavrami beklentiler disinda gelisen ve sonucunda olumlu veya
olumsuz bir duruma yol agan olay olarak tanimlanmaktadir. Diger bir tanima gore ise risk,
kazanma veya kaybetmede ortaya cikan belirsizliktir (Aksoy ve Tanridven; 2013; 33).
Riskler, ectkileme alanmna gore sistematik ve sistematik olmayan riskler olarak ikiye
ayrilmaktadir. Sistematik olmayan riskler finansal sistemin sadece belirli bir kismini
etkileyen, miidahale edilebilir ve 6nlenebilir risklerden olusurken sistematik riskler; dnceden
tahmin edilemeyen, ortadan kaldirilmasi miimkiin olmayan ve tiim finansal piyasalar1 ve
yatirimcilart ayni anda etkileyebilmektedir. 2016 yilinda Deloitte tarafindan yapilan Avrupa
CFO arastirmasi!, Avrupa genelinde 6niimiizdeki yillarda éne ¢ikacak risklerin bilangosunu
ortaya koymaktadir. Rapora gore, jeopolitik riskler oniimiizdeki donemde finans sektoriinii
olumsuz etkileyecek faktorlerin basinda gelmektedir. Yine Avrupa Merkez Bankasi Nisan
2017 Ekonomik Biilteni 2ve IMF Ekim 2017 Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu®, jeopolitik
belirsizliklerin ekonomik goriiniim agisindan 6nemli bir risk oldugunu ortaya koymaktadir.
2018 Kiiresel Riskler Raporu® igin yapilan Yillik Kiiresel Riskler Algi Anketi'nde® ise
ontimiizdeki donemlerin yiiksek risk altinda gececegine yonelik sonuglar rapor edilmektedir.
Bu ankette, 1.000 katilimciya 2018 yilinda yasanacak risk egilimleri hakkinda goriisleri
sorulmustur. Yanitlarin %59’u risklerin artacagi, %?7’si ise risklerin azalacagi yoniindedir.
Katilimcilarin %931 ise kiiresel arenada yer alan biiyiik oyuncular arasindaki siyasi veya
ekonomik cephelesmelerin daha da kétiilesmesini beklemektedirler.

Riskin ekonomik gostergeler iizerine etkisini aragtiran mevcut literatiir ¢aligmalari
cogunlukla risk unsurlarindan sadece biri olan terdrist ataklarin finansal piyasalar ve borsa
getirilerine etkisi {lizerine yogunlagmustir. Bu caligma {ilkelerarasi iligkilerin normal seyrini
etkileyen savas, teror faaliyetleri, gerilim gibi risk unsurlar1 dikkate almasi yoniiyle daha
kapsaml1 bir jeopolitik risk Ol¢limii sunan Caldara ve lacoviello (2016) jeopolitik risk
Olciitiinii (GPR) kullanmasi yoniiyle mevcut calismalardan farklilagmakta ve bu anlamda
literatlire katki saglamayir amaclamaktadir. Ayrica nedensellik iliskisini arastirmak {iizere
yatay kesit bagimsizligin1 varsayan geleneksel yontemler yerine yatay kesit bagimliligin1 ve
panelin heterojen yapisini dikkate alan Konya (2006) yonteminin kullanilmasi da bu
calismay1 mevcut literatiirden farkl kilmaktadir.

Jeopolitik risk ve borsa endeksi arasindaki iligkinin incelendigi bu calisma dort
bolimden olusmaktadir. Girisin ardindan ikinci boliimde teorik ¢erceve ve literatiir
taramasina yer verilecek, l¢iincii boliimde ise veri seti ve ampirik model hakkinda
aciklamalar yapilacaktir. Kullanilan ekonometrik yonteme iligkin bilgilerin sunuldugu ve
ulasilan bulgularin yorumlandigi dordiincii boliimiin ardindan genel bir degerlendirme ile
calisma tamamlanmaktadir.

'Europen CFO Survey, Politics takes centre stage Q1/May 2016. www.DeloitteResearchEMEA.com

2 ECB, Economic Bulletin Issue 4/2017

3 IMF World Economic Outlook, October 2017.

4 The Global Risks Report 2018

% Anket kapsaminda goriislerine bagvurulan bin katilimciya 2018 yilinda yasanacak risk egilimleri sorulmustur.
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2. TEORIK CERCEVE VE LITERATUR TARAMASI

Jeopolitik riskler yatirim kararlarinin belirleyicilerinden biri olmasi nedeniyle tiim
finansal piyasalari etkilemektedir. Jeopolitik risk unsuru sadece yerel terér saldirilarinin degil,
ayn1 zamanda savas riskleri, askeri tehditler ve Orta Dogu gerginlikleri gibi tiim kiiresel
belirsizlikleri kapsamaktadir.  Politik istikrarsizliklar, siyasi rejim degisiklikleri, mali
cokiisler, dogal afetler, savaslar, askeri ¢atismalar ve terdrist tehditler gibi kalic1 jeopolitik
gerginlikler bolgenin jeopolitik risk oranini yiikseltmektedir. Jeopolitik gerginliklerin nispeten
daha giiclii ve daha kalic1 oldugu iilkelerde bu risklerin, yatirnm kararlar1 ve temel finansal
varliklarin performansi tizerindeki etkisinin daha siddetli olacagi yoniinde kanitlar vardir.
Yapilan calismalar, jeopolitik belirsizliklerin hem hisse senedi getirilerini ve volatiliteyi
etkileme egiliminde olduguna hem de gelismekte olan ekonomilerden gelismis ekonomilere
dogru bir sermaye ¢ikisina neden olduguna dair bulgular sunmaktadir (Zussman ve Zussman,;
2006, Drakos; 2010, Karolyi ve Martell; 2010, Abadie ve Gardeazabal; 2008, Kollias vd.;
2011, 2013, Balcilar vd.; 2016). Literatiirde yer alan bazi ¢aligmalara gore savaslar, silahli
catigmalar ve terdrizm gibi giivenlik soklar1 finansal piyasalardaki getiri ve volatilite iizerinde
onemli bir etkiye sahiptir. Ancak bu etkiler, tahvil ve hisse senedi piyasalarinda ve iilkeler
genelinde heterojen bir yapi sergilemektedir. Aslam ve Kang (2015) terorist saldirilarin
Pakistan hisse senedi getirileri lizerinde kisa siireli ve negatif bir etkiye sahip oldugunu ancak
etki yogunlugunun saldir1 yerlerine ve tiirlerine gore farklilik gosterdigini sdylemektedirler.
Balcilar, Cerci ve Demirer (2016) teror saldirilarinin G7 {ilkelerinde hisse senedi piyasasi
getirileri ve volatilitesine olan etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda, terdr saldirilarinin piyasa
getirileri lizerinde Onemli etkileri oldugunu gdstermesine ragmen sadece Japonya ve
Ingiltere’de volatilite iizerinde etkili oldugu sonucuna ulagnslardir. Arin, Ciferri ve Spagnolo
(2008), terdrizmin alt1 iilkenin (Endonezya, Israil, ispanya, Tayland, Tiirkiye ve Ingiltere)
finansal piyasalar1 lizerindeki etkisini inceledikleri ¢alismalarinda, terdriin finansal piyasanin
volatilitesi ve getirileri iizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu sonucuna varmislardir.
Ayrica ¢alismada, terdr soklarinin etkisinin iilkeler arasinda farklilik gosterdigi ve gelismekte
olan pazarlarda etkisinin daha yiiksek oldugu vurgulanmaktadir. Karolyi ve Martell (2010)
ABD’de 75 terérist saldirinin kamuya agik firmalarin hisse senedi getirileri tizerindeki etkisini
inceledikleri ¢alismalarinda, sekiz yillik bir siire igerisinde gerceklesen terdrist saldirilarin
hisse senedi fiyatlar1 {izerinde yaklasik olarak %0.83 oraninda negatif yonde ve istatistiksel
olarak anlamli bir etkisinin oldugu yoniinde sonuglar elde etmislerdir. Bu bulgulara gore
negatif etki, piyasada her firmanin piyasa kapitalizasyonu basina ortalama 401 milyon $’lik
bir zarara esittir. Calismada ayrica bu saldirilarin etkilerinin tiilkeden {ilkeye farklilik
gosterdigi, daha zengin ve daha demokratik iilkelerde bu tarz terdrist saldirilarin negatif fiyat
reaksiyonlarinin daha biiylik oldugu ve artan jeopolitik risk nedeniyle kaybedilen beseri
sermaye faktorlinlin  fiziksel kayiplardan daha biliylk ve daha O©nemli oldugu
vurgulanmaktadir. Balcilar vd. (2018) jeopolitik risklerin BRICS iilkeleri hisse senedi
getirileri lizerine etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda, jeopolitik gerginliklere iliskin
gostergelerin analize dahil edilen tilke grubu iizerindeki etkilerinin heterojen oldugu yoniinde
bulgular elde etmislerdir. Calismadan elde edilen diger sonuglara gore, jeopolitik riskler hisse
senedi getirilerinden ziyade piyasadaki volatilite iizerinde daha biiyiik bir etkiye sahiptir.
Jeopolitik risklere maruz kalan piyasalarin dalgalanma olasilig1 artmaktadir. Caligmadan elde
edilen diger bir bulguya gore ise, incelenen tlilkeler i¢erisinde Rusya hem hisse senedi getirisi
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hem de volatilite agisindan jeopolitik risklerden en ¢ok etkilenen tilke iken Hindistan BRICS
tilkeleri arasinda jeopolitik risk soklarina en direngli {ilke olarak bulunmustur.

Ancak literatiirdeki bazi ¢alismalar, geleneksel finansal piyasalarin genelinin jeopolitik
risklerin olumsuz etkilerine karst bagisikliginin olmadigini savunmaktadirlar. (Chen ve
Siems, 2004; Charles ve Darne, 2006). Bouri vd. (2018)’nin jeopolitik risklerin Islami
sermayenin ve tahvil piyasalarin getiri ve volatilite dinamikleri tizerindeki nedensellik
etkilerini inceledikleri caligmalarinda, jeopolitik risklerin genel olarak getirilerden ziyade
volatiliteyi etkiledigi yoniinde kanitlar elde etmislerdir. Bununla birlikte ¢aligmadan elde
edilen bulgular, jeopolitik risklerin Islami sermayenin hem getiri hem de volatilite 6l¢iimlerini
ongorebildigi yoniindedir. Calismanin sonucunda Islami finansal araglarin da jeopolitik
risklerden geleneksel piyasalar kadar etkilendigi ve dolayisiyla jeopolitik belirsizlik risklerini
ortadan kaldirmak igin kullanilamayacag1 ve Islami hisse senedi ve tahvil piyasalarmin da
jeopolitik olaylara kars1 zayif kaldigi vurgulanmaktadir.

Kollias, Papadamou ve Stagiannis (2010), Israil’in 2008-2009°da Gazze askeri
saldirisinin Israil’in hisse senedi ve devlet tahvillerinin volatilitesi ve getirisi iizerindeki
etkilerini inceledikleri g¢aligmalarinda, askeri saldirinin hisse senedi ve tahvil piyasasi
tizerinde negatif ve anlamli etkilerinin oldugu sonucuna ulasmislardir. Yine Kollias,
Papadamou ve Stagiannis (2011) 11 Mart 2004 Madrid ve 7 Temmuz 2005 Londra bombali
saldirilarmin Ispanya’nin ve Ingiltere’nin yerel borsalari iizerindeki etkilerini inceledikleri
caligmalarinda terdrist saldirilarinin her iki iilkenin finansal piyasalari {lizerinde olumsuz
etkilerinin oldugu sonucuna ulasmiglardir. Bouri (2014) savasin, Orta Dogu ve Kuzey
Afrika’daki 12 hisse senedi piyasasinin getirisi iizerinde negatif sonuglara neden oldugu
yoniinde bulgular elde etmistir. Apergis vd. (2017) jeopolitik risklerin, 24 kiiresel savunma
firmasinin hisse senedi getirileri ve volatilitesi iizerindeki etkilerini incelemek i¢in 1985-2016
donemi verileri ile dogrusal olmayan nedensellik testi kullanmislardir. Calismada, bu
savunma sirketlerinin jeopolitik risk 6l¢iisiinden kaynaklanan hisse senedi getirilerinin tahmin
edilebilirligine yonelik bir bulgu elde edilememistir. Ancak jeopolitik risk endeksi bu
sirketlerin %50’sinin hisse senetlerindeki oynaklig1 ongdérmektedir. Ayrica ¢alismadan elde
edilen bulgulara gore, kiiresel jeopolitik olaylarin belirli bir siire i¢cinde getiriler lizerindeki
etkisini ongorme olasilig1 diisiik olmasina ragmen, bu kiiresel riskler savunma firmalarinin
gelecekteki risk profillerini etkileme egilimindedir. Akdag, Yildirim ve Kesebir (2019) farkh
biiyiikliikte ekonomi ve finansal piyasaya sahip oniki iilkede jeopolitik risklerin borsa endeksi
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Kasim 1997 ile Ekim 2018 doneminin analiz edildigi
calismanin bulgulan jeopolitik risk endekslerinden borsa endeksine dogru bir nedenselligin
oldugu ve jeopolitik risk endekslerinde meydana gelen artiglarin borsa endekslerinde
diisiislere neden oldugu yoniindedir. Cam’in (2014) politik riskin Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’na kayith firmalarin degerleri iizerindeki etkisini inceledigi ¢aligmast 2000-2009
yillarin1 kapsamaktadir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, politik riskin artmasi firma
degerini azaltmaktadir. Kara ve Karabiyik (2015) iilke risk pirimlerinin hisse senedi fiyatlari
tizerindeki etkisini inceledikleri ¢alismalarinda, ekonomik, finansal, politik ve tilke risk
pirimlerinin hisse senedi fiyatlarin1 olumsuz yonde etkiledigini ve risk primlerinden hisse
senedi fiyatlarina dogru kisa ve uzun donemli nedenselligin oldugu yoniinde bulgular elde
etmislerdir. Bezgin (2019), Tiirkiye’de 2009-2018 donemi i¢in jeopolitik risk endeksinin hisse
senedi getirileri lizerindeki etkisi incelemistir. Calismadan elde edilen bulgulara gore,
Tiirkiye’nin jeopolitik risk diizeyi Borsa Istanbul 100, Sinai, Mali, Hizmet ve Teknoloji
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endekslerinin getirileri lizerinde negatif yonde bir etkiye sahiptir. Jeopolitik risk endeksinde
meydana gelen 1 birimlik bir artis BIST 100 endeksi getirilerini %4 oraninda azaltmaktadir.
Kamish (2018), Borsa Istanbul’da yer alan 18 alt sektdr endeks getirisi ile Tiirkiye nin
Jeopolitik Risk Endeksi arasindaki iliskiyi frekansta nedensellik testi ile analiz etmistir.
Calismada sektorler bazinda farkli sonucglar elde edilse de tiim sonuglar birlikte
degerlendirildiginde, jeopolitik riskin genel olarak alt sektdr endeksi iizerinde etkili oldugu
sonucuna ulasilmistir. iltas, Arslan ve Kayhan’a (2017) gore jeopolitik riskler ve iilke riski
hisse getirilerini diistirmektedir.

Literatiirde baz1 caligmalar ise terérizmin finansal piyasalar iizerinde olumsuz etkisine
dair kesin bir kanitin olmadigini savunmaktadirlar. Bu caligsmalara gore, genellikle finansal
piyasalar cok etkili ve esnek olduklar1 i¢in bu tiir saldirilarin etkisini ¢ok hizli absorbe
edebilmektedirler. Chen ve Siems (2004), 1915°e kadar uzanan siire icerisinde 14 terorist ve
askeri saldirinin etkilerini inceledikleri ¢calismalarinda, ABD finansal piyasalarinin esnek ve
likit olmast nedeniyle bu tiir saldirilarin etkilerini diger iilkelere nazaran daha hizli
toparlandigimi savunmaktadirlar. Calismada, mali piyasalarin 11 Eyliil’e tepkisinin ge¢miste
yasanan terdrist olaylardan daha az siddetli oldugu dolayisiyla piyasalarin bu etkileri kisa
siirede diizelttigi vurgulanmaktadir.

3. VERI SETi VE AMPiRiK MODEL

Bu calisma gelismekte olan iilkelerde jeopolitik risk ve borsa endeksi arasindaki
nedensellik iligkisini Aralik 1987-Agustos 2018 donemi igin arastirmaktadir. Caligma
kapsaminda Arjantin, Brezilya, Endonezya, Filipinler, Giiney Kore, Malezya, Meksika,
Tayland ve Tiirkiye {izerine inceleme yapilmistir. Jeopolitik risk ve borsa endeksi arasindaki
iliskiyi konu edinen mevcut literatiire gore jeopolitik risk, borsa endeksinde degismelere yol
acacak onemli bir degiskendir. Ancak jeopolitik risk diizeyinde ortaya ¢ikacak degisimin
etkisi, takip eden donemde borsa endeksi iizerinde gozlenecektir. Bu baglamda calisma
kapsaminda jeopolitik risk endeksini etkileyen bir olayin gecikmeli olarak borsa endeksinde
ortaya c¢ikacak degismelerin nedeni olup olmadigi smanacaktir. Jeopolitik risk ve borsa
endeksi arasindaki nedensellik iliskisine yonelik fonksiyonel iligki su sekilde ifade edilebilir.

[LBORSA, = f(LRISK,_,)] (1)

Literatiirde jeopolitik risk ile borsa arasindaki nedensellik iliskisini irdeleyen
calismalarda endeksteki dalgalanmalar, getiri veya endeks degeri kullanilmaktadir. Bu
calismada LBORSA ile ifade edilen borsa endeksi degiskeni, ABD dolar1 cinsinden giinliik
kapanig degerlerini yansitmaktadir. Bu degiskene ait veriler Morgan Stanley Capital
International (MSCI) resmi internet sitesinden derlenmistir. LRISK ise Caldara ve lacoviello
(2016) tarafindan gelistirilen jeopolitik risk endeksini (GPR) gostermektedir. Bu indeks,
jeopolitik tehdit, niikleer tehdit, savas tehlikesi, terdrist tehdit, savas ve teror faaliyetlerini
dikkate alan kapsamli bir jeopolitik risk olgiitiidiir. Ilk dort kategori jeopolitik risk ve
gerilimlerle baglantili iken son ikisi jeopolitik olay ve faaliyetlerle ilgilidir (Caldara ve
lacoviello, 2018: 8). Bu endekse iliskin verilere https://wwwz2.bc.edu/matteo-
lacoviello/gpr.htm internet adresinden erisilmistir.
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Caldara ve lacoviello (2016) GPR endeksini gelistirmek igin Saiz ve Simonsohn
(2013) ile Baker, Bloom ve Davis (2016)’in Onciiliigiinii yaptig1 yontemden
faydalanmislardir. Bu dogrultuda ABD, Ingiltere ve Kanada’nin 6nde gelen uluslararasi
nitelikteki 11 gazetede yayinlanan jeopolitik risk ile alakali makalelerin sikligini sayarak bir
algoritma gelistirmiglerdir. 1985 yilindan baglamak iizere aylik olarak hesaplanan bu endeks,
11 gazetenin elektronik arsivlerinin otomatik metin taramasi ile incelenmesi sonucu
olusturulmaktadir. Bu gazeteler icinde The Boston Globe, the Chicago Tribune, The Daily
Telegraph, the Financial Times, The Globe and Mail, The Guardian, the Los Angeles Times,
The New York Times, The Times, The Wall Street Journal ve the Washington Post yer
almaktadir. Endeks degerleri, jeopolitik riskle ilgili haber sayisinin toplam yayinlanan makale
sayisina oranini gostermektedir. 2000-2009 doneminde ortalama 100 degerine normalize
edilen endekse gore 200 olan jeopolitik risk endeksi, ilgili ayda jeopolitik riskle ilgili
haberlerin 2000’11 yillarin iki kat1 arttig1 seklinde yorumlanmalidir.

GPR endeksi Arjantin, Brezilya, Cin, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Gliney
Kore, Hindistan, Israil, Kolombiya, Malezya, Meksika, Rusya, Suudi Arabistan, Tayland,
Tiirkiye, Ukrayna ve Venezuela olmak iizere toplamda 18 iilkeye ait data yayinlanmaktadir.
Ancak MSCI resmi internet sitesinden almman borsa endeksi degiskeninin Cin, Hindistan,
Israil, Kolombiya ve Giiney Afrika igin 1992 yili Aralik ayindan; Rusya icin 1994 yili Aralik
ayindan; Ukrayna i¢in 2006 yili Mayis ayindan ve Suudi Arabistan i¢in 2014 yili Agustos
ayinda basladig1 icin veri eksikligine neden olacagi gerekgesiyle bu iilkeler inceleme disinda
birakilmistir. Venezuela’ya ait borsa endeksi verilerin 2008 yil1 Ocak ayinda sona ermesinden
otiirii bu tilke de analiz disinda tutulmustur. Amririk analiz kesintisiz verisine erisilebilen en
kapsamli zaman dilimi olan Aralik 1987-Agustos 2018 periyodu i¢in Arjantin, Brezilya,
Endonezya, Filipinler, Giiney Kore, Malezya, Meksika, Tayland ve Tiirkiye iizerine
yapilmistir.

Tablo 1. Jeopolitik Risk Endeksine Ait Tanimlayici Istatistikler

Arjantin Brezilya Endonezya Filipinler G. Kore  Malezya Meksika Tayland Tiirkiye

Ortalama 4640  4.589 4.301 4.548 4.651 4.505 4569 4532 4.690
Medyan 4646  4.608 4.286 4.536 4.635 4.497 45407 4.503 4.675
Maksimum 5769  5.387 5.668 5.398 5.646 5.653 5297 5.750 5.767
Minimum 3.644 3734 3.065 3.120 3.669 3.171 4.027 3.586 3.754
Std. Sapma 0.360 0.272 0.390 0.360 0.342 0.352 0.226  0.367 0.352
Basiklik 0.036  -0.045 0.079 -0.203 0.252 0.152 0.483 0.454 0.257
Carpiklik 3.122 3572 3.176 3.096 3.188 3.873 3.072  3.458 2.843
Jarque-Bera 0.311 5172 0.868 2.687 4.457 13.16 1447 1595 4.459
Olasilik 0.855  0.075 0.647 0.260 0.107 0.001 0.001 0.001 0.107
Gozlem 369 369 369 369 369 369 369 369 369

Korelasyon
Katsayisi -016  -0.35 -0.10 -0.19 -0.16 -0.23 -0.17  -0.11 -0.16

Calismada incelenen 9 gelismekte olan iilkenin jeopolitik risk endekslerine iliskin
tanimlayici istatistikler Tablo 1°de yer almaktadir. Tablodaki Jarque-Bera istatistiklerine gore
jeopolitik risk endeksi Arjantin, Endonezya, Filipinler, Kore ve Tiirkiye’de %99 6nem
diizeyinde normal dagilima sahiptir. Serinin normal dagilima sahip oldugunu belirten bos
hipotez Brezilya’da %90 6nem diizeyinde Malezya, Meksika ve Tayland’da ise %99 6nem
diizeyinde reddedilmektedir.
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Iki degisken arasindaki iliskinin yonii hakkinda bilgi veren korelasyon matrisi
incelendiginde ise analize dahil edilen 9 iilkenin tamamindan jeopolitik risk ve borsa endeksi
arasinda negatif yonli bir korelasyon oldugu tespit edilmistir. Ancak iki degisken arasindaki
nedensellik iligkisinin tespiti i¢in nedensellik yontemlerine ihtiya¢ duyulmaktadir.

4. EKONOMETRIK YONTEM VE AMPIiRiK BULGULAR

Panel veri analizlerinde nedensellik iligkisinin varligini test etmek iizere pek ¢ok
yontem gelistirilmistir. Bunlardan Panel VECM (vektor hata diizeltme modeli) ve Canning ve
Pedroni (2008), yatay kesit bagimliligi dikkate almayan ve ayni zamanda aralarinda
nedensellik iligskinin arastirilacagr degiskenlerin uzun donemde esbiitiinlesik olmalarini
gerektiren yontemlerdir. Egbiitiinlesme iliskisi gerektirmeyen Dimitrescu ve Hurlin (2012) ve
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) yontemleri ise panelin heterojen yapisimi dikkate almasina
ragmen yatay kesit bagimliligin1 géz oniinde bulundurmamaktadir. Kénya (2006) bootstrap
nedensellik testi ise yatay kesit bagimlilig1 ve hetorojenlik kosullarinda kullanilabilecek en
uygun yontem olmaktadir.

Yatay kesit bagimliligini test etmek amaciyla gelistirilen yontemler yatay kesit birimi
ve zaman diliminin boyutuna gore ¢esitlenmektedir. Bu calismada oldugu gibi zaman
boyutunun yatay kesit boyutundan biiyiik oldugu panellerde Breusch ve Pagan (1980) LM,
Pesaran (2004) CD,,, ve Pesaran vd. (2008) LM, testlerinden yararlanilmaktadir.

Zaman diliminin yatay kesit boyutundan oldukg¢a biiyiik oldugu durumlarda kullanilan
Breusch ve Pagan (1980) LM testi asimtotik ki-kare dagilimina sahip iken Pesaran (2004)
CD;, yontemi normal dagilim gostermektedir. Standart normal dagilima sahip bir diger
yontem olan Pesaran vd. (2008) LM ;; ise oncelikle T — oo ve daha sonrasinda N — oo
oldugu durumlarda anlamli sonuglar vermektedir. LM,CD;, ve LM_,; test istatistikleri
sirastyla Esitlik 2, 3 ve 4 kullanilarak elde edilmektedir.

N-1
LM=T E Z A 2
i1 _i'=|'+J.'lljl'I ( )
N-1
Dy = |— E Z Ta:_1
RN Py - _i'=|'+J.{ P ) 3)

N-L
w .
LM [—= (T-k1B =k
Hedj T ww-n Bri; (4)
. j=i+l
=1

Degiskenlerin egim katsayilarinin homojenligini test etmek i¢in Pesaran ve Yamagata
(2008) tarafindan Delta testi gelistirilmistir. Delta testi, bos hipotezde egim katsayinin
homojen oldugunu, alternatif hipotezde ise heterojen oldugu savini sinamaktadir. Bu yonteme
gore bityiik panellerde A (Esitlik 5); kiiciik panellerde ise A, ;. istatistigine (Esitlik 6) ait
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olasilik degerinin %5 6nem diizeyinde 0.05’ten daha biiyiik olmasi durumunda bos hipotez
reddedilecek ve panele ait egim katsayisinin homojenligine karar verilecektir.

~ = NrE-k

A= w( - ) (5)
~ — [N E-E(Ex

Agap= '”W( -,"ml) ©)

Tablo 2’de raporlanan yatay kesit bagimlilig1 test sonuglaria gore jeopolitik risk ve
borsa endeksi degiskenlerinde yatay kesit bagimsizligi oldugunu belirten bos hipotez %99
onem diizeyinde reddedilmektedir. Homojenlik test sonuglari incelendiginde ise egim
katsayilarinin homojen oldugunu test eden bos hipotezin kabul edilmedigi ve panelin
heterojen ozellik tasidigi goriilmiistiir. Bu bulgu panelin heterojen yapida oldugunu ortaya
koymaktadir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlilig1 ve Homojenlik Testi Sonuglar1

Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Homojenlik Testi
Degisken LM €D, LM, & Baaj
LRISK 920.288* 104.214* 104.202* . .
LBORSA 5487.267* 6424380  642.4258* 2.5531 2.5635

Not: * yatay kesit bagimliliginin olmadigint belirten bos hipotezin; ** ise egim katsayilarmnin
homojen oldugunu belirten bos hipotezin %99 6nem diizeyinde reddedildigini gostermektedir.

Heterojen yapida oldugu ve yatay kesit bagimliliginin varlig1 tespit edilen panelde
jeopolitik risk ve borsa endeksi arasindaki nedensellik iligkisinin arastirilmasinda Koénya
(2006) bootstrap panel nedensellik yonteminden yararlanilmistir. Yatay kesit bagimliligini ve
heterojenligi dikkate alan bu yontem, diger nedensellik yontemlerinde oldugu gibi VAR
yerine Zellner (1962) tarafindan gelistirilen SUR (Seemingly Unrelated Regressions)
tahmincisine dayanmaktadir. Bu yoOntem ayrica aralarinda nedensellik iligkisi arastirilacak
degiskenlerin duragan olmalarina yonelik bir 6n kosul gerektirmemekte ve bu nedenle
degiskenlerin seviye degerleri ile analiz yapilmaktadir (Konya, 2006: 981).

Koénya (2006) Bootstrap panel nedensellik testi 5 asamali bir siire¢ izlenerek
uygulanmaktadir (Konya, 2006: 985). Birinci asamada Esitlik X’de verilen modeller tahmin
edilerek hata terimlerine ulagilir. Esitliklerde N {ilke sayisini, t {ilke sayisini, ! gecikme
uzunlugunu, £ ise hata terimini ifade etmektedir. Elde edilen hata terimlerinden hareketle
NxT [ey, ;.| matriksi olusturulur (Konya, 2006: 981).

miyy mlx,

Yig=t11+ Z Braa Yie-1 T Z Yi1g Xre-1F &1
=1 =1
miy, mlx,

Vor =2+ Z B0 Y1e-1 T Z YL X1e-1F &1L
=1 =1
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Ikinci asamada hata terimleri yeniden drneklendirilir. Esitlik 2°deki hata terimlerinin
yatay kesit bagimlilig1 6zelligini korumak i¢in her bir {ilkenin hata terimini tek tek ¢cekmek
yerine [e Ho,z’,r] matriksinden tesadiifi olarak tiim bir siitun alinir. Segilen bootstrap hata
terimleri, t =1,..,T* ve T* > T olmak iizere &5, . olarak tanimlanir. Ugiincii asamada
Esitlik 3’te verilen formiilden hareketle X’in Y’nin nedeni olmadig1 varsayimi ile bootstrap
orneklemi olusturulur.

miy,
Yie = @ui + Z Bria Vi1 + Ehious (8)

=1
Dérdiincii asamada ise higbir parametre kisiti olmaksizin Esitlik 1°de v; . yerine ¥;,
konulur ve her bir iilke i¢in nedenselligin olmadigini belirten bos hipotezi test etmek
icin Wald testi uygulanir. Besinci ve son asamada ise 2, 3 ve 4. asamalar defalarca
tekrarlanarak Wald test istatistiginin dagilim1 gelistirilir. Sonrasinda 6rnek dagilimda
uygun yiizdelik dilimler segilerek bootstrap kritik degerleri belirlenir.

Bu yonteme gore her bir iilke icin hesaplanan Wald istatistiginin, incelenen 6nem
diizeyinde bootstrap kritik degerlerinden biiylik olmasi durumunda nedenselligin olmadigini
belirten bos hipotez reddedilecektir. Bir diger ifadeyle Wald istatistiginin bootstrap kritik
degerden biiyiik olmasi, bagimsiz degiskenden bagimli degiskene dogru bir nedensellik
oldugunu gosterecektir.

Tablo 3. Konya (2006) Panel Nedensellik Testi Sonuglari

Ulke Test Bootstrap ktirik degerler
istatistigi %1 %5 %10

Arjantin 8.2403* 15.0166 8.7144 5.9791
Brezilya 8.3519** 14.3346 8.2292 5.4210
Endonezya 0.6752 16.3245 10.7354 7.0306
Filipinler 0.5723 11.0698 7.0333 4.8499
Kore 0.3996 14.7713 8.2742 5.1665
Malezya 0.9259 12.6409 7.3938 5.1826
Meksika 6.5192* 16.5826 9.0903 6.0750
Tayland 7.2665* 15.1673 8.5387 6.0550
Tiirkiye 0.8224 12.3401 7.9047 5.7086

Not: ** ve * bos hipotezin sirasiyla %95 ve 90 6nem diizeyinde reddedildigini géstermektedir.
Bos hipotez: LRISK, LEORSA nin nedeni degildir.

Tablo 3’de yer alan nedensellik testi sonuglar1 “LRISK, LEOR5A’nin nedeni degildir”
bos hipotezinin Brezilya’da %95 6nem diizeyinde, Arjantin, Meksika ve Tayland’da ise %90
onem diizeyinde reddedildigini gostermektedir. Bu sonuca gore incelenen 9 gelismekte olan
tilkeden Arjantin, Brezilya, Meksika ve Tayland’da jeopolitik riskler, borsa endeksinin nedeni
olmaktadir.
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5. SONUC

Piyasa sistemine dayali ekonomilerde borsalar, ekonomik, sosyal ve politik yasamin
bir barometresi olarak calismaktadirlar. Ekonomik, sosyal ve politik hayattaki tiim
degismeler, gelismeler ve problemler finansal piyasalar tarafindan fiyatlanmaktadir. Niikleer
tehdit, savas tehlikesi, terdr olaylar1 gibi politik risk unsurlar1 finansal piyasalar i¢in dnemli
bir belirsizlik unsuru olusturmaktadir. Bu belirsizlik, kaynak ihtiyacini karsilayan finansal
piyasalar i¢in risk diizeyini artirarak olumsuz etki yaratmaktadir. Risk unsurlariin arttig
donemlerde yatirimcilar hisse senedi gibi yatirim araglarindan ziyade riskin daha az oldugu
hazine bonosu ve altin gibi yatirim araglarina yonelmektedirler. Jeopolitik riskin diger bir
etkisi ise volatilite (oynaklik) tizerinde olusturdugu etkidir. Jeopolitik risk unsurundaki
degisimler, finansal bir {rlniin fiyatinin belirli zamanlar igerisinde dalgalanmalar
gostermesine neden olmaktadir. Dolayisiyla jeopolitik risk bilesenleri hem borsa getirileri
hem de volatilite iizerinde etkilidir. Dahasi1 kiiresel sermaye piyasalarinin birbiri ile siki bir
iligki icerisinde olmasi terdr olaylari, savas ve terdr tehdidi gibi jeopolitik risk haberlerinin
hisse senedi fiyatlarinda olusturacagi ekonomik etki “bulasma etkisi” ile diger iilkelerin
finansal piyasalarini da etkileyebilecektir.

Bu calismada, Arjantin, Brezilya, Endonezya, Filipinler, Giiney Kore, Malezya,
Meksika, Tayland ve Tiirkiye icin jeopolitik risk ve borsa endeksi arasindaki nedensellik
iliskisi Aralik 1987-Agustos 2018 donemi i¢in incelenmektedir. Calismada, Caldara ve
lacoviello (2016) tarafindan gelistirilen jeopolitik risk endeksi (GPR) kullanilmaktadir. Bu
indeks, jeopolitik tehdit, niikleer tehdit, savas tehlikesi, terdrist tehdit, savas ve terdr
faaliyetlerini dikkate alan kapsamli bir jeopolitik risk olgiitiidiir. Calismadan elde edilen
bulgulara gore, Arjantin, Brezilya, Meksika ve Tayland’da jeopolitik riskler, borsa endeksinin
nedeni olmaktadir. Bu sebeple piyasayi istikrarli hale getirmeye yardimeci olabilecek giiclii bir
finansal yapimin ve iilkeye 6zgii riskleri cesitlendirmeyi saglayacak bir ekonomik sistemin
olusturulmasi olduk¢a 6nemlidir.
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1. GIRIS

Liberal kapitalist ekonomik sistemin glinimiiz diinyasinda baskin sistem olmasi,
kisilerin belirli bir finansal okuryazarlik diizeyine sahip olmasini da gerekli kilmaktadir.
Paray1 yonetme becerisi giiniimiizde 6nemli bir yetenek haline gelmistir. Modern toplumda
insanlarin, piyasalarda kullanilan finansal arag/ hizmetlerin artan karmasikligi ile basa
cikabilmesi ve hayatta kalabilmesi igin finansal okuryazarlik becerilerini gelistirmesi
zorunluluk haline gelmistir. Finansal okuryazarlik yetkinligine sahip olmak, bireylerin
karsilagtiklar1 finansal sorunlari ¢6zmek ve bu sorunlari 6nceden Ongoriip kaginmak igin
oldukca 6nemlidir. Giiniimiizde bireylerin refah i¢cinde, mutlu ve saglikli bir hayat siirdlirmesi
i¢in iyi bir finansal okuryazarlik becerisine sahip olmasi gerekmektedir (Oztiirk ve Demir,
2015: 113).

Finansal okuryazarlikla ilgili tam bir fikir birligine varilamamakla birlikte, bu konuda,
Ekonomik Kalkmma ve Isbirligi Orgiiti onemli arastirmalarda ve faaliyetlerde
bulunmaktadir. OECD’ye gore finansal okuryazarlik; “bireylerin ekonomik hayata katilimini
saglamak, bireylerin ve toplumun refahimi gelistirmek, bireylerin karsilastiklar1 finansal
durumlar hakkinda etkili kararlar vermesini saglamak amaciyla cesitli finansal kavramlar ve
riskler hakkinda bilgi sahibi olmalar1 ve bu bilgiyi uygulama becerisi”” olarak tanimlanmistir
(Gtiler ve Tunahan, 2017: 81).

Finansal okuryazarlik; tasarruf, yatirim, bilitceleme, bor¢ alma/verme, sigortalama,
gelir- gider dengesi ile ilgili uygulamalar, finansal iiriin/hizmetler hakkinda bilgi ve
becerilerin gelistirilmesi, finansal risk ve firsatlarin ongoriilmesi, iktisadi refahin arttirilmasi
icin etkin kararlar verilmesini saglayan bir siirectir (Gutnu ve Cihangir, 2015: 416). Bu siire¢
sadece bireyleri degil toplumun tiim kesimlerini etkileyen 6nemli bir kavramdir. Bireysel
finansal okuryazarlik diizeyinin yiiksek olmasi sadece kisinin kendisi i¢in degil toplumun
sosyal refahi i¢cin de olduk¢a onemlidir. Ailede 6grenilen para yonetim becerisi egitim ve
tecriibeyle geliserek tiim toplumun tiiketim alisgkanligini etkilemektedir. Kisilerin verdigi
bireysel finansal kararlar toplumsal refahin artmasinda etkilidir (Coskun, 2016: 2247).

Finansal okuryazarlik, sinirli imkanlara ve biitceye sahip bireylerin alacaklar1 finansal
kararlarda en yiiksek fayday: elde etmek isteyen bireyin sahip olmasi gereken ozelliklerdir.
Bu ozellikler finansal piyasalarin gelismesi ve ¢esitlilik gostermesi ile daha 6nemli hale
gelmistir. Bireysel tasarruflarin hangi finansal iriinlere yatirilacagi, yatirim alternatifleri
arasindan en uygun secimin yapilmasi ve harcamalarin yonetilmesi finansal okuryazarligin
gelisimine baghidir (Coskun, 2016: 2248).

Literatiirde finansal okuryazarligin olgiilmesi i¢in yapilan akademik caligmalarda
gerek {iniversite Ogrencileri iizerinde gerekse bireyler lizerinde ¢ok farkli degiskenler
kullanilmaktadir. Bu calismada Siirt Universitesi Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesinde,
isletme, iktisat, maliye boliimiinde egitim goren Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyi
Olciilmekte ve bu diizeye etki eden degiskenler incelenmektedir. Buna gore calisma dort
boliimden olusmaktadir. Calismanin giris boliimiiniin ardindan konuyla ilgili literatiir
incelemesine yer verilmis daha sonra arastirma hipotezleri ve arastirma bulgulari
incelenmistir. Son olarak bu bulgular dogrultusunda degerlendirmeler yapilmistir. Calismada
veri toplama yontemi olarak anket yontemi kullanilmistir. Finansal okuryazarlik alt gruplarina
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iliskin 6grencilerin puanlarinin yiizdeleri ile acgiklayici degiskenler arasindaki “Bagimsiz
Orneklem t Testi” ve “Tek Yonlii Varyans Analizi” ile kontrol edilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Finansal okuryazarlik ve finansal bilgi diizeyinin Ol¢iilmesine yonelik ¢ok sayida
akademik calisma mevcuttur. Yapilan akademik c¢alismalar incelenen 6rneklem agisindan
farklilik gostermesine ragmen genellikle finansal okuryazarligi etkileyen faktorler ve bu
faktorler arasindaki iligkiler ele alinmistir. Calismanin bu kisminda diinyada ve Tiirkiye’de
finansal okuryazarlikla ilgili bazi akademik calismalara ve bulgulara 6zet olarak yer
verilmistir.

Danes ve Hira (1987), ABD’deki Lowa State Universitesi’nde 323 6grenci ile
yaptiklar1 anket calismalarinda erkek 6grencilerin kadin 6grencilere gore daha fazla finansal
bilgiye sahip olduklarin1 ve de finansal okuryazarlik bilgi diizeyinin iist siiflarda daha
ylksek oldugunu tespit etmistir.

Markovich ve DeVaney (1997), 236 iiniversite dgrenci iizerinde yaptiklari ¢caligmada
erkek Ogrencilerin kadin 6grencilere gore finansal okuryazarlik bilgi diizeyinin daha yiiksek
oldugunu ortaya ¢gikarmistir.

Hogart (2002) yaptigi ¢alismada, ABD’de yetiskinler {izerinde finansal okuryazarlik
durumunu 28 anket sorusu ile test etmis, daha disik egitim ve gelir seviyesine sahip
yetigkinlerin finansal bilgi seviyesinin de daha diisiik oldugu sonucuna ulasmstir.

Chen ve Volpe (2002), caligmalarinda 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeyini
belirlemek i¢in 924 iiniversite Ogrencisine anket uygulamiglardir. Sonugta finansal
okuryazarlik konusunda kadin 6grencilerin finansal bilgi ve becerilerinin erkek dgrencilere
gbore daha az oldugunu tespit etmisler ve bilgi seviyesi az olan dgrencilerin yanlis goriis,
tutum sergilediklerini gézlemlemislerdir.

Beal ve Delpachitra (2002), Avustralya’daki 6grenciler iizerinde yaptiklar1 finansal
okuryazarlik ¢aligmalarinda Ogrencilerin finansal konularda fazla yetenekli olmadiklarini
ayrica gelir diizeyi yliksek ve is deneyimine sahip 6grencilerin diger 6grencilere kiyasla
finansal okuryazarlik diizeylerinin daha yiiksek oldugu sonucuna varmiglardir.

Worthington  (2006) calismasinda, logit regresyon modelini kullanarak finansal
okuryazarlik diizeyini tespit etmeye c¢aligmistir. Sonucta finansal okuryazarlik bilgi diizeyi
calismayan kisilerde c¢alisan kisilere gore daha diistik ¢ikmaistir.

Lusardi ve Mitcell (2007) calismalarinda, kisilerin finansal okuryazarlik ve gelecekle
ilgili emeklilik planlar1 arasinda herhangi bir iligkinin olup olmadigina dair bir arastirma
yapmislar, iyi seviyede finansal okuryazarlik bilgi diizeyine sahip olan kisilerin emeklilik
planlamalari i¢in de yeterli bilgiye sahip olduklar1 sonucuna varmislardir.

Lusardi (2008), ABD’deki farkli etnik yapiya sahip bireylerin finansal okuryazarlik
diizeyini 6lgmek icin yaptifi calismada Afrika asilli Amerikalilarin, Ispanyollarin ve
kadinlarin finansal okuryazarlik seviyesinin diisiik diizeyde oldugunu tespit etmistir. Bunun
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yaninda bu etnik gruplarin finansal okuryazarlik seviyesinin diisiik olmasinin temel nedeninin
diisiik egitim seviyesinden kaynaklanabilecegini ileri stirmiistiir.

Cole vd. (2008), Endonezya ve Hindistan’daki finansal okuryazarlik diizeyini
Olctiikleri ¢alismalarinda finansal okuryazarlik ile finansal davraniglar arasinda anlaml
iliskiler tespit etmislerdir.

Tamimi ve Kalli (2009), caligmalarinda Birlesik Arap Emirlikleri’ndeki yatirimcilarin
finansal okuryazarlik seviyesinin olduk¢a zayif oldugunu tespit etmislerdir.

Roji vd. (2011), bireylerin finansal okuryazarligini ve borsa bilgilerini 6l¢gmek
amaciyla yaptiklar1 ¢alismalarinda ankete katilan hane halkinin ¢ogunun temel finansal
bilgilere, enflasyon, paranin zaman degeri, bilesik faiz gibi kavramlara hakim oldugunu tespit
etmislerdir. Ancak katilimcilarin baz1 temel kavramlarin disinda; tahvil, hisse senetleri ve faiz
oranlar1 arasindaki iligskiyi ve portfdy cesitlendirmesi ile riskin azaltilmasini bilmedikleri
sonucuna varmistir.

Almenberg ve Soderbergh (2011) tarafindan Isveg¢’te yapilan finansal okuryazarlik
diizeyinin tespitine iliskin ¢alismada, yaslilarin, kadmlarin ve diisiik gelir diizeyindeki
kisilerin finansal okuryazarlik diizeyinin diisiik oldugu ortaya konmustur.

Klapper ve Panos (2013) ¢alismalarinda, Rusya’da ekonomik kriz doneminde diisiik
seviyedeki finansal okuryazarlik diizeyinin etkilerini arasgtirmiglardir. Sonugta borglanma
oranlarmin ani bir sekilde yiikseldigi ortamda bile ¢alisma anketine katilan hane halkinin
sadece % 41 nin bilesik faiz kavramini bildikleri sonucuna varmiglardir.

Duca ve Kumar (2014), ABD’de hane halki iizerinde yapmis olduklar1 ¢alismalarinda
konut kredisi kullanimi ile finansal okuryazarlik arasindaki iligkiyi aragtirmislardir. Sonug
olarak finansal okuryazarlik diizeyinin zayif oldugu ailelerin konut kredisi kullanmaya ¢ok
istekli olmadig1 sonucuna varmislardir.

Finansal okuryazarlik ile ilgili Tiirkiye’de benzer ¢alismalara rastlamak miimkiindiir.
Sarigiil (2014), iniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyinin tespiti ve Sosyo-
kiiltiirel o6zellikler ile finansal okuryazarlik diizeyi arasinda anlamli iliskinin varligim
aragtirmistir. Bulgular varyans ve regresyon analizi kullanilarak incelenmistir. Arastirma
sonucunda sosyo-kiiltiirel 6zellikler ile finansal okuryazarlik diizeyi arasinda anlamli iligki
saptanmistir.

Bayram (2014), iiniversite o6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyini belirlemeye
calismistir. Sonug olarak dgrencilerin finansal durumlarini yonetmede kendilerini oldugundan
daha basarili gordiigii sonucuna varmaistir.

Er vd. (2014), {niversite lisans egitim igeriginin finansal okuryazarliga etkisini
arastirmiglardir. Calisma finansal okuryazarhi§in egitim programiyla kazanilan bir yetenek
olmas1 varsayimi iizerine kurulmustur. Calismada finans dersleri alan 6grencilerin diger
boliimlerdeki bu dersi almamis o6grencilere gore finansal okuryazarlik seviyesinin daha
yiiksek oldugu sonucuna varmislardir.
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Ertitk ve Demir (2015), Siileyman Demirel Universitesi’nde calisan akademik
personelin finansal bilgi seviyesinin tespitine yonelik bir arastirma yapmiglardir. Sonug olarak
tiniversite personelinin finansal konularda bilgi diizeyinin iyi oldugunu fakat finansal egitime
ihtiyac duyduklarini saptamiglardir.

Fettahoglu (2015), yaptig1 calismada Kocaeli’'nde ikamet eden ve tesadiifii olarak
secilen bireylerin anket yontemiyle finansal okuryazarlik diizeyini belirlemeye galismis ayrica
hane halkinin aile biit¢esini yonetmede bilgi ve davraniglarini arastirmistir. Sonugta ankete
katilan bireylerin temel seviyede finansal okuryazar olduklari ancak karmasik ve bilgi
gerektiren finansal araglar konusunda yeterince bilgiye sahip olmadiklar1 sonucuna varmustir.

Alkaya ve Yagh (2015), Nevsehir Hac1 Bektas Universitesi iktisadi ve idari bilimler
fakiiltesindeki 6grencilerinin finansal bilgi, tutum ve davraniglarini arastirmislardir. Yapilan
analiz sonucunda finansal tutum ve finansal davranig arasinda iliski oldugunu ve 6grencilerin
olumlu finansal davranis ve tutum sergilediklerini, fakat Ogrencilerin finansal bilgilerinin
yeterli diizeyde olmadigini1 saptamislardir.

Kilig vd. (2015), calismalarinda Gaziantep Universitesi dgrencilerinin finansal
okuryazarlik diizeylerini sosyal-kiiltiirel 6zellikler agisindan incelemislerdir. Sonugta erkek
Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri kadin o6grencilere gore daha yiiksek cikmus,
ogrencilerin finansal okuryazarlikla ilgili en ¢ok bilgiye sahip olduklarini alanin bireysel
bankacilik oldugu, en diisiik bilgiye sahip oldugu alaninin ise yatirim konusu oldugu
sonucuna varmiglardir.

Gutnu ve Cihangir (2015), Osmaniye Korkut Ata Universite personelinin kendilerini
finansal konularda yeterli goriip gormedikleri, bazi finansal kavramlari bilip bilmedikleri
lizerine anket aragtirmasi yapmislardir. Sonug olarak katilimcilarin ¢ogunlukla giincel finansal
konularla ilgilendikleri ve bazi finansal kavramlara hakim olduklari sonucuna varmiglardir.

Ergiin vd. (2015), Osmaniye Korkut Ata Universitesi 6grencilerinin finansal
okuryazarlik diizeyleri ve finansal okuryazarligin demografik ozelliklerle iligkisi olup
olmadigini arastirmislardir. Sonug¢ olarak Ogrencilerin yalnizca temel diizeyde finansal
okuryazar olduklar1 ve demografik oOzelliklilerin finansal okuryazarlikla iligkili oldugu
sonucuna varmiglardir.

Coskun (2016), calismasinda Anadolu Universitesi 6n lisans dgrencilerinin finansal
okuryazarlik algilarmin finansal davranis ve tutumlar1 tizerindeki etkisini arastirmustir.
Yapilan anket sonucunda &grencilerin temel finansal okuryazar olduklari ancak degisik
sermaye araglar1 hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadiklarini saptamistir.

Samiloglu vd. (2016), Kayseri Universitesi’ndeki 100 isletme boliimii dgrencisi ve 100
diger bolim 6grencilerinin finansal okuryazarlik davramiglarini analiz etmislerdir. Sonug
olarak isletme Ogrencilerinin, diger boliimlerdeki 6grencilere gore, erkek Ogrencilerin de
kadin Ogrencilere gore daha yiiksek diizeyde finansal okuryazar oldugu sonucuna
varmiglardir.

Tuna ve Ulu (2016), Sakarya Universitesi isletme béliimiindeki 6grencilerin finansal
okuryazarlik diizeylerinin cinsiyet, yas, gelir durumu, 6grenim goriilen boliim tiiriine gore
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farklilik gosterip gostermedigini arastirmislardir. Sonu¢ olarak bu faktorlerin finansal
okuryazarlikla anlaml iligkisi oldugu sonucuna varmiglardir.

Danigsman vd. (2016), lniversite Ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeylerini
arastirmiglardir. Sonu¢ olarak ekonomi, finans ve muhasebe derslerini alan {iniversite
Ogrencilerinin asgari 6l¢iide finansal okuryazar olduklarini tespit etmislerdir.

Baysa ve Karaca (2016), Tokat’ta banka miisterilerinin finansal okuryazarliklarinin
hangi segmentte daha yiiksek oldugunu arastirmislardir. Sonug olarak tarim segmentinin
finansal okuryazarlik seviyesinin ticari segmente gore daha diisik oldugu bulgusuna
ulagmuslardir.

Elmas ve Yilmaz (2016), Agr1 Ibrahim Cecen Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeylerini ve finansal okuryazarligin cinsiyet,
yas, gelir durumuna gore farklilik gosterip gostermedigini arastirmislardir. Yapilan analiz
sonucunda Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugu saptanmustir.

Dilek vd. (2016), Kastamonu Universitesi’nde egitim goren {iniversite grencilerinin
finansal okuryazarlik diizeyini aragtirmislardir. Sonugta {iniversite Ogrencilerin finansal
okuryazarlik diizeylerinin yeterli oldugu ancak Ogrenmeleri gereken c¢ok sey oldugunu
saptamiglardir.

Giiler ve Tunahan (2017) calismalarinda, hane halkinin finansal okuryazarlik diizeyi
ve demografik 6zelliklerinin finansal davraniglara etkisini arastirmiglardir. Sonug olarak hane
halkinin finansal okuryazarlik diizeyinin diisiik oldugunu ve demografik 6zellikler ile finansal
okuryazarlik arasinda anlamli iligkiler bulundugunu tespit etmislerdir.

3. SIIRT UNIiVERSITESIi OGRENCILERININ FINANSAL OKURYAZARLIK
DUZEYLERININ BELIRLENMESINE YONELIK ARASTIRMA

Calismanin bu béliimiinde Siirt Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi’nde
kayitlt Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin belirlenmesi ve katilimcilarin
demografik ozelliklerine gore finansal okuryazarlik diizeylerine iliskin gerekli analizlerin
yapilmast i¢in verilerin toplanma yontemi ve bulgularina yer verilecektir.

3.1. Arastirmanin Amaci ve Orneklem

Bu arastirmanin amaci, Siirt Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi (IiBF)
ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeyinin tespit edilmesidir. Cesitli tniversitelerde
ogrenim goren Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyinin belirlenmesine yonelik yapilan
arastirmalar bulunmasina ragmen, Siirt ve civari illerde bulunan Universitelerde bdyle bir
arastirmanin yapilmamis olmasi arastirmanin dnemini artirmaktadir.

Arastirmanin hedef kitlesi, Siirt Universitesi [IBF’de bulunan isletme, iktisat ve
maliye boliimii 6grencileridir. Bu amagla, arastirmanin ana kiitlesi bu fakiiltede kayitli 598
ogrencidir. Evren bilindigi i¢in hesaplama su sekilde yapilmistir:
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Nt*paq
d?(N-1)+t" pq
Formiilde; n:6rnek biiyiikliigiinii, p: topluluk tahminini, d: kabul edilebilir tolerans diizeyini,
Z: istenilen giliven araligini ifade etmektedir. p parametresi bilinmediginden, en yiiksek degeri
veren (0,5 x 0,5 = 0,25) degeri kullanilmistir. Sosyal bilimlerde arastirmacilar tarafindan
genel kabul gérmiis giiven aralifinin %95 olmasindan dolayi, Z degeri 1.96 olarak esas
alindiginda arastirmanin 6rneklem biiytikligli 234 olarak hesaplanmistir. Arastirma
kapsaminda ankete katilan ve analiz edilebilir cevap veren 265 Ogrencinin verileri
degerlendirilmistir.

Omneklem  hesaplanmasinda n = formiiliinden  yararlanilmistir.

3.2. Veri Toplama ve Analiz Yontemi

Aragtirmada veri toplama yontemi olarak anket yontemi kullanilmistir. Anket
Ogrencilere yiiz ylize goriisiilerek ve amaci agiklanarak uygulanmistir. Aragtirmada Kilig, Ata
ve Seyrek (2015) tarafindan gelistirilen anket formu kullanilmistir. Anketin kullanilmasi i¢in
yazarlardan gerekli izinler alinmistir. Anket toplam 38 sorudan ve 7 alt gruptan olusmaktadir.
Anket Ogrencilerin finansal bilgilerini 6lgmekten ziyade finansal okuryazarlik diizeylerini
tespit etmeye yoneliktir. Ogrencilere anketteki sorulara verdikleri her bir dogru cevap icin “1
puan”, yanlis cevap veya fikir beyan etmedikleri sorular i¢in “O puan” verilmistir. Her bir
Ogrenci en fazla 38 puan alabilecektir. Her bir alt gruba iligkin &grencilerin finansal
okuryazarlik puanlarinin yiizdeleri ile agiklayic1 degiskenler arasindaki iliskinin istatistiksel
olarak énemli olup olmadig1 “Bagimsiz Orneklem t Testi” ve “Tek Yénlii Varyans Analizi”
ile kontrol edilmistir. Tek Yonlii Varyans Analizi sonucunda F degeri anlamli ¢ikan
degiskenlerin gruplarina iliskin puan yiizdeleri arasindaki farkin anlamliligi Tukey ile kontrol
edilmis ve sonuglar tablolar halinde verilmistir.

3.3. Arastirmanin Hipotezleri
Aragtirmanin amaci dogrultusunda gelistirilen hipotezler asagidaki gibidir:

HI. Osrencilerin cinsiyetleri ile finansal okuryazarhik diizeyleri arasinda anlamli bir
iliski vardr.

H?2. Ogrencilerin yaslari ile finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlaml bir iliski
vardir

H3. Ogrencilerin ogrenim gordiikleri béliim ile finansal okuryazarlik diizeyleri
arasinda anlaml bir iliski vardir.

H4. Ogrencilerin égrenim gordiikleri simf ile finansal okuryazarlik diizeyleri
arasinda anlaml bir iligki vardir.

H5. Internet bankaciligi kullanan égrenciler ile kullanmayan égrencilerin finansal
okuryazarhk diizeyleri arasinda anlamli bir iliski vardir.

H6. Bireysel emeklilik sitemine kayitli olan 6grenciler ile kayith olmayan ogrencilerin
finansal okuryazariik diizeyleri arasinda anlamli bir iliski vardr.
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H7. Kredi karti kullanan ogrenciler ile kullanmayan ogrenciler arasinda finansal
okuryazarhk diizeyleri arasinda anlaml bir iliski vardr.

3.4. Bulgular

Finansal okuryazarlik anketinde yer alan alt gruplarin agiklayici degiskenlerle iliskisini
ortaya koymak i¢in yapilan analiz sonuglar1 bu boliimde agiklanmustir.

3.4.1. Demografik Bulgular

Ogrencilerin cinsiyeti, fakiiltesi, sinifi, anne-baba egitim diizeyi, kredi kart1 ve internet
bankaciligi kullanim durumuna gore frekans ve yiizde analizi bilgileri asagida Tablo 1’de
gosterilmistir.

Tablo 1. Demografik Ozellikler

Demografikler Frekans (n) Yiizde (%)

Kadin 119 46
Cinsiyet Erkek 146 54

Toplam 265 %100
18-21 84 32
Yas 22-25 150 56
25 yas ve lizeri 31 12
Toplam 265 100
Isletme 150 58
Boliim Iktisat 38 14
Maliye 77 28
Toplam 265 100
1.Siif 32 12
2.Smf 64 24
Swf 3.Smif 97 37
4.Simf 72 27
Toplam 265 100
. . Evet 31 12
Interl}l(eslﬁzl:rl](:clhgl Hayir 234 88
Toplam 265 100
Bireysel Emeklilik Evet 31 12
Sistemine Kayith Hayir 234 88
Olma Toplam 265 100
Kredi Karti Evet 160 60
Kullanma Hayir 105 40
Toplam 265 100

Arastirmaya katilanlarin 119’u (%46) erkek, 146’s1 (%54) kadin Ogrencilerdir.
Katilimcilarin 150°si (%58) isletme, 38’1 (%14) iktisat ve 77’si (%28) maliye bdliimiinde
ogrenim gormektedir. Bu 6grencilerden 32°s1 (%12) 1.smif, 64’1 (%24) 2.smif, 97°s1 (%37)
3.smif ve 72°si (%27) 4. smf dgrencisidir. Ogrencilerin anne-baba egitimlerinin agirlikl
olarak (%40) ilkdgretim mezunu olduklar1 goriilmektedir. Katilimeilardan 31°1 (%12) en az
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bir bireysel emeklilik sistemine kayitli iken 234’1 (%88) herhangi bir bireysel emeklilik
sistemine kayitli olmadigini beyan etmistir. 160 6grenci (%60) kredi kart1 kullanirken 105
ogrenci (%40) kredi karti kullanmamaktadir. 226 6grenci  %86) internet bankaciligini
kullandigini ve 39 6grenci (%14) internet bankaciligini kullanmadigini ifade etmistir.

3.4.2. Demografik Ozelliklere Gore Basari Puanlar

Anketin ilk yedi boliimiindeki sorulara verilen dogru cevaplar sonucunda ortalama
basar1 puanlart olusturulmustur. Analiz kisminda yapilan tiim testlerde ortalama basari
yiizdeleri kullanilmistir. Katilimeilarin - demografik  6zelliklerine gére 100 iizerinden
hesaplanmig ortalama bagar1 puanlar1 agagida tablo halinde gdsterilmistir.

Tablo 2. Demografik Ozelliklere Gore Ortalama Basar1 Puanlar1 (100 iizerinden)

N % TEF BB ES FT Y VM MF GB

Genel Basari 265 %100 61 57 53 65 41 52 39 53

puanlari

Cinsiyet Erkek 119 %46 62 57 52 62 41 53 44 53
Kadin 146 %54 59 56 53 67 30 49 35 51

Boliim Isletme 150 %58 63 58 51 67 42 50 41 54
iktisat 38 %14 57 53 53 59 45 46 36 50
Maliye 77 %28 58 56 56 64 35 57 37 52
2.Smif 64 %24 58 55 51 64 33 49 37 50
3.Sinif 97 %37 62 57 55 66 40 52 38 53
4.Smf 72 %27 67 57 53 69 49 55 44 57

Bireysel Emeklilik Evet 31 %12 60 60 54 46 46 54 48 54
Hayir 234 %88 60 56 66 40 40 51 51 52

Kredi Karti Evet 160 %60 63 58 51 64 42 52 41 54

Kullanim Hayir 105 %40 57 55 56 67 39 50 36 52

Internet Evet 226 %86 62 57 53 65 41 52 40 54

pankacihgl Hayir 39 %14 54 56 53 65 37 48 33 49

ullanim

TEF: Temel Ekonomi ve Finans Basar1 Puani BB: Bireysel Bankacilik Bagart Puani

ES: Emeklilik ve Sigortacilik Bagar1 Puani FT: Finansal Tablolar Basar1 Puan1

Y: Yatirim Basar1 Puani VM: Vergi ve Mevzuat Bagar1 Puani

MFH: Matematik ve Faiz Hesaplamalari Puan1 ~ GB: Genel Basar1 Puani

Buna gore katilimcilarin finansal okuryazarlik konusunda genel basari oraninin %53
diizeyinde gergeklestigi tespit edilmistir. Ogrencilerin anket sorularina verdikleri cevaplar
incelendiginde en yiiksek oranda finansal tablolar kategorisinde basarili olduklar1 (%65), en
diisiik basari oranmin ise matematik ve faiz hesaplamalar1 kategorisinde oldugu (%39)
goriilmektedir.

Cinsiyete gore finansal okuryazarlik diizeyi incelendiginde erkek Ogrencilerin bayan
ogrencilerden kiigiik bir farkla daha basarili olduklar1 sdylenebilir. Erkek 6grencilerin finansal
okuryazarlik diizeyi %53 iken, bayan dgrencilerin oran1 %51 olmustur.
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Boliimlere gore inceleme yapildiginda, isletme boliimii 6grencilerinin % 54 oranla
maliye (%52) ve iktisat (%50) bolimii 6grencilerden daha basarili olduklart goriilmektedir.

Smiflar bazinda mukayese yapildiginda, 4. siif 6grencileri % 57 oranla en basarili
siif olurken, 3.smif 6grencileri % 53, 2.smif 6grencileri % 50 ve 1.smif 6grencilerin de %47
oranla smiflar1 ile orantili olarak finansal okuryazarlik diizeyine sahip olduklari
goriilmektedir.

Bireysel emeklilik sistemine kayitli 6grencilerin (%54) kayith olmayan 6grencilerden
(%52) biraz daha yiiksek bir finansal okuryazarlik diizeyine sahip oldugu goriiliirken, ayni
durum kredi kullanan ve internet bankacilig1 kullanan 6grenciler ile kullanmayan 6grenciler
icinde gegerlidir.

3.4.3. Ogrencilerin Cinsiyetleri ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki
Iliskinin Incelenmesi

Ogrencilerin cinsiyetleri ile finansal okuryazarhik diizeyleri arasinda anlamli bir
iliskinin olup olmadigi Bagimsiz Orneklem t Testi ile kontrol edilmistir. Bagimsiz iki
ornekten elde edilen nicel ve nitel verilerin istatistikleri kullanilarak test edilmesinde bagimsiz
orneklem t testinden yararlanilir. Tablo 3’de t testinin sonucu gosterilmistir.

Tablo 3. Ogrencilerin Cinsiyetleri ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki
[liskiye Iliskin t Testi Sonuglari

Hipotez Cinsiyet N X 5.8 t p* géﬁztfj
Erkek 119 53 13,28
H1l 1,368 0,171 RED
Kadin 166 51 11,41
*p<0,05;

N= Gozlem sayis1, s.s.= Standart Sapma, t=test istatisigi X= aritmetik ortalama, p=anlamhlik diizeyi

Tablo 3 incelendiginde erkek Ogrencilerin bagari diizeyinin bayan Ogrencilere daha
yiiksek olmasina ragmen farkliligin istatistiki olarak anlamli diizeyde olmadigi (p>0,05)
goriilmektedir. Buna gore “HI. Ogrencilerin cinsiyetleri ile finansal okuryazarlik diizeyleri
arasinda anlamli bir iligki vardir.” hipotezi reddedilmistir.

3.4.4. Ogrencilerin Yaslari ile Finansal Okuryazarhk Diizeyleri Arasindaki iligki

Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri ile yaslar1 arasinda istatistiki olarak
anlamli bir farkliligin olup olmadigi Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA) ile analiz
edilmistir. Anova (F) testi, normal dagilan bagimsiz iki 6rnekten biiylik varyansin kiigiik
varyansa oranlanmasi ile yapilan bir varyans tiirdeslik testidir. F test istatistigi onemli ise
ornek varyanslarinin tiirdes olmadiklarina, degisse tiirdes olduklarina karar verilir (Ozdamar,
2004:318). Gruplararasi kareler ortalamasi, gruplar i¢i kareler ortalamasina boliinerek varyans
analizinin test istatistigi olan F degeri elde edilir. Hesaplanan F degeri, F tablosundan elde
edilen kritik degerden biiylikse 6rnek ortalamalar1 arasindaki farkliligin 6nemli olduguna,
kritik degerden kiigiikse Ornek ortalamalar1 arasindaki farkliligin 6nemli olmadigina
hiikmedilir. Serbestlik derecesi (df) ornek icinde serbestge degisebilecek gozlem degeri
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sayisin1 gosterir (Kdseoglu ve Yamak, 2002:54). Tablo 4 ve 5’de ANOVA testinin sonuglari
goriilmektedir.

Tablo 4. Yas Degiskenine Gére Finansal Okuryazarlik Diizeylerine Iliskin Betimsel

Istatistikler
Yaslar X S.S.
N
18-21 yas 84 51,39 11,62
22-25 yas 153 52,33 12,49
25 yag lstii 28 59,75 11,42
Toplam 265 52,8226 12,31

N= gbzlem sayis1, X= ortalama, s.s.= standart sapma

Tablo 4 incelendiginde dgrencilerin yaslari ile finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda
dogru orant1 oldugu, yaslar1 yiikseldik¢e finansal okuryazarlik diizeylerinin de yiikseldigi
goriilmektedir. Yas degiskenine gore ortaya ¢ikan bu farkliligin anlamli bir fark olup olmadig:
ANOVA testi ile test edilmis ve elde edilen sonuglar asagidaki tabloda da gosterilmistir.

Tablo 5. Ogrencilerin Yaslari ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki iliskiye
[liskin ANOVA Testi Sonuglari

Kareler Toplam df Ortalama Kare F p*
Gruplar arast 1551,051 2 775,526 5,283 ,006
Grup igi 38461,613 262 146,800
Toplam 40012,664 264

*p<0,05, df= serbestlik derecesi, F= test istatistigi, p= anlamlilik diizeyi

Yapilan ANOVA testi sonucunda Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri ile
yaslar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik oldugu tespit edilmistir (F=5,283,
p<0,05). Bu farkliligin hangi siniflar arasinda oldugunu tespit etmek igin Tukey c¢oklu
karsilastirma testi yapilmis ve sonuglar Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. Arastirma Grubunun Yas Degiskenine Gore Finansal Okuryazarlik Diizeyine
[liskin Tukey Testi Karsilastirilmasin1 Gosteren Dagilim

Yas Gruplar Sinif Degiskenleri Ortalamalar Farki p
22-25 yas -,94701 ,833

18-21 yas 25 yas ve tsti -8,35714* 005
18-21 yas ,94701 ,833

22-25 yas 25 yas ve Gsti 7,41013" 1009
18-21 yas 8,35714* ,005

25 yas ve iisti 2225 yas 7.41013* 009

*p<0,05
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Tablo 6 incelendiginde, 25 yas ve istii grubu Ogrencilerin finansal okuryazarlik
diizeyleri hem 18-21 yas grubundaki Ogrencilere gére hem de 22-25 yas grubundaki
ogrencilere gore farklilik gostermekte oldugu, bu farkliligin istatistiki olarak anlamh diizeyde
oldugu goriilmektedir. Bu sonuglara gore “H2. Ogrencilerin yaslari ile finansal okuryazarlik
diizeyleri arasinda anlaml bir iliski vardir” hipotezi kabul edilmistir.

3.4.5. Ogrencilerin Béliimleri ile Finansal Okuryazarhk Diizeyleri Arasindaki
Mliski Ogrencilerin 6grenim gordiikleri boliimleri agisindan finansal okuryazarlik diizeyleri
arasinda anlaml bir farkliligin olup olmadigt ANOVA testi ile test edilmis ve test sonuglari
Tablo 7 ve 8’de gosterilmistir.

Tablo 7. Ogrencilerin Boliimleri ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki
Iliskiye iliskin Betimsel Istatistikler

Smflar N X S.S.
Tslotme 150 53,85 12.17
iktisat 38 50,15 13,71
Maliye 77 52,16 11,75
Toplam 265 52,82 12,31

N= gozlem sayis1, X= ortalama, s.s.= standart sapma

Tablo 7 incelendiginde, ortalamasi en yiiksek olan boliimiin igletme bolimi (53,85)
oldugu, ortalamasi en diisiik olan boliimiin de iktisat boliimii (50,15) oldugu goriilmektedir.
Boliim degiskenine gore ortaya ¢ikan bu farkliligin istatistiki olarak anlamli bir farklilik olup
olmadigina iliskin yapilan ANOVA test sonuglar1 agagidaki tabloda da gosterilmistir.

Tablo 8. Ogrencilerin Boliimleri ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki
Mliskiye iliskin ANOVA Testi Sonuglar1

Kareler Toplam df Ortalama Kare F p
Gruplar arast 459,322 2 229,661 1,521 ,220
Grup ig¢i 39553,343 262 150,967
Toplam 40012,664 264

*p<0,05
df= serbestlik derecesi, F= test istatistigi, p= anlamlilik diizeyi

Yapilan ANOVA testi sonucunda 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri ile
O0grenim gordiikleri boliimler arasinda ortaya ¢ikan farkliligin istatistiki olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir (F=1,521, p>0,05).

Bu sonuglara gore “H3. Ogrencilerin Ogrenim gordiikleri boliim ile finansal
okuryazarhk diizeyleri arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi reddedilmistir.
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3.4.6. Ogrencilerin Siniflar ile Finansal Okuryazarhk Diizeyleri Arasindaki Iliski
Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin smiflarina gore farklilik gdsterip gostermedigi
ve farkliligin anlamli olup olmadiginin tespiti icin ANOVA testi uygulanmis ve test sonuglari
tablo 9 ve 10°da gosterilmistir.

Tablo 9. Smif Degiskenine Gore Finansal Okuryazarlik Diizeylerine iliskin Betimsel

Istatistikler
Simiflar X S.S
N

1.smif 32 46,8125 14,29513
2.smif 64 50,0781 10,58196
3. sif 97 53,4021 11,93180
4.siif 72 57,1528 11,82937
Toplam 265 52,8226 12,31110

N= gozlem sayis1, X= ortalama, s.s.= standart sapma

Tablo 9 incelendiginde, 6grencilerin siniflart ile ortalamalari arasinda dogru oranti
oldugu, o6grenim gordiikleri simiflart yiikseldikce finansal okuryazarlik diizeylerinin de
yiikseldigi goriilmektedir. Smif degiskenine gore ortaya ¢ikan bu farkliligin anlamli bir
farklilik olup olmadiginin tespiti i¢in yapilan ANOVA testinin sonuglar1 asagidaki tabloda da
gosterilmistir.

Tablo 10. Sinif Degiskenine Gore Simiflart ile Finansal Okuryazarlik Duzeyleri
Arasindaki Iliskiye Iliskin ANOVA Testi Sonuglari

Kareler Toplam df Ortalama Kare F Sig.
Gruplar arasi 3020,541 3 1006,847 7,104 ,000
Grup i¢i 36992,123 261 141,732
Toplam 40012,664 264

*p<0,05
df= serbestlik derecesi, F= test istatistigi, p= anlamlilik diizeyi

Yapilan ANOVA testi sonucunda &grencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri ile
ogrenim gordiikleri siniflar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik oldugu tespit
edilmistir (F=7,104, p<0,05). Bu farkliligin hangi siniflar arasinda oldugunu tespit etmek i¢in
Tukey c¢oklu karsilagtirma testi yapilmis ve sonuglar Tablo 11°da gosterilmistir.
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Tablo 11. Arastirma Grubunun Simif Degiskenine Gore Finansal Okuryazarlik
Diizeyine iliskin Tukey Testi Karsilastirilmasin1 Gosteren Dagilim

Sinif Degiskenleri Ortalamalar Farki p
2. Siuf -3,26563 ,585
1.Simf 3. Smuf -6,58956* ,035*
4. Siuf -10,34028* ,000*
1. Simif 3,26563 ,585
2.Smif 3. Smuf -3,32394 ,308
4. Siuf -7,07465* ,004*
1. Sif 6,58956* ,035
3.Siif 2. Smif 3,32394 ,308
4. Simif -3,75072 ,181
1. Sif 10,34028* ,000
4.Smif 2. Smf 7,07465* ,004
3. Sinif 3,75072 ,181
*p<0,05

Tablo 11 incelendiginde, 1.simiflar ile 3.ve 4.smiflar arasinda anlamli bir farklilik
oldugu, 2.smiflarin sadece 4.simiflar ile anlamli olarak farklilagtigi ve 4.smiflarin 1.ve
2.smiflardan anlamli olarak farklilastig: tespit edilmistir. Bu sonuglara gére “H4. Ogrencilerin
ogrenim gordiikleri sinif ile finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlamli bir iligki
vardir.” hipotezi kabul edilmistir.

3.4.7. Ogrencilerin int.ernet Bankacihgi Kullanmalari ile Finansal Okuryazarhk
Diizeyleri Arasindaki Iliskinin Incelenmesi

Ogrencilerin internet bankacilign kullanmalari ile finansal okuryazarlik diizeyleri
arasinda anlamli bir iliskinin olup olmadig1 Bagimsiz Orneklem t Testi ile kontrol edilmistir.
Tablo 12°de t testinin sonucu gdsterilmistir.

Tablo 12. Internet Bankaciligi Kullanma ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri
Arasindaki Iliskiye Iliskin t Testi Sonuglar

. Internet Bankacihg S * Hipotez
il Kullanma ) X 53 t P Sonucu
Evet 226 54 12,20
H1 1,71 0,04 KABUL
Hayir 39 49 12,64
*p<0,05

N= Gozlem sayisi, s.s.= Standart Sapma, t=test istatistigi X= aritmetik ortalama, p= anlamlilik diizeyi
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Tablo 12 incelendiginde internet bankaciligi kullanan 6grencilerin ortalamalarinin
kullanmayan ogrencilere gore daha yiiksektir. Bu farklilik, bagimsiz o6rneklem t testi
sonuglara istatistiksel acidan anlamli oldugu (p<0,05) goriilmektedir. Buna gore “H5.
Internet bankaciligr kullanan égrenciler ile kullanmayan 6grencilerin finansal okuryazarlik
diizeyleri arasinda anlaml bir iliski vardir” hipotezi kabul edilmistir.

3.4.8. Ogrencilerin Bireysel Emeklilik Sistemine Kayith Olmalar: ile Finansal
Okuryazarhlik Diizeyleri Arasindaki Iliskinin Incelenmesi

Ogrencilerin bireysel emeklilik sistemine kayitli olmalari, kredi kart:i ve internet
bankacilig1 kullanmalar ile finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlamli bir iligkinin olup
olmadig1 Bagimsiz Orneklem t Testi ile kontrol edilmistir. Tablo 13’°de t testinin sonucu
gosterilmistir.

Tablo 13. Bireysel Emeklilik Sistemine Kayitli Olma ile Finansal Okuryazarlik
Diizeyleri Arasindaki iliskiye Iliskin t Testi Sonuglar

Bireysel Hipotez
Hipotez Emeklilik N X s.8 t p* P
. - Sonucu
Sistemi
Evet 31 54 13,97
H6 0,575 0,566 RED
Hayir 233 53 12,12

*
p<0,05
N= Go6zlem say1s1, s.s.= Standart Sapma, t=test istatistigi X= aritmetik ortalama, p= anlamlilik diizeyi

Tablo 13 incelendiginde, bireysel emeklilik sistemine kayithi olanlarin ortalamalari
kayitli olmayanlara gore daha yiiksek olmasina ragmen bu farkliligin istatistiksel agidan
anlamli olmadig1 (p>0,05) goriilmektedir. Buna gbre “H6. Bireysel emeklilik sistemine kayitl

ogrenciler ile kayith olmayan 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlamli
bir iliski vardwr” hipotezi reddedilmistir.

3.4.9. Ogrencilerin Kredi Karti ile Finansal Okuryazarhk Diizeyleri Arasindaki
Mliskinin Incelenmesi

Ogrencilerin kredi karti kullanmalari ile finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda
anlamli bir iligkinin olup olmadigi Bagimsiz Orneklem t Testi ile kontrol edilmistir. Tablo
14°de t testinin sonucu gosterilmistir.

Tablo 14. Kredi Kart1 Kullanma ile Finansal Okuryazarlik Diizeyleri Arasindaki
Mliskiye Iliskin t Testi Sonuglar

. Kredi Karti o - Hipotez
hllbetes Kullanma N = S-S ! P Sonucu
Evet 160 54 12,29
H7 1,23 0,218 RED
Hayir 104 52 12,35
*p<0,05

N= Gozlem sayis1, s.s.= Standart Sapma, t=test istatistigi X= aritmetik ortalama, p= anlamlilik diizeyi
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Tablo 14 incelendiginde kredi kartt kullanan Ogrencilerin  ortalamalari
kullanmayanlara gore daha yiiksek olmasina ragmen bu farkliligin istatistiksel agidan anlaml
olmadig1 (p>0,05) goriilmektedir. Buna gore “H7. Kredi Karti Kullanan ogrenciler ile
kullanmayan ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlaml bir iliski vardir”
hipotezi reddedilmistir.

4. SONUC VE TARTISMA

Finansal okuryazarlik, 6zellikle 2008 yilinda baslayan kiiresel ekonomik kriz ile
birlikte diinya genelinde daha fazla giindeme gelmis ve finansal okuryazarlik diizeyinin
artirtlmasinin -~ 6nemi daha fazla vurgulanmustir. Universite &grencilerinin  finansal
okuryazarlik diizeyinin belirlenmesine ydnelik ol bu arastirma Siirt Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi 6grencileri iizerinde yapilmistir. Arastirmada ogrencilerin genel
finansal okuryazarlik diizeyleri ile alt bilesenleri olan; temel ekonomi ve finans, bireysel
bankacilik, emeklilik ve sigortacilik, finansal tablolar, yatirim, vergi ve mevzuat alanlarinda
basar1 diizeyleri belirlenmistir. Ayrica oOgrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin
demografik ozelliklerine gore farklilik gosterip gostermedigi test edilmistir. Arastirma
kapsaminda elde edilen verilere frekans, bagimsiz Orneklem t testi ve Anova testi
uygulanmustir.

Arastirma sonucunda Ogrencilerin genel seviyesi 100 {izerinden 53 olarak
hesaplanmistir. Bu sonug, Kili¢ vd, (2015) tarafindan ayn1 anket sorular1 ile yapilan ¢calismada
ortaya c¢ikan sonuca gore (%48) daha yiiksek bir diizeyi gdstermektedir. Ogrencilerin en
basarili olduklar1 alanlar finansal tablolar (65) ile temel ekonomi ve finans (61) alani iken, en
zayilf olduklar1 alt alanlar matematik ve faiz (39) ile yatinim (41) alt alanlari oldugu
goriilmektedir. Ozellikle matematik ve faiz alaninda diizeyin diisiikliigii literatiirdeki birgok
calismayla uyumludur (Orn: Kilig vd, 2015, Klapper ve Panos, 2013). Bu sonuglar literatiirde
yer alan finansal okuryazarlik arastirmalarina benzerlik gostermektedir. Erkek ve kadin
Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik
bulunmamustir. Bu sonug literatiirdeki bazi galigmalarin sonuglarina uygunken (Orn: Ergiin
vd, 2015), baz1 calismalardan da farklilik géstermektedir (Orn: Kilig vd, 2015; Chen ve Volpe
2002). Ogrencilerin yaslarma gére finansal okuryazarlik diizeylerinin farklilastigi, yaslari
arttikca finansal okuryazarlik diizeylerinin de arttig1 tespit edilmistir. Ayrica dgrencilerin
O0grenim gordiikleri boliimlere gore finansal okuryazarlik diizeylerinde anlamli bir farklilik
bulunmazken, smiflar bazinda anlamli bir farklilik tespit edilmis, siniflart yiikseldikce
finansal okuryazarlik diizeylerinin de yiikseldigi tespit edilmistir. Buna gore, 0grencilerin
Ogrenim hayatlar1 boyunca edindikleri bilgilerin finansal okuryazarlik diizeylerini artirdigi
soylenebilir. Internet bankaciligin1 kullanan égrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin,
kullanmayan 6grencilere gore anlamli bir sekilde daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Ancak
kredi kart1 kullanan 6grencilerin kullanmayanlara gore ve bireysel emeklilik sistemine kayitl
ogrencilerin kayith olmayan 6grencilere gore finansal okuryazarlik diizeyleri arasinda anlaml
bir farklilik tespit edilmemistir.

Sonug olarak dgrencilerin orta diizeyde finansal okuryazarlik diizeyine sahip olduklari;
yas, smif ve internet bankacilig1r degiskenlerine gore gruplar arasinda anlamli farkliliklar
oldugu ve diger demografik Ozelliklerine gore katilimcilarin finansal okuryazarlik
diizeylerinde bir farklilik olmadig1 sdylenebilir. Arastirmanm sadece IIBF &grencilerine
yonelik olmasi ve boliimlerdeki tiim 6grencilere ulasilamamasi ¢alismanin kisitlarindandir.
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Universitedeki tiim fakiiltelerde 6grenim gdren ogrencilerin  finansal okuryazarlik
diizeylerinin belirlenmesi ve fakiilteler bazinda karsilastirmali analizlerin yapilmasi bagka bir
¢alismanin konusu olabilir.
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EK 1: ANKET FORMU
Degerli katilimci,

Bu anket calismasi, liniversite ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeylerinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir. Sorulara verilen cevaplar bilimsel amaglarla
degerlendirilecektir. Arastirmanin gegerliligi agisindan biitiin sorularin cevaplanmasi 6nem
arz etmektedir. Liitfen secenekler arasindan size gore en dogru olani isaretleyiniz.
Cevaplarimiz kesinlikle gizli tutulacaktir.

Katilimimz icin tesekkiir ederiz.

Fikrim

Temel Diizeyde Ekonomi ve Finans Dogru | Yanhs Yok

1 | Enflasyon paranin satin alma giiciinii azaltir.

2 | Tiirkiye’de enflasyon oranlar1 %10’un altindadir.

w

Enflasyon orani piyasadaki kredi faiz oranindan yiiksek ise kredi kullanmak avantajlidir.

Bir evi kiralamak, ev satin almaya kiyasla finansal agidan biit¢enizi daha rahat
kullanmanizi saglar.

Borsalarda sadece hisse senedi alim-satimi1 yapilmaktadir.

Tiirkiye’deki menkul kiymetler borsasini adi1 Borsa Istanbul’dur.

Vadesiz mevduat hesabi faiz kazanci saglar.

0 |IN o |o |~

Ons, altin gibi kiymetli madenlerin 6l¢ii birimidir.

Fikrim

Bireysel Bankacihik Dogru | Yanhs yok

9 | Tiim bankalar ayni1 islem iicretleri ile ¢aligirlar.

10 | Uzun vadeli kredi kullanmak kisa vadeli kredi kullanmaktan daha maliyetlidir.

11 [ IBAN, uluslararasi banka hesap numarasidir.

12 | EFT, aynm1 bankadaki hesaplar arasinda para transferi yapmak i¢in kullanilir.

13 [ internet bankacihig1 yardimiyla kredi bagvurusu yapilabilmektedir.

14 [Internet bankacihi1 yardimiyla hisse senedi alim satim islemleri yapilabilmektedir.

Fikrim

Emeklilik ve Sigortaciik Dogru | Yanhs yok

15 | Bireyin yasi, ara¢ kasko bedelinin belirlenmesinde 6nemli bir rol faktordiir.

SGK (Sosyal Giivenlik Kurumu), Tiirkiye’de ¢alisanlarin bagl olduklar: saglik giivencesi
16 | kurumudur.

17 | Tiirkiye'de emeklilik yas1 herkes igin 65'tir.

18 | Bireysel emeklilik sistemi, aylik prim 6demeleri yapilan 6zel bir emeklilik sistemidir.

Bireysel emeklilik sisteminde emeklilige hak kazanmak i¢in 10 y1l siireyle katk1 pay1
19 | 6demesi yapmak gerekmektedir.

Fikrim

Finansal Tablolar Dogru | Yanhs
yok

20 | Bilanco, belirli bir tarihteki varliklari, borglar1 ve 6zsermayeyi gosterir.

21 | Oz sermaye, toplam varliklarla borglar arasindaki farktir.
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22

Eger bir bireyin 6z sermaye hesabinda 9.000 TL ve bor¢ hesabinda 8.000 TL varsa bu
bireyin toplam varliklar: 17.000 TL dir.

23 | Nakit sikintist geken bir sirket, kesinlikle zarar etmistir.
v Do Yanl Fikrim
atirom ogru anhs Yok
24| Bir sirketin tahvilini alirsaniz o sirkete ortak olmus olursunuz.
25| Hisse senetlerine yatirim yaptiginizda faiz kazanci elde edersiniz.
26| Hisse senedi yatirimi tahvil yatirimina kiyasla daha riskli bir yatirim tiiriidir.
27| Doviz, bir tasarruf aracidir.
Risk diizeyleri ayni olan iki projeden A projesi B projesinden daha fazla getiri
28| saglamaktadir. Dolayisiyla iki proje arasindan B projesi secilmelidir.
. Fikrim
Vergi ve Mevzuat Dogru | Yanhs Yok

29

Tiirkiye’de KDV orani biitiin iirlinlerde %18 olarak uygulanmaktadir.

30

Yeni bir is kurmadan 6nce Sanayi ve Ticaret Odasi'na kayit yaptirmak gerekmektedir.

31

Her isyeri sahibi vergi dairesine kayit yaptirmak zorundadir.

32

Bir "Vergi Yili" 1 Ocak'ta baslayip, 31 Aralik'ta sona erer.

33

Amerikan dolari, Euro ve Sterlin arasinda en degerli olan para birimi hangisidir?

a
b

. Amerikan Dolar1
. Euro

c. Sterlin

Matematik ve Faiz Hesaplamalari

Tuna Bey, ayda 2000 TL kazanacag: yeni bir ise girmistir. Her ay 900 TL kira, 350 a.lay b. 2 ay
34| TL ulagim gideri, 500 TL mutfak giderleri ve 100 TL giyinme masraflar1 vardir. Tuna |c. 3 ay d. 4ay
Bey'in 600 TL para biriktirmesi kag ay siirecektir? e. Fikrim yok
a. %12’den az
. . o)1 . 0 b. %12
35[ Konut kredisinde aylik faiz orani %1 ise yillik faiz oran1 ne olmalidir? C. %12’den fazla |
d. Fikrim yok
a. 105 TL’den az
Banka hesabinizda 100 TL’niz oldugunu ve faiz oranmin yillik %5 oldugunu b. 105 TL
36 varsayin. 1 yil sonra hesabinizdaki paranin ne kadar olacagini diisiiniirsiiniiz? €. 105 TL’den fazla
d. Fikrim yok
a. 100 TL
Banka hesabinizda 100 TL mevduatiniz oldugunu farz edin. Yillik faiz orani %S5, b. 100 TL’den az
37| enflasyon oran1 %6 ise, 1 yil sonra paranizin alim giicii ne kadar olacaktir? c. 100 TL’den fazla
d. Fikrim yok

38

Zeynep ve Bilge ayni yastadir. Zeynep 30 yasindan itibaren her yil 1.000 TL, Bilge
ise 40 yasindan itibaren her y1l 2.000 TL bankaya faize para yatiriyor. 50 yasina
geldiklerinde hangisinin hesabinda daha fazla parasi vardir? |

a.

Esit miktarda paralar1 vardir.

b. Bilge. Ciinkii her y1l daha fazla
miktarda birikim yapmuistir.
C. Zeynep. Ciinkii daha uzun yil

y

atirim yapmigtir. |

d. Zeynep. Ciinkii birikimleri daha
uzun siire bilesik faizde artmistir.

e. Fikrim yok
Cinsiyetiniz () Erkek () Kadin
Yasiniz
Boliimiiniiz
Simifimiz
Ogretim tiiriiniiz () Orgiin 6gretim () Ikinci &gretim
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Babanizin egitim durumu

() Okuryazar degil ( ) Okuryazar( ) ilkdgretim () Lise
() Universite ( )Lisansiistii

Annenizin egitim durumu

() Okuryazar degil ( ) Okuryazar () Ilkdgretim () Lise
() Universite ()Lisansiistii

Kredi kart1 kullaniyor musunuz?

() Evet () Hayir

Bireysel emeklilik sistemine katihmimiz var m?

() Evet () Hayir

internet bankaciligi kullaniyor musunuz?

() Evet () Hayir
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Kisilik Ozelliklerinin Finansal Risk Tolerans1 Uzerindeki Etkisi:
Universite Ogrencileri Uzerine Bir Arastirmax

Kezban HITAY*
Adem ANBAR**

OZET

Bu ¢alismamin amaci, bireylerin bes faktor kisilik ozellikleri ile finansal risk toleranslart arasindaki
iliskinin incelenmesidir. Bu kapsamda, Bursa Uludag Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi nde
tictincii ve dordiincii smiflarda okuyan égrencilerden anket teknigi kullamilarak veri toplanmigtir. Verilerin
analizinde tamimlayict istatistikler, t-testi, tek yonlii varyans analizi (ANOVA) ve hiyerarsik regresyon analizi
kullamilmistir. Yapilan analizler sonucunda, demografik ozelliklerden cinsiyet, gelir ve béliim degiskenlerine
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1. GIRIS

Finansal karar alma siirecinde dnemli girdilerden biri olarak kabul edilen finansal risk
toleransi, bireylerin finansal karar alirken kabul edebilecegi maksimum belirsizlik miktari
olarak tamimlanabilir (Ding Aydemir ve Aren, 2016:76). Bireylerin finansal riske karsi
tutumlari; tasarruf, yatirim, ¢esitlendirme, sigorta, emeklilik planlamasi1 gibi bir¢ok alanda
alacaklar1 kararlarda etkili olmaktadir. Dolayisiyla bireylerin finansal risk toleransi
diizeylerine gore alacaklar1 finansal kararlarin kendi finansal refahlar1 lizerinde etkileri
olacagi gibi, finansal piyasalar ve ekonominin geneli lizerinde de etkileri olacaktir (Fisher ve
Yao, 2017:191). Finansal risk toleransi, Ozellikle belirsizligin veya riskin yiiksek oldugu
finansal piyasalarda daha da 6nemli hale gelmektedir (Gilliam vd., 2010: 40). Finansal risk
tolerans1 yiiksek olan bireylerin finansal piyasalardaki diisiis veya yiikselislerde belirsizligi
daha iyi tolere edebilecekleri ve siireci daha iyi yonetebilecekleri kabul edilmektedir (Chaulk
vd., 2003:258; Fisher ve Yao, 2017:191). Bu gibi nedenlerle, bireylerin finansal risk
toleranslariin Sl¢giilmesi ve finansal risk toleransini etkileyen faktorlerin belirlenmesi, sadece
arastirmacilar tarafindan degil, portfoy yoneticileri, yatirim danismanlar1 gibi uygulayicilar ve
politika yapicilar tarafindan da ilgi gosterilen bir konu olmustur.

Finansal risk toleransini yas, cinsiyet, medeni durum, egitim diizeyi gibi demografik
faktorler; gelir, servet, calisma durumu, ev sahipligi gibi ekonomik faktorler; kisilik
Ozellikleri, tutum ve inanislar gibi psikolojik faktorler etkilemektedir (Grable ve Joo, 2004:
74; Yao ve Hanna, 2005: 66; Van de Venter vd., 2012: 94; Kuzniak ve Grable, 2017: 320).
Bunlarin disinda, finansal kararlara yonelik ge¢miste yasanmis deneyim ve tecriibeler,
finansal piyasalarin gelecegine yonelik beklentiler ve kiiltiir de bireylerin finansal risk
toleranslar1 lizerinde etkili olmaktadir (Kourtidis vd., 2017: 1404). Goriilecegi gibi, finansal
risk toleransini etkileyen birgok faktdr vardir, diger bir deyisle, finansal risk toleransi ¢ok
boyutlu bir yapiya sahiptir.

Bireylerin finansal kararlar alirken kendi kisilik 6zelliklerini ve olasi psikolojik
Onyargilarin1 g6z onilinde bulundurmalari, dogru karar almalarinda 6nemli bir rol oynayacaktir
(Jameel ve Siddiqui, 2019:2). Ayrica, kisilik ozelliklerinin finansal risk toleransi ve
dolayisiyla finansal kararlar {izerindeki etkisinin ortaya konulmaya calisilmasi, portfoy
yoneticilerinin ve yatirim danigmanlarmin miisterileri adina daha dogru kararlar almalarina
ve/veya onlarin finansal amac¢ ve beklentilerine daha uygun tavsiyelerde bulunmalarina
yardimci olacaktir.

Bu ¢alismanin amaci, kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi {izerindeki etkilerini
belirlemeye yoneliktir. Calismanm bundan sonraki kismi dort boliimden olusmaktadir. Ilk
béliimde, finansal risk toleransi kavramu ile bes faktdr kisilik modeli agiklanmistir. ikinci
boliimde, kisilik ozellikleri ile finansal risk toleransi arasindaki iliskiye yonelik literatiir
ortaya konulmaya calisilmistir. Ugiincii boliimde ¢alismanin metodolojisine ve dérdiincii
boliimde bulgulara yer verilerek calisma tamamlanmistir.
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2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Finansal Risk Toleransi

Fransizca kokenli “risgue” kelimesinden gelen riskin Tiirk Dil Kurumu (TDK)
Sozligli'ndeki anlami, “bir zarara, bir kayba ugrama tehlikesi”dir. Risk kavrami farkli bilim
dallarinda farkl sekillerde tanimlanmaktadir. Finansal anlamda risk, bir isleme iliskin parasal
kaybin veya bir zararin ortaya c¢ikmasi ile sonuglanabilecek ekonomik faydanin azalma
olasilig1 olarak tanimlanabilir (Demireli, 2007:123). Bireylerin finansal bir takim riskli
durumlar karsisindaki risk alma tutumunu gosteren finansal risk toleransi ise, bir bireyin
finansal karar verirken kabul edebilecegi maksimum belirsizlik miktarin1 ifade etmektedir.
(Grable, 2000:625). Finansal risk toleransi, riskten kaginma egiliminin karsit anlamlisidir
(Hallahan vd., 2003:484). Diger bir ifadeyle, finansal risk toleransi diisiik (yiiksek) olan
bireylerin riskten kaginma egilimi daha yiiksektir (diistiktiir).

Yiiksek ve diisiik risk toleransina sahip bireylerin davranislar1 birbirinden farklilik
gostermektedir. Diisiik finansal risk toleransina sahip bireyler, genel olarak, finansal bir
faaliyet gerceklestirdiklerinde daha az zarar gormek istemektedirler. Bunun yaninda yiiksek
belirsizlik durumunda faaliyetten kaginarak gerceklestirecekleri faaliyetler hakkinda daha
fazla bilgi sahibi olmak istemektedirler. Yiiksek finansal risk toleransina sahip bireyler ise,
diisiik risk toleransina sahip bireylere gore, kendilerine daha fazla glivenmekte ve zarar1 géze
alabilmektedirler (Anbar ve Eker, 2009: 132). Finansal risk toleransi yiiksek olan bireyler,
portfoylerinde hisse senedine daha fazla yer vermekte ve finansal piyasalarda daha sik islem
yapmaktadirlar. Bu kisiler, riski daha fazla goze aldiklari i¢in, portfoy ¢esitlendirmesine daha
az Onem verebilmektedirler (Dorn ve Huberman, 2005:437; Hoffmann vd., 2015:98;
Kourtidis vd., 2017: 1405).

Bireylerin igerisinde bulunduklart durumlar, yasam tarzlari, yetistirilme sartlari, kigilik
ozellikleri farkli oldugu igin, risk her birey tarafindan farkli diizeyde algilanmaktadir.
Dolayisiyla, yapilmasi planlanan veya diisiiniilen bir yatirimin risk seviyesi her birey i¢in
farkli diizeyde algilanacagindan bireylerin verecekleri kararlar da farklilik gosterecektir.
Duruma gore az riskli olarak kabul edilebilen, baska bir durumda cok riskli olarak kabul
edilebilecek, bireyler de aymi durumu az ya da ¢ok riskli olarak degisik diizeylerde
algilayabileceklerdir. Diger bir deyisle, farkli bireyler bir durumu farkli risk diizeyinde
algilayabilecekleri gibi, bir birey de farkli durumlarda aymi risk diizeyini farkli
algilayabilecektir (Ceyhan, 2008: 3). Bu durum kisiligin riskin algilanmasinda son derece
onemli bir unsur oldugunu ortaya koymaktadir.

2.2. Kisilik Ve Bes Faktor Kisilik Modeli

Kisilik, genel olarak, bir bireyi diger bireylerden ayiran, onu digerlerinden farkli kilan
kendine has ozellikler biitiinii olarak ifade edilebilir (igerli ve Arsu, 2019: 22). Kisilik,
dogustan gelen ve bireyi diger insanlardan ayiran mizacin ve farkli durumlarda ortaya ¢ikan
ozelliklerin birlesimidir (Horzum vd., 2017: 398). Kisilik o6zellikleri, bir bireyin diger
bireylerden duygu, diisiince ve davranig yoniinden ayirt edilmesini saglayan, belirli kosullar
altinda gosterdikleri kendine has, ayirt edici davramis egilimlerini yansitan ozelliklerdir
(Roberts, 2009: 139). Dogustan gelen biyolojik ve psikolojik 6zelliklerin yaninda, kisilik
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bireylerin sosyal hayatta ve egitimle kazandiklar1 yetenekleri, glidiileri, tutumlar1 ve mizag
ozelliklerini de icermektedir (Paksoy vd., 2019: 3864).

Kisilik kavramina iliskin genel kabul goérmiis bir tanimlama yapilamamis olmasina
ragmen, kisilik alaninda yapilan bilimsel ¢aligmalar neticesinde arastirmacilar tarafindan
kisiligin kapsamli bir degerlendirmesi oldugu hususunda kanaat getirilen bir model ortaya
konulmustur. Bu model bes faktor kisilik modelidir (Golberg, 1990). Bes faktor kisilik
modeli, dil hipotezine dayanmaktadir. Insanlarda gdzlemlenen bireysel farkliliklarm tiim
diinyanin ortak dili olarak kodlanacagi ve bu sozciikler vasitasiyla konusma diline
yansiyacagl, bunun sonucunda ise bireyin kisilik yapisim1 kapsayacak bir siniflama
olusturulabilecegi ifade edilmektedir (Celebi ve Ugurlu, 2014: 540). ilk olarak F. Galton
tarafindan 1884 yilinda bireysel farkliliklar1 ortaya koymak amaciyla ¢esitli sozclikler
Onerilmis ve daha sonraki yillarda G. W. Allport ve H. S. Odbert’in (1936) bu konudaki
caligmalar1 devam etmistir. Bu ¢alismalardan yola ¢ikan R. Cattell ise 1957’de 16 kisilik
faktoriinii olusturmustur (Igerli ve Arsu, 2019: 23). W. Norman, 1963 yilinda gergeklestirdigi
calismasinda, 20 6lgekli bir dereceleme Olgegine faktor analizi uygulayarak bes temel faktor
haline getirmistir (Deniz ve Ercis, 2008: 303). 1970’lerin sonlar1 ve 1980’lerin baslarinda P.
T. Costa ve R. R. McCrae yapmis olduklar1 caligmalarla bes faktor kisilik modelini
gelistirmislerdir (Celebi ve Ugurlu, 2014: 540).

Psikoloji ve sosyoloji basta olmak iizere bir¢ok alanda kabul gbéren ve yaygin bir
sekilde kullanilan bes faktor kisilik modeli, kisiligi bes temel boyut altinda toplamaktadir. Bu
bes boyut veya faktor; disa doniikliik, uyumluluk, sorumluluk, duygusal denge/dengesizlik
(norotizm) ve deneyime agikliktir. Model, “biiyiik besli” olarak da ifade edilen bu kisilik
faktorlerini, kisilik hiyerarsisinin en iist seviyesine yerlestirmekte ve modelin, bu faktérlerin
hiyerarsinin daha diisiik seviyelerinde yer alan daha dar kisilik 6zelliklerinin tiim alanini
kapsadigi kabul edilmektedir (Ding vd., 2013: 50). Bes faktor kisilik modelinin temelde iki
ozelligi mevcuttur (Costa vd., 1991). Birincisi, bes faktor kisilik modelinin net ve kavramsal
degerlere dayanmasi, ikincisi ise, bu bes faktoriin kisiler arasindaki farkliliklar: net bir sekilde
belirleyebilmesidir.

Bes faktor kisilik 6zellikleri asagida kisaca agiklanmistir.

Disa Déniikliik: Disa doniik bir kisilik yapisina sahip olan bireyler; iddiali, diger
bireylerle kolay iletisim kuran, olumlu diisiinen, enerji dolu, girisken ve konugkan kisilige
sahip insanlardir (Erogluer ve Kahraman, 2019: 22). Disa doniikliik faktorii; sicakkanlilik,
insan canlis1 olma durumu, girigkenlik, hareketlilik, heyecan arayis1 ve pozitif duygu durumu
gibi dlgiitlerle belirlenebilir (Howard ve Howard, 1998). Ozellikle is ortaminda amaca y&nelik
bir tutum igerisinde olan bu kisilik yapisina sahip bireyler, is ortaminda pozitif bir sosyal
cevreyi tecriibe ederler (Ding vd., 2013: 51). Is hayatinda pozitif sosyal cevre icerisinde
bulunan bireyler, ¢alisma arkadaslarina pozitif enerji verdikleri i¢in de pozitif tepki alirlar
(Alarcon vd., 2009: 246). ice doniik bireyler, disa doniik olanlarin tersine, diisiik yasam
enerjisine ve genellikle negatif diisiince yapisina sahiptirler. Ice doniik bireyler sessizditler,
sosyal diinya ile ilgilenmezler ve tedbirli davranistan yanadirlar (Deniz ve Ercis, 2008: 304).

Uyumluluk: Bireyin g¢evresindeki diger kisilerle beraber hareket edebilme becerileri
olarak ifade edilen uyumluluk (yumusak baslilik) faktorii, diiriistliik, diger insanlar1 diisiinme,
comertlik, kibarlik, hosgoriilii olma, fedakarlik, uyumluluk, merhametlilik, alcak goniilliiliik
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gibi degerleri yansitan bir kisilik faktoriidiir (Tatar vd., 2014:185). Uyumluluk faktorii, diger
bireylerle ilgili olmay1 ifade eden bir Ozelliktir. Yardima ihtiya¢ duyanlarla ilgilenmeyi,
mutsuzluk olusturan durumlarin ¢éziimiinde yardimlagmayi ifade etmektedir (Ding vd., 2013:
52). Uyumluluk faktoriiniin bir ucunda sefkat, fedakarlik, duygusal destek vb. olumlu
ozellikler yer alirken, diger tarafinda ilgisizlik, diismanlik, benmerkezcilik, kiskanglik gibi
olumsuz 6zellikler yer almaktadir (Igerli ve Arsu, 2019: 24).

Sorumluluk: Sorumlu bireyler disiplinli, diizenli, kendileri ve bagkalar1 ig¢in
sorumluluk alabilen, gercekg¢i ve bir ise adim atmadan once iyi diisiinen bireylerdir. Bunlara
ilave olarak basar1 odakli, her tiirli gorevde basar1 kazanma olasiliklar1 yiiksek, caliskan
kisilerdir. Sorumluluk sahibi bireyler sorunla karsilagma ihtimallerini g6z Oniinde tutarak her
zaman hazirlikli, etik ilke ve degerlere belirgin bir sekilde bagli, basladiklar1 bir isi sonuca
ulastirabilme becerisine sahip bireyler olma egilimindedirler. Onlarin sorumlulugu ve giiclii
kararlilik duygular hedeflerine basariyla ulasmalarina yardimci olur ve {istlerinin takdirini
kazanmalarm saglar (Nitelik Odemis, 2011: 84). Sorumluluk, bireylerin diirtiilerini nasil
kontrol ettigini ifade etmektedir. Sorumluluk 6zelligine yliksek diizeyde sahip olan bireylerin
catismaya girme olasiliklar1 daha diisiiktiir (Paksoy vd., 2019: 3865)

Duygusal Denge/Dengesizlik (Nevrotiklik): Nevrotiklik, duygusal dengeye Karsi
uyumu gosterir. Yiiksek nevrotiklik ozelligine sahip bireyler, yiiksek diizeyde anksiyete,
diismanlik, depresyon ve ice kapalilik 6zelliklerini gostermektedirler (Seibert ve Kraimer,
2001: 3). Bu faktor, nevrotik Ozelliklere sahip bireylerin endiseli, giivensiz, kendisiyle
ugrasan, sinirli, kaygili bir yapida olacaklarin1 ve stres ile bas etmede zorlanacaklarini ifade
etmektedir (Somer vd., 2002: 23). Nevrotiklik diizeyi diisiik bireyler ise dengeli, sakin bir
yapiya sahiptirler ve stresle giiclii bir sekilde bas edebilmektedirler (Horzum vd., 2017: 400).

Deneyime A¢iklik: Besinci ve son faktor olan deneyime agiklik; macerayi, sira dist
fikirleri, hayal giiciinii, meraki ve ¢esitli deneyimleri i¢inde barindiran bir kisilik faktortidiir.
Bu 6zellige sahip bireyler, basmakalip bireylerden ayrilmakta, kapali bireylere gore daha
yaratic1 ve arzularinin daha fazla farkinda olan bireylerdir. Ayrica entelektiiel, sanat1 takdir
eden, estetige duyarli kisilerdir (Temeloglu ve Karaman, 2014: 453). Degisime kars1 direng
gosterme, yeni fikirlere kapali olma, ilgisiz ve meraksiz olma gibi 6zellikler ise, deneyime
aciklik diizeyi diisiik olan bireylerin baslica 6zellikleridir (Erkus ve Tabak, 2009: 216).

3. LITERATUR

Bireylerin finansal risk toleransi diizeylerini 6l¢meye ve finansal risk toleransini
etkileyen faktorleri belirlemeye yonelik c¢alismalar, ozellikle 1980’li yillardan itibaren
artmaya ve Onem kazanmaya baslamistir. Demografik, sosyo-ekonomik, psikolojik ve
cevresel faktorler gibi finansal risk toleransimi etkileyen birbiriyle iligkili bir¢ok faktor
olmakla birlikte, yapilan calismalar demografik ve sosyo-ekonomik faktdrler iizerinde
yogunlagsmistir. Son yillarda ise, psikolojik faktorlerin altinda yer alan kisilik 6zelliklerinin
bireylerin finansal risk toleranslar1 iizerindeki etkilerini incelemeye yonelik ¢aligmalar da
yapilmaya baslanmistir. Burada, kisilik 6zellikleri ile finansal risk toleransi arasindaki
iligkileri inceleyen ¢aligmalardan bazilarinin bulgularina yer verilmeye ¢alisilmistir.

Wong ve Carducci (2013), psikoloji ve finans bdliimlerinde okuyan {iniversite
Ogrencileri lizerine yaptiklar1 ¢aligmalarinda, bes faktor kisilik 6zellikleriyle finansal risk
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tolerans1 arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Calismada, disa doniikliik ve deneyime agiklik
kisilik oOzelliklerinin finansal risk toleransi iizerinde pozitif bir etkiye, sorumluluk ve
uyumluluk kisilik 6zelliklerinin ise negatif bir etkiye sahip oldugu bulgulara ulagilmistir.
Pak ve Mahmood (2013), potansiyel yatirimcilarin kisilik 6zellikleri, risk alma tutumlar1 ve
yatirim kararlar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Aragtirma sonucunda, kisilik 6zelliklerinin
bireyin risk toleransi iizerinde bir miktar etkiye sahip oldugu ve bunun da hisse senedi, tahvil
ve diger menkul kiymetlerle ilgili yatirim kararlarini etkiledigi bulgusuna ulasilmistir. Ayrica,
bes faktor kisilik 6zellikleri baglaminda, deneyime aciklik boyutunun risk toleransi lizerinde
pozitif, uyumluluk boyutunun ise negatif bir etkiye sahip oldugu bulgusuna da ulasilmistir.
Pinjisakikool (2017), bireylerin kisilik ozelliklerinin finansal risk toleransi araciligiyla
finansal davraniglar1 iizerindeki etkilerini incelemistir. Calismada, bes faktor kisilik
boyutlarindan disa doniikliik ve deneyime agikligin finansal risk toleransiyla pozitif,
sorumluluk, uyumluluk ve duygusal denge/dengesizlik boyutlarinin ise finansal risk
toleransiyla negatif iligkili oldugu ve kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi araciligiyla
finansal davraniglar lizerinde dolayli bir etkisinin oldugu bulgularina ulagilmistir. Dickason ve
Ferreira (2018) risk toleransi, yatirnmei kisiligi ve davranigsal finans arasindaki iligkileri tespit
etmeye calismiglardir. Calismanin bulgular, diisiik risk toleransi seviyesine ve muhafazakar
bir yatirimer kisiligine sahip yatirimcilarin zarari 6nleme ve zihinsel muhasebe 6nyargilarina
daha fazla maruz kaldiklarii gostermektedir. Yiiksek risk toleransina sahip yatirimcilarin ise
cogunlukla 6z denetim yanliligina maruz kaldig tespit edilmistir. Baffour vd. (2018), riskten
kaginma egiliminde cinsiyetin roliinii ve kisilik Ozelliklerinin riskten ka¢inma egilimi
tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Calismada, kadinlarin erkeklere gore daha fazla riskten
kacinma egilimine sahip olduklar1 ve bes faktor kisilik oOzelliklerinden sorumluluk ve
duygusal denge/dengesizlik boyutlarinin riskten kaginma egilimi {izerinde pozitif yonde bir
etkiye sahip olduklar1 bulgularina ulagilmistir. Anastasia ve Mamelak (2019), Endonezya’da
yatirimeilar lizerine gergeklestirdikleri ¢calismada kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi
tizerindeki etkisini belirlemeye calismislardir. Calismada, sansasyon arayisi ve belirsizlik
toleransinin finansal risk toleransin1 dnemli dlciide etkiledigi, kontrol odag: faktoriiniin ve 6z
kontrol becerisinin finansal risk toleransi iizerinde bir etkisinin olmadigi bulunmustur.
Czerwonka (2019), bireylerin kiiltiirel, biligsel ve kisilik o6zelliklerine gore riske olan
duyarhiliklarini 6lgmek amaciyla Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ve Polonya’daki lisans
Ogrencileri 1lizerine bir arastirma gergeklestirmistir. Arastirma sonucunda, Polonyali
ogrencilerin Amerikali 6grencilere gore daha fazla risk alma egilimine sahip olduklari, disa
doniik bireylerin risk alma egilimlerinin daha yiiksek, sorumlu bireylerin ise risk alma
egilimlerinin daha diisiik oldugu bulgularina ulasilmistir. Jameel ve Siddiqui (2019), Pakistan
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem yapan 150 bireysel yatirimci {izerinde bir arastirma
yapmislar ve calismada kisilik ozellikleri, finansal okuryazarlik gibi c¢esitli faktorlerin risk
toleranst ve psikolojik yanlliklar tizerindeki etkilerini arastirmiglardir. Risk toleransi
acisindan, disa doniikliik kisilik 6zelligi ile hem bulunabilirlik ve agir1 giiven yanliligi hem de
risk toleranst arasinda anlamli bir iligki oldugu ve risk toleransinin ¢apa yanlhiligini ve
kumarbaz yanilgisimi etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Rabbani vd. (2019), ABD’de yasayan
54-61 yas araligindaki bireyler iizerine yaptiklar1 ¢alismada, bes faktor kisilik 6zellikleri ile
finansal risk toleransi arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada, disadoniikliik, duygusal
denge/dengesizlik ve deneyime agiklik kisilik Ozelliklerini daha fazla tasiyanlarin daha
ylksek risk toleransina sahip olduklari, uyumluluk ve sorumluluk kisilik 6zelliklerini daha
fazla tasiyanlarin ise daha digiik risk toleransina sahip olduklari sonucuna ulagilmistir.
Ferreire (2019), Giiney Afrika’da faaliyet gosteren bir yatirim sirketinin miisterileri lizerinde
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gerceklestirdigi ¢alismasinda, kisiligin finansal risk toleransi iizerine etkisini arastirmig ve
farkli kisilik ozelliklerine sahip bireylerin farkli finansal risk toleransi seviyelerine sahip
olduklar1 ve deneyime daha agik olan bireylerin, diger kisilik tiirlerine gore, daha yiiksek risk
tolerans diizeyine sahip olduklar1 bulgularina ulagsmistir. Mathur ve Nathani (2019), calisma
hayatina yeni baglayan veya en fazla bes yildir ¢alisan 22-27 yas araligindaki genglerin kisilik
ozelliklerinin risk toleransi diizeyleri lizerindeki etkisini incelemislerdir. Caligmada; kadin ve
erkeklerin risk toleransi diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik olmadigi, bes faktor kisilik
ozelliklerinden uyumluluk, duygusal denge/dengesizlik ve deneyime aciklik boyutlari ile risk
tolerans1 arasinda giiclii bir iliski oldugu, disa doniikliik ve sorumluluk boyutlar ile risk
toleransi arasinda ise bir iligki olmadig1 bulgularina ulasilmistir.

Tirkiye bazinda, kisilik ozellikleri ile finansal risk toleransi arasindaki iliskiyi
inceleyen sinirl sayida calismaya ulagilabilmistir. Temeloglu ve Karaman (2014), Canakkale
ve Balikesir’de faaliyet gosteren dort ve bes yildizli sayfiye otellerinde konaklayan turistler
lizerine yaptiklar1 ¢aligmalarinda, kisilik ozellikleri ile algilanan risk arasinda anlamli ve
pozitif bir iligkinin oldugu sonucuna ulagsmislardir. Kisilik 6zelliklerinin alt boyutlar1 ile
algilanan riskin alt boyutlar1 degerlendirildiginde, disa doniikliik ile finansal risk, sosyal risk
ve zaman riski arasinda; uyumluluk ile zaman riski arasinda; sorumluluk ile sosyal risk ve
psikolojik risk arasinda; duygusal denge ile performans riski, finansal risk, sosyal risk,
psikolojik risk, zaman riski ve fiziksel risk arasinda; yeniliklere acik olma ile performans
riski, finansal risk ve sosyal risk arasinda anlamli iligkiler bulunmustur. Kiibilay ve
Bayrakdaroglu (2016), yatinmcilarin kisilik 6zellikleri, psikolojik dnyargilari ve finansal risk
toleranslar1 arasindaki iligkileri incelemek amaciyla yaptiklart calismalarinda, kisilik
ozelliklerinin hem psikolojik 6nyargilar hem de finansal risk toleransi iizerinde etkili oldugu
sonucuna  ulagmiglardir. Ko&yliioglu  vd. (2019), {iniversite &grencileri {izerine
gerceklestirdikleri ¢alismalarinda, kisilik 6zellikleri ile finansal iyilik hali ve risk alma tutumu
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada, cinsiyet faktoriine gore risk alma tutumu ve
finansal iyilik hali arasinda anlamli farklilik oldugu, ayrica risk alma tutumu ile kisiligin
deneyime agiklik, uyumluluk ve disa doniikliik boyutlar1 arasinda pozitif ve giiclii bir iliski
oldugu, risk alma tutumu ile kisiligin nevrotiklik boyutu arasinda negatif bir iligki oldugu
bulgularina ulagilmstir.

Literatiirde bes faktor kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi tizerindeki etkisini
inceleyen calismalarda, goriildiigii gibi, farkli bulgular s6z konudur. Bir ¢aligmada kisiligin
belirli bir boyutunun finansal risk toleransi iizerindeki etkisi pozitif iken, farkli bir ¢aligmada
negatif etkiye sahip olabilmekte veya higbir etkisi s6z konusu olmayabilmektedir. Bu
farkliliklar, finansal risk toleransinin ¢ok boyutlu bir yapisinin olmasina bagl oldugu gibi,
orneklem, 6l¢ek, yontem gibi degiskenlere bagl olarak da ortaya ¢ikabilmektedir. Bu durum,
kisilik oOzelliklerinin finansal risk toleransi iizerindeki etkisini incelemeye yonelik yeni
calismalara ihtiya¢ oldugunu da gostermektedir.

4. ARASTIRMANIN METEDOLOJISI

Calismanin bu bolimiinde arastirmanin amaci, kapsami, hipotezleri ve modeli ile
verilerin toplanmasi ve analizine yer verilmistir.
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4.1. Arastirmanin Amaci Ve Kapsam

Bireylerin kendilerine 6zgii kisilik o6zelliklerinin finansal islemlerinde alacaklari
kararlar lizerinde etkisi vardir. Bu kapsamda bireyler, bir yatinm karar1 almadan 6nce
karsilasabilecekleri riskleri analiz ederler ve kendilerine uygun ise yatirnm yapmaya karar
verirler. Elbette, kisilik 6zelliklerinin disinda, risklerin degerlendirilmesinde ve finansal karar
alma siirecinde etkili olan gelir, beklentiler, egitim, finansal okuryazarlik gibi bir¢ok faktor
vardir. Fakat bu calismanin amacini, kisilik Ozellikleri ile finansal risk toleransi arasindaki
iligkinin incelenmesi olugturmaktadir.

Arastirmanin  kapsamini, Bursa Uludag Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi’nde (IIBF) iigiincii ve dérdiincii smiflarda okuyan oOgrenciler olusturmaktadir.
Arastirmanin kapsaminin, ti¢iincii ve dordiincii siniflarda okuyan 6grencilerle kisitlanmasinin
temel nedeni; finansal risk toleransi 6lgeginde yer alan bazi ifadelerin belli bir alan egitimini
tamamlamis bireyler tarafindan daha kolay anlasilabilecegi ve egitim diizeyine bagli olasi
farkliliklar1 nispeten azaltma diisiincesidir.

4.2. Arastirmanin Hipotezleri Ve Modeli

Calismanin ana amaci olan bes faktor kisilik 6zellikleri ile finansal risk toleransi
arasindaki iligkilere yonelik, literatiirden yararlanilarak asagidaki hipotezler olusturulmustur.
Bu ana amacin disinda, demografik degiskenlere gore katilimcilarin finansal risk toleransi
diizeylerinin farklilik gosterip gostermedigi de incelenmek istenmis ve bu kapsamda hipotez 6
ve alt hipotezler de olusturulmustur.

Hi: Disa doniikliik kisilik 6zelliginin katilimeilarin finansal risk toleransi diizeyleri
tizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi vardir.

H2: Uyumluluk kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri
tizerinde anlaml1 ve negatif bir etkisi vardir.

Hs: Sorumluluk kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri
tizerinde anlaml1 ve negatif bir etkisi vardir.

Ha: Duygusal denge/dengesizlik kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk toleransi
diizeyleri iizerinde anlaml1 ve pozitif bir etkisi vardir.

Hs: Deneyime agiklik kisilik 6zelliginin katilimeilarin finansal risk toleransi diizeyleri
tizerinde anlaml1 ve pozitif bir etkisi vardir.

Hs: Demografik faktorlere gore katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri arasinda
anlamli bir farklilik vardir.

Hea: Yasa gore katilimcilarin finansal risk toleranslari arasinda anlamli bir farklilik
vardir.

Heb: Cinsiyete gore katilimcilarin finansal risk toleranslar1 arasinda anlamli bir
farklilik vardir.
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Hec: Ailenin aylik ortalama gelirine gore katilimcilarin finansal risk toleranslari
arasinda anlamli bir farklilik vardir.

Hed: Is tecriibesine gore katilimcilarin finansal risk toleranslar1 arasinda anlamli bir
farklilik vardir.

Hee: Boliime gore katilimcilarin finansal risk toleranslar1 arasinda anlamli bir farklilik
vardir.

Hef: Sinifa gore katilimcilarin finansal risk toleranslari arasinda anlamli bir farklilik
vardir.

Bes faktor kisilik oOzelliklerinin ve demografik faktorlerin finansal risk toleransi
tizerindeki etkilerini belirlemeye yonelik gergeklestirilen c¢alismanin modeli Sekil 1’de
goriilmektedir.

Disa Doniikliik

Uyumluluk

Sorumluluk

Finansal Risk

Duygusal Denge/ Toleransi

Dengesizlik
\ J
4 N H5 (+
Deneyime Agiklik
\ H6 (+
,
Demografik
Faktorler
\ J

Sekil 1: Arastirma Modeli

4.3. Verilerin Toplanmasi Ve Analizi

Arastirmanin evrenini Bursa Uludag Universitesi IIBF’de okuyan iigiincii ve dordiincii
smiflarda okuyan dgrenciler olusturmaktadir. 2019-2020 yili verilerine, IIBF’de 5.950 kadin
ve 7.685 erkek olmak toplam 13.635 6grenci egitim Ogretim gormektedir (Bursa Uludag
Universitesi 2019 Yili Idare Faaliyet Raporu). Kolayda érnekleme yontemiyle iigiincii ve
dordiincti siniflarda okuyan 327 6grenciden anket teknigi kullanilarak, Ekim 2019 itibariyle
veri toplanmaigtir.
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Verilerin toplanmasinda kullanilan anket formu, {ic boéliimden olusmaktadir. Birinci
boliimde; cinsiyet, yas, ailenin aylik ortalama geliri gibi katilimecilarin  demografik
ozelliklerine yénelik sorular yer almaktadir. Ikinci boliimde; katilimcilarin bes faktor kisilik
boyutlarint 6lgmek amaciyla, John vd. (1991) tarafindan gelistirilen, Tiirk¢ceye uyarlamasi
Stimer ve Siimer (2005) ve Karaman vd. (2010) tarafindan yapilan bes faktor kisilik dlgegi
yer almaktadir. Bes faktor kisilik Olcegi, bes alt boyuttan (disa doniikliik, uyumluluk,
sorumluluk, duygusal denge/dengesizlik ve deneyimlere agik olma) ve toplam 44 ifadeden
olusmaktadir. Besli Likert tipi olgekte, ifadeler “1= Kesinlikle katilmiyorum, 5=Kesinlikle
katiliyorum” olarak kodlanmustir. Ugiincii boliimde; katilimcilarin finansal risk toleransi
diizeylerini 6l¢gmek amaciyla Grable ve Lytton (1999) tarafindan gelistirilen ve 13 ifadeden
olusan “finansal risk toleransi 6lgegi” kullanilmistir. Yapilan gilivenirlik analizi kapsaminda,
bes faktor kisilik dl¢cegine ait Cronbach’s Alpha katsayisi 0,67; finansal risk toleransi 6l¢egine
ait Cronbach’s Alpha katsayis1 0,53 ¢ikmustir.

Verilerin normal dagilim 6zelligi gosterip gostermedigini belirlemek amaciyla basiklik
(kurtosis) ve carpiklik (skewness) degerlerine bakilmistir. Carpiklik degeri, -1,96 ile +1,96 ve
%35 anlamlilik seviyesinde normali gosterirken, +3 ile -3 arasindaki basiklik degerleri de %5
anlamlilik diizeyinde normal kabul edilmektedir (Uyar, 2019: 98). Bu bilgiler dogrultusunda
aragtirmanin veri setine ait ¢arpiklik degerleri -1 ile +1 arasinda, basiklik degerleri -2 ile +2
arasinda oldugundan normal dagilima uygun oldugu sonucuna ulasilmistir. Veriler normal
dagilim gosterdigi igin verilerin analizinde, t-testi, tek yonlii varyans analizi (ANOVA) ve
hiyerarsik regresyon analizi kullanilmustir.

5. BULGULAR

Calismanin bu boélimiinde arastirma bulgularmma yer verilmistir. Bu kapsamda,
oncelikle katilimcilarin demografik o6zelliklerine, sonrasinda demografik faktorlere gore
katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik olup olmadigim
ortaya koymak amaciyla yapilan t-testi ve ANOVA analizlerinin sonuglarina yer verilmistir.
Son olarak, degiskenler arasindaki iligkileri belirlemek amaciyla yapilan korelasyon analizine
ve bes faktor kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi {izerindeki etkisini belirlemeye
yonelik hiyerarsik regresyon analizine yer verilmistir.

5.1. Katihmeilarin Demografik Ozellikleri

Tablo 1°de goriildiigii gibi, aragtirmaya katilan katilimcilarin %63,6’s1 kadinlardan,
%36,4’1 erkeklerden olugmaktadir. Yas 6zelliklerine bakildiginda, katilimcilarin yaslar1 21 ve
22 yaslar1 arasinda yogunluk gdstermektedir. Katilimeilarin %23,9’u iktisat, %42,2’si Maliye,
%12,5’i Ekonometri ve %21,4’ii Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri (CEKO)
boliimlerinde 6grenim goérmektedir. Katilimcilarin %58,7’si normal 6grenimde, % 41,3’
ikinci 6grenimde egitim gormektedir. Ankete katilan katilimeilarin %61,8’1 tiglincti, %38,2si
ise dordiincti sinifta egitim gormektedir. Katilimcilarin %33,9’u bir is tecriibesine sahip
degilken, %33,6’s1 1 yildan daha az, %18’1 1-2 yil arasi, %14,4°1 ise 3 yil ve lizeri bir is
tecriibesine sahiptir. Katilimcilarin ailelerinin gelir durumuna bakildiginda, katilimcilarin
%S55,7’s1, ailesinin aylik ortalama gelirinin 2.326-5.000 TL arasinda oldugunu ifade etmistir.
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Tablo 1. Katilimcilarin Demografik Ozellikleri

Cinsiyet N % | Sf N %
Kadin 208 63,6 3. smif 202 61,8
Erkek 119 36,4 4. simf 125 38,2
Toplam 327 100 Toplam 327 100
Yas N % | Is Tecriibesi N %
20 31 9,5 Is tecriibem yok 111 33,9
21 125 38,2 | 1 yildan daha az 110 33,6
22 104 31,8 1-2 yil arasi 59 18,0
23 40 12,2 3 yil ve lizeri 47 14,4
24 ve lizeri 27 8,3 Toplam 327 100
Toplam 327 100

Boliim N % Ailenin Geliri N %
Iktisat 78 239 | 1-2.325TL 39 119
Maliye 138 42,2 | 2.326-5.000 TL 182 55,7
Ekonometri 41 12,5 | 5.001-7.500 TL 70 214
CEKO 70 214 7.501 ve lizeri 36 11,0
Toplam 327 100 Toplam 327 100,0
Ogrenim Sekli N %

Orgiin Opr. 192 | 58,7

Ikinci Ogr. 135 41,3

Toplam 327 100

5.2. Katihmcilarin Finansal Risk Tolerans1 Diizeylerinin Demografik Faktorler
Acisindan Incelenmesi

Yas degiskenine gore katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri arasinda anlaml
bir farkliligin olup olmadigini test etmek i¢in yapilan tek yonlii ANOVA analizinin sonuglari
Tablo 2’de goriilmektedir. Tablo 2’deki sonuglar incelendiginde, yasa gore katilimcilarin
finansal risk toleransi diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunamamistir (F= 1,933; p=
0,105 > 0,05).

Tablo 2. Yas Degiskeni ANOVA Analizi Sonuglari

Yas N Ortalama Standart Sapma F p
20 yas veya alt1 31 2,2804 0,36436
21 125 2,2031 0,33264
22 104 2,1982 0,35254 1,933 0,105
23 40 2,3231 0,37043
24 yas veya uzeri 27 2,1111 0,35078
*p<0,05

Cinsiyete gore, katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri arasinda bir farklilik
olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilan bagimsiz 6érneklem t testinin Tablo 2’de goriilen
sonuclarina gore, cinsiyetine gore katilimcilarin finansal risk toleranslar1 arasinda anlamli bir
farklilik (p= 0,000 < 0,05) s6z konudur. Erkeklerin finansal risk toleransi diizeyleri,
kadinlardan daha yiiksektir.
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Tablo 3. Cinsiyet Degiskeni t-Testi Sonuglari

Levene Varyanslarin Esitligi Testi
Cinsiyet N Ortalama Std. Sp. F p t p
Finansal Risk Kadin 208 2,1616 0,33495 0565 0453 -3,784 0,000
Toleransi Erkek 119 2,3109 0,35751 -3,717

*p<0,05

Ailenin aylik ortalama gelir seviyesi degiskenine gore, katilimcilarin finansal risk
toleransi diizeyleri arasinda bir farkliligin olup olmadigina iligkin yapilan ANOVA analizinin
sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir. Analiz sonuglarina gore, farkli gelir diizeylerine sahip
katilimcilar arasinda finansal risk toleranst agisindan anlamli bir farklilik oldugu (F= 3,789;
p= 011 < 0,05) goriilmektedir. Tukey HSD (Honestly Significant Difference) testi, ailesinin
aylik ortalama geliri 1-2.325 TL arasinda olanlar ile 5.001-7.500 TL arasinda olanlar ve 1-
2.325 TL arasinda olanlar ile 7.501 TL ve iizeri olanlar arasinda, yiiksek gelir gruplari lehine,
anlamh bir farkliligin oldugunu gostermektedir. Diger bir deyisle, ailesinin aylik ortalama
geliri daha yiiksek olan katilimcilarin finansal risk toleransi: diizeyleri de daha yiiksektir.

Tablo 4. Ailenin Geliri Degiskeni ANOVA Analizi Sonuglari

Ailenin Geliri N Ortalama | Standart Sapma F p Fark
(1) 1-2.325 TL 39 2,1026 0,42549
(2) 2.326-5.000 TL 182 2,1923 0,33581 3,78 0,011 1-3
(3) 5.001-7.500 TL 70 2,2846 0,32408 9 ) 1-4
(4) 7.501 TL ve iizeri 36 2,3248 0,34209
*p<0,05

Is tecriibesi degiskenine gore katilimcilarin finansal risk tolerans: diizeyleri arasinda
bir farkliligin olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilan ANOVA analizinin sonuglarimin
yer aldig1 Tablo 5’te goriildiigli gibi, farkli is tecriibesine sahip katilimcilarin finansal risk
toleranslari arasinda anlaml bir farklilik (F= 2,475; p= 0,061 > 0,05) yoktur.

Tablo 5. Is Tecriibesi Degiskeni ANOVA Analizi Sonuglari

is Tecriibesi N Ortalama | Standart Sapma F p
Yok 111 2,1739 0,34909
1 yildan daha az 110 2,1895 0,34522 2475 0.061
1-2 y1l aras1 59 2,2621 0,33289
3 yil ve tizeri 47 2,3191 0,36925

*p<0,05

Katilimcilarin egitim gordiikleri boliime gore, katilimcilarin finansal risk toleransi
diizeyleri arasinda bir farkliligin olup olmadigini belirlemeye yonelik yapilan ANOVA
analizinin sonuglar1 Tablo 6’da yer almaktadir. Analiz sonuglarina gore, farkli boliimlerde
egitim goren katilimcilar arasinda finansal risk toleransi agisindan anlamli bir farklilik oldugu
(F= 3,439; p= 0,017 < 0,05) goriilmektedir. Tukey HSD testi, Maliye bolimiinde egitim
gorenler ile Ekonometri boliimiinde egitim gorenlerin finansal risk toleransi diizeyleri
arasinda anlaml bir farkliligin oldugunu gostermektedir. Buna gore, Ekonometri bdliimiinde
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egitim goren katilimcilarin finansal risk toleranslari, Maliye boliimiinde egitim gorenlerden
daha yiiksektir.

Tablo 6. B6liim Degiskeni ANOVA Analizi Sonuglari

Boliim N Ortalama | Standart Sapma F p Fark
(1) Iktisat 78 2,2525 0,34264
(2) Maliye 183 21466 0,34712 7 430 )
- , 0,017 -
(3) Ekonometri 41 2,3077 0,35082
(4) CEKO 70 | 2,2582 0,34650
*p<0,05

Katilimcilarin okuduklar1 sinifa gore finansal risk toleransi diizeyleri arasinda bir
farklilik olup olmadigint belirlemek amaciyla yapilan t-testinin Tablo 7°de yer alan
sonuglaria gore, katilimcilarin okuduklari sinifa finansal risk toleranslar1 arasinda anlamli bir
farklilik (p= 0,585 > 0,05) yoktur.

Tablo 7. Siif Degiskeni t-Testi Sonuglari

Levene Varyanslarin Esitligi Testi
Sumif N Ortalama  Std. Sp. F p t p
Finansal Risk 3. siif 202 2,2243 0,35086 0,003 0,957 0,547 0,585
Toleransi 4. smuf + 125 2,2025 0,35027 0,547

*p<0,05

Yapilan t-testleri ve ANOVA analizleri, Heb, Hsc Ve Hee hipotezlerinin desteklendigini,
buna karsin, Hea, Hed Ve Hef hipotezlerinin desteklenmedigini gostermektedir.

5.3. Korelasyon Analizi

Finansal risk toleransi ile bes faktor kisilik 6zellikleri arasindaki iligkileri incelemek
amaciyla yapilan Pearson korelasyon analizi sonuglarina gore, finansal risk toleransi ile
duygusal denge/dengesizlik kisilik 6zelligi arasinda, 0,01 anlamlilik diizeyinde zayif, negatif
ve anlaml1 bir iligki, finansal risk toleransi ile deneyime aciklik kisilik 6zelligi arasinda, 0,01
anlamlilik diizeyinde zayif, pozitif ve anlaml bir iliski oldugu goriilmektedir. Korelasyon
analizi sonuglar1 Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8. Degiskenler Arasindaki Korelasyonlar

()] @) Q) (4) () (6)
(1) Finansal Risk Toleransi 1
(2) Disa Doniikliik -0,011 1
(3) Uyumluluk -0,001 0,285** 1
(4) Sorumluluk -0,013 0,234** 0,282** 1
gagn[;g)’g:ﬁg'esiznk 01454 | 0026 | 0164 | 051" | 1
(6) Deneyime Agiklik 0,149** 0,163** 0,288** 0,220** 0,001 1

**p <0,01 diizeyinde anlamhidir (2-tailed).
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5.4. Hiyerarsik Regresyon Analizi Sonuc¢lari

Bes faktor kisilik ozelliklerinin finansal risk toleransi iizerindeki etkisini belirlemek
amaciyla lojistik regresyon analizi kullanilmistir. Regresyon analizinde, finansal risk toleransi
bagimli degisken olarak, bes faktor kisilik 6zellikleri (disadoniikliik, sorumluluk, uyumluluk,
duygusal denge/dengesizlik, deneyime agiklik) bagimsiz degiskenler olarak ve demografik
faktorler kontrol degiskenleri olarak ele alinmistir.

Analiz iki asamada gergeklestirilmistir. Birinci asamada demografik faktorler modele
dahil edilmistir. Ikinci asamada ise, kisilik dzellikleri modele dahil edilerek, bu 6zelliklerin
finansal risk toleransi tizerindeki etkisi belirlenmeye ¢alisilmistir.

Hiyerarsik regresyon analizinde, ilk olarak modelin regresyon analizinin
varsayimlarin1  karsilayip karsilamadigi incelenmistir. Hata terimleri arasinda ardisik
bagimlilik (iliski/otokorelasyon) olmadigini ortaya koyan Durbin-Watson katsayis1 1,5 ile 2,5
arasinda bir deger almalidir (Kalayci, 2014: 264). Veri setine ait Durbin-Watson katsayisi bu
kritere uygun olarak 2,005 olarak bulunmustur. Regresyon analizinde, tolerans degerinin
0,20°den biiyiik olmasi; VIF (Varyans Artis Faktorii) degerinin 10’dan biiyiik olmas1 ¢oklu
baglanti olmadigin1 gostermektedir (Albayrak, 2005: 110). Modelin tolerans degerleri
0,810’dan biiyiik ve VIF degerleri 1,047-1,235 arasinda degerler aldigindan, bagimsiz
degiskenler arasinda ¢oklu baglanti sorunu yoktur.

Tablo 9. Hiyerarsik Regresyon Analizi Sonuglari

Model Degiskenler B B t p
Sabit 1,801 18,119 0,000
Cinsiyet 0,123 0,169 3,006 0,003"
Yas 0,010 0,038 0,704 0,482

Model 1 Bolim 0,023 0,127 2,308 0,022"
Smif -0,044 -0,061 -1,114 0,266
Is tecriibesi 0,034 0,100 1,812 0,071
Gelir 0,062 0,147 2,695 0,007"
R?= 0,091 Diiz. R? = 0,074 F=5,329
Sabit 1,895 7,562 0,000
Cinsiyet 0,120 0,165 2,828 0,005"
Yas 0,009 0,033 0,608 0,544
Boliim 0,025 0,138 2,493 0,013"
Smif -0,033 -0,046 -0,835 0,405
Is tecriibesi 0,029 0,085 1,536 0,125

Model 2 | Gelir 0,056 0,133 2,431 0,016"
Disadoniikliik 0,011 0,014 0,235 0,814
Sorumluluk -0,034 -0,037 -0,631 0,528
Uyumluluk -0,042 -0,052 -0,864 0,388
Duygusal Denge -0,056 -0,099 -1,795 0,074
Deneyime Agiklik 0,079 0,143 2,520 0,012~
R2= 0,122 R2 (Degisim) = 0,122 Diiz. R2 = 0,091
F (Degisim) = 3,961 F (Degisim) Anlamlilik (P) = 0,000

*p <0,05 diizeyinde anlamlidir.

Hiyerarsik regresyon analizinin sonuglart Tablo 9°’da goriilmektedir. Tablo
incelendiginde Model 1’de ulasilan sonuglara gore demografik degiskenlerden cinsiyet,
bolim ve gelir degiskenleri finansal risk toleransi {izerinde anlamli ve pozitif bir etkiye
sahiptir. Diger taraftan, yas, sif ve is tecriibesi degiskenlerinin finansal risk toleransi
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tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigir goriilmektedir. F= 5,329 ve p=0,000 degerleri
Model 1’in anlamli oldugunu gostermektedir. Ayrica demografik degiskenler finansal risk
toleransindaki degisimin %7,4’iinii agiklamaktadir (Diiz. R? = 0,074). Model 1’e ait B
degerleri finansal risk toleransi lizerinde en fazla cinsiyet degiskeninin etkiye sahip oldugunu,
bunu gelir ve boliim degiskenlerinin izledigini gostermektedir.

Hiyerarsik regresyon analizinde Model 1’e kisilik 6zellikleri dahil edilerek Model 2
elde edilmistir. Genel bir ifadeyle, Model 2 anlamh (F= 3,961 ve p=0,000) olup, demografik
ozellikler ve kisilik dzellikleri finansal risk toleransinin %9,1’ini agiklamaktadir (Diiz. R? =
0,091). Kisilik ozelliklerinin analize dahil edilmesiyle agiklanan varyansta meydana gelen
degisim yaklasik %2 olmustur. Bu sonug, kisilik 6zelliklerinin, genel olarak, finansal risk
toleransi tizerinde anlamli ama kiiciik bir etkisinin oldugunu gostermektedir. Model 2’deki
sonuglara bakildiginda, kisilik O6zelliklerinden deneyime agiklik boyutunun finansal risk
toleransi iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu, kisiligin diger boyutlarinin (disa
dontikliikk, sorumluluk, uyumluluk, duygusal denge/dengesizlik) ise anlamli bir etkisinin
olmadig1 goriilmektedir. Bu sonuglar, deneyime ve yeniliklere daha agik olan bireylerin
finansal risk toleransi diizeylerinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Diger bir deyisle,
daha merakly, ilgili, yeni fikirlere ve deneyimlere agik olan, tutucu olmayan bireylerin finansal
risk toleransi diizeyleri, deneyime daha az acik (veya kapali) olan bireylerden daha yiiksektir.

Model 2°den elde edilen bulgular, Hipotez 5’in desteklendigini, Hipotez 1, 2, 3 ve
4’lin desteklenmedigini gostermektedir.

Hipotez Sonug

Hi: Disa doniikliik kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk

- C oy . Desteklenmedi
tolerans1 diizeyleri lizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi vardir. esteklenmed

H2: Uyumluluk kisilik 6zelliginin katilimeilarin finansal risk toleransi

diizeyleri iizerinde anlaml1 ve negatif bir etkisi vardir. Desteklenmedi

Hs: Sorumluluk kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk toleransi

diizeyleri lizerinde anlaml1 ve negatif bir etkisi vardir. Desteklenmedi

Ha: Duygusal denge/dengesizlik kisilik 6zelliginin katilimcilarin
finansal risk tolerans1 diizeyleri lizerinde anlamli1 ve pozitif bir etkisi Desteklenmedi
vardir.

Hs: Deneyime agiklik kisilik 6zelliginin katilimcilarin finansal risk

toleransi diizeyleri lizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi vardir. Desteklendi

6. SONUC

Bir bireyin finansal risk toleransi ile bireyin finansal tutum ve davranislar1 arasinda bir
iligki vardir. Diger bir deyisle, bireyin finansal risk toleransi diizeyinin alacagi finansal
kararlar tUzerinde bir etkisi soz konudur. Bu nedenle, finansal risk toleransinin
belirleyicilerinin  arastirilmast hem aragtirmacilarin hem de uygulayicilarin  (portfoy
yoneticileri, finansal danismanlar vb.) ilgisini ¢eken konulardan biri olmustur. Finansal risk
toleransini etkileyen bir¢ok faktor olmakla birlikte, onemli faktorlerden biri de bireyin sahip
oldugu kisilik 6zellikleridir. Bu ¢aligmanin amaci, kisilik 6zelliklerinin finansal risk toleransi
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tizerindeki etkisini incelemektir. Kisilik modelleri arasinda yaygin kabul goren bes faktor
kisilik modeli kullanilmistir. Bu model, kisilik 6zelliklerini disa doniiklikk, uyumluluk,
sorumluluk, duygusal denge/dengesizlik ve deneyime agiklik olmak iizere bes alt boyut
altinda toplamaktadir.

Calismada ilk olarak, demografik faktorlere gore katilimcilarin finansal risk toleransi
diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik olup olmadigini belirlemek amaciyla t-testi ve
ANOVA analizi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, yas, is tecriibesi ve siif degiskenlerine
gore katilimcilarin finansal risk toleransi diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik s6z konusu
degil iken, cinsiyet, gelir ve boliim degiskenlerine gore anlamh bir farklilik bulunmustur.
Buna gore, erkekler kadinlardan daha yiiksek finansal risk toleransi derecesine sahiptir.
Ailesinin aylik ortalama geliri daha yiiksek olanlarin, ailesinin aylik ortalama geliri diisiik
olanlara gore, finansal risk toleranslar1 daha yiiksektir. Boliim degiskeni agisindan,
Ekonometri bdliimiinde egitim alan katilimcilarin  finansal risk toleranslari, Maliye
boliimiinde egitim alan katilimcilarin finansal risk toleranslarindan daha yiiksektir. Bu
calismada, yas ve is tecriibesi degiskenlerine gore katilimcilarin finansal risk toleranslar
arasinda bir farklilik olmadigi bulgusuna ulasilmistir. Katilimcilarin yag araliginin dar olmasi
(agirlikli olarak 21-23 yas aralig1) nedeniyle, yasin finansal risk toleransi iizerindeki etkisi
goriilememis olabilir. Benzer sekilde, katilimeilarin yaklagsik %34 {iniin is tecriibesine sahip
olmamasi (¢alismamis veya caligmiyor olmasi), %52’°sinin 1 yildan az veya 1-2 yil arasinda
kisa bir is tecriibesine sahip olmasi (¢aligmis veya calisiyor olmasi) nedeniyle, is tecriibesinin
finansal risk toleransi {izerinde bir etkisinin ortaya c¢ikmadigr degerlendirilmektedir.
Katilimeilarin okuduklar1 sinif (birinci sinif, ikinci sinif gibi) genellikle yas ve aldiklar1 egitim
nedeniyle finansal risk toleransi iizerinde dolayli bir etkiye sahip olabilmektedir. Fakat
caligmanin kapsamini iiclincli ve dordiincii siniflar olusturdugu i¢in smif degiskenine gore
anlaml bir farklilik ortaya ¢ikmamistir. Calismanin kapsamina birinci ve ikinci siniflar da
dahil edilmis olsaydi, yukarida ifade edildigi gibi, yasin ve goriilen egitimin dolayl: etkisiyle,
siif degiskenine gore anlamli bir farkliligin ortaya ¢ikmasi beklenebilirdi.

Kisilik ozelliklerinin finansal risk toleransi lizerindeki etkisini belirlemek amaciyla
hiyerarsik regresyon analizi yapilmistir. Analiz sonuglari, kisilik ozelliklerinden sadece
deneyime agiklik boyutunun finansal risk toleransi iizerinde anlamli ve pozitif bir etkisinin
oldugunu, diger kisilik boyutlarinin (disa doniikliikk, uyumluluk, sorumluluk ve duygusal
denge/dengesizlik) finansal risk toleransi lizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin
olmadigini gdstermektedir. Buna gore, deneyime ve yeniliklere agik bireyler, deneyime acik
olmayan bireylere gore daha yiiksek finansal risk toleransina sahiptirler. Onceki calismalarda
da deneyime agiklik boyutunun finansal risk toleransi iizerinde pozitif bir etkisinin olduguna
iligkiler bulgulara ulagilmistir. Bu agidan, bu ¢alismanin bulgulari literatiir ile uyumludur.
Literatiirde 1ki veya daha fazla, hatta bes kisilik boyutunun tamaminin finansal risk
toleransiyla iligkili (pozitif veya negatif yonde) olduguna iligkin bulgular da olmakla birlikte,
bu calismada kisiligin sadece tek boyutunun finansal risk toleransiyla iliskili oldugu
bulunmustur.

Bu ¢alismanin en Onemli kisiti, arastirmanin kapsamina sadece bir fakiiltenin iig¢
boliimiinde, {i¢iincii ve dordiincii smiflarda okuyan dgrencilerin dahil edilmesidir. Universite,
fakiilte, boliim ve smif agilarindan arastirmanin evreni genisletilerek daha biiylik 6rneklem
kullanilarak yapilacak calismalar hem demografik 6zelliklerin hem de kisilik 6zelliklerinin
finansal risk toleransi tizerindeki etkilerinin degerlendirilmesine katki saglayacaktir. Ayrica
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nispeten benzer demografiklere (yas, medeni durum, ¢alisma/is tecriibesi durumu gibi) sahip
ogrenciler disinda, hane halki iizerinde yapilacak ¢alismalar da literatiire katki saglayacaktir.
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1. GIRIS

Geleneksel finans bir sosyal bilim dali olmasina karsin, bireylerin insani 6zelliklerini,
algisini, psikolojisini, sosyalligini ve tiim bunlarin neden olabilecegi 6nyargi ve yanilsamalari
teorilerin disinda tutmus; insanin “homo economicus” diye tabir edilen yiizde yiiz rasyonel bir
varlik oldugu varsayimiyla calismistir. Buna ek olarak, bireylerin risk algis1 ve piyasalarin
yapisi ile ilgili de ciddi varsayimlari olan geleneksel finans teorileri, ger¢ek piyasalardaki
yatirim davranislarini ve buna bagli piyasa hareketlerini agiklamakta yetersiz kalinca ortaya
geleneksel teorilerin O6ngéremedigi “anomaliler” ortaya ¢ikmistir. Davranigsal finans;
psikoloji, sosyoloji ve pazarlama gibi farkli disiplinlerden de katki alarak bu anomalileri
aciklamaya ve anlamaya calisan nispeten yeni ve gelismeye acik bir alandir. Kahneman ve
Tversky’nin 1981 tarihli karar verme literatiiriinde ¢1gir agan c¢alismasiyla, bireylerin duygu
ve diisiincelerine ek olarak, bir problemin kelimelere dokiiliis seklinden dahi etkilendikleri
ortaya konulmustur. Ayn1 problemin, ayni bilgiyi ve veriyi igeren fakat farkli kurulmus iki
versiyonunda dahi ortaya ¢ikan karar degisiyorsa, yatirim karar1 gibi kompleks kararlarda
bireylerin getiri ve risk disinda higbir faktérden etkilenmeden tamamen rasyonel bir karar
verdigini varsaymak c¢ok gercekei olmayacaktir. Dolayisi ile, bu ¢alismadan sonra gesitli
alanlarda bireylerin karar mekanizmalar1 sorgulanmis ve caligilmistir. Bu alanlardan birisi de
finansal kararlardir.

Bu makalede oncelikle geleneksel finansin yatirim kararma olan bakis agisina ve bu
bakis a¢isinin temel varsayimi olan Rasyonel Beklentiler Teorisi’ne deginilecek, sonrasinda
davranigsal finansin ortaya koydugu anomalilere ve bunlara getirdigi aciklamalara yer
verilecektir. Hali hazirda literatiirde davranigsal finansin anlasilmasi {izerine derlemeler ve
literatiir taramalar1 kisitli olsa da mevcuttur. (Bknz: Taner ve Akkaya, 2005; Aytekin ve
Ayglin; 2016). Bu ¢alismada farkli olarak, davranigsal finans alani igin genel bir g¢ergeve
cizildikten sonra, duygusal faktorlerin insanin karar mekanizmasindaki yeri anlatilacaktir. Bu
baglamda, literatiirde “hevristik (heuristic)!” diye tabir edilen zihinsel kisa yollara ve bilissel
Onyargilara da deginilecektir. Fakat son yillarda 6ne ¢ikan ve heniiz iizerinde yeterince
calistimamus duygu temelli bir zihinsel kisa yol olan “duygu hevristigi (affect heuristic)?”
tizerinde 6zellikle durulacak ve bu yeni hevristik okuyucuya tanitilacaktir. Yeni arastirmalara
ac ve bakir bir alan olan bu zihinsel kisa yol ve yatirimei lizerindeki etkileri tartisilarak konu
ile 1lgili yeni ¢aligmalara bir temel olusturmak hedeflenmistir.

2. RASYONEL BEKLENTILER TEORISI

Klasik iktisat teorisinin temelini olusturan rasyonellik varsayimi rasyonel bireylerin,
kendisini baglayan biitiin piyasa kisitlarini ve elindeki bilgiyi g6z oniinde bulundurarak Bayes
istatistigi prensipleri ile tercihlerini maksimize edecegini 6ngoriir (McFadden vd. 1999: 76).
Dolayist ile rasyonel birey tiiketim, iiretim, yatirim ve bunun gibi kararlarinda Herb Simon’un
(1986) sdyledigi gibi en 1yisinden azina razi1 olmayacaktir.

! Tiirkgesi zihinsel veya bilissel kisa yol seklinde ¢evrilmekle beraber literatiirde hevristik olarak kullanildig
goriilmektedir (Bknz: Sezer ve Demir, 2015:69,72; Tomak, 2009: 145-163; Kahyaoglu,2011: 33; Bayazit Hayta,
2014: 329; Onur ve Kirikei, 2018: 4545; Altindz ve Altindz, 2016:21; vb.).

2 Affect heuristic teriminin Tiirkge bir karsilig1 literatiirde bulunmamakla beraber duygu temelli zihinsel kisa yol
anlamina gelmektedir. Hevristik teriminin hali hazirda kullaniliyor olmasina istinaden “duygu hevristigi”
seklinde ¢evrilmistir.
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Ik defa Muth tarafindan 1961 yilinda mikro iktisat kontekstinde formiile edilen
rasyonel beklentiler prensibi daha sonra cesitli bilim insanlarinin da ilgi odagi olmus ve
Lucas, Sargent, Kydland, Prescott ve digerleri tarafindan g¢alisilmistir. Boylelikle bir¢ok
iktisat teorisinin temelini olusturan “Beklenen Fayda Teorisi” ortaya ¢ikmistir. Buna gore,
Oniinde alternatif secenekleri bulunan rasyonel bir birey, maruz kaldig kisitlar1 g6z O6niinde
bulundurarak, kendi faydasini belli degiskenlere gére maksimize eder. Markowitz literatiire
sundugu optimal portfoy se¢imi tarifinde, ayni bakis acgisiyla, maksimize edilecek faydayi
finansal getiri , kisit olarak da riski belirlemistir. Bu demek oluyor ki rasyonel bir yatirime1
riske gore getirisini maksimize etmelidir.

Rasyonel beklentiler teorisi, Sharpe (1963) ve Lintner (1965) tarafindan gelistirilen
sermaye varliklarin1 fiyatlama modeli ve Fama (1970)’nin 6ne siirdiigii etkin piyasalar teorisi
gibi modern finansin ana teorilerinin de temelini olusturur. Fama’nin rasyonel yatirimciy1 baz
alarak sundugu Etkin Piyasalar Hipotezi'ne gore rasyonel yatirimcinin rasyonel beklentiler ile
Bayes kurallarina gore vermis oldugu yatinm kararlari sayesinde piyasadaki finansal
enstriimanlarin fiyatlar1 kendi teorik (i¢sel) degerlerini yansitmis olur (Barberis ve Thaler,
2003:1056). Optimal karardan hata ile sapan bireyler olsa dahi, rasyonel yatirimcilar ortaya
cikan arbitraj firsatini hemen degerlendirirler ve fiyat yanlishgr aninda diizelir. Boylece
piyasa, rasyonel yatirimci araciligi ile, fiyatlar1 teorik (i¢sel) degere dogru iter (Friedman,
1953:177). Sonug olarak geleneksel finans, rasyonel yatirimcinin halka agik olan biitiin bilgiyi
dogru ve eksiksiz kullanarak, Bayes kurallar1 ¢ercevesinde, belirli bir riske gore getirisini
maksimize edecegini ve yatirim kararlarin1 buna gore verecegini sdyler (Clark-Murphy ve
Soutar, 2004: 540).

3. DAVRANISSAL FINANS VE ARGUMANLARI

Davranigsal finans, literatiiri 30 yili askin bir siire domine eden Etkin Piyasa
Hipotezi’ne ve dolayisi ile Beklenen Fayda Teorisi’ne birgok kereler meydan okumus ve
piyasa anomalilerini anlamaya c¢aligmistir. Davranigsal Finans, Psikoloji ve Sosyoloji gibi
bilim dallarindan faydalanarak insanin yilizde yiiz rasyonel bir varlik olmadigini, cesitli
bilissel 6nyargilarinin (cognitive bias) olabilecegini, ve siirli bilgi ve kapasite ile her daim
optimum karari veremeyecegini savunur. Ana olarak kisitli arbitraj ve psikoloji ile
temellendirilen bu argiimanlar piyasa anomalilerini ve yatirimer davranislarindaki
rasyonellikten uzak tutumlari agiklamaya caligmistir.

Kahneman ve Tversky’nin 1979 yilindaki “Prospect Theory: Decision-making under
risk” ¢alismas1 ile ortaya konulan beklenti teorisi, uzun yillardir bircok Iktisat ve finans
teorisine temel olan beklenen fayda teorisine meydan okuyarak bu alandaki ilk adimlar
atmistir. Klasik finans teorilerinin aciklamada yetersiz kaldig1 piyasa anomalileri de bilimsel
calismalarla ortaya konulunca (bknz: Shefrin, 2002; Shleifer, 2000; French ve Roll, 1986; Ito
vd., 1998; Karrh, 2004; Wirneryd, 2001, vb.) bu anomalileri agiklayacak ve/veya anlayacak
yeni yaklagimlar gelistirilmeye ¢alisiimistir.

Bu anomalilere en giiclii 6rnek, literatiirde Hisse Senedi Primi Bilmecesi (Equity
Premium Puzzle) olarak bilinen sermaye piyasalarindaki bonolara kiyasla asir1 risk pirimidir
(Mehra ve Prescott, 1985: 145). Bu pirim klasik fiyatlama modelleriyle agiklanamayacak
kadar biiytik bir pirim olup bir anomali olarak karsimiza c¢ikar. Bunun yaninda forex
piyasalarindaki 6zel bilginin oynakliga olan anlamli etkisi (French ve Roll, 1986: 5; Ito vd.
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1998: 1111) de bir baska anomali olarak gdsterilebilir. Bunun yaninda bireysel yatirimci
davraniglarinda da rasyonaliteden sapmalar gozlemlenmistir. Mesela yatirimcilarin kazanan
hisse senetlerini hemen elden ¢ikarmalar1 ve kaybedenleri ise tutmaya devam etmeleri,
bireylerin kendilerine olan asir1 giivenden kaynakli yogun bir sekilde piyasada pozisyon
degistirmeleri, alim satim yapmalar1 ve yliksek islem masraflarina maruz kalmalar1 gibi.

Davranigsal finans goézlemlenen bu anomalileri sadece tespit etmekle kalmamus,
bunlara agiklamalar getirmeye c¢alismustir. Shefrin, davranigsal finansin temel mesajini
“insanlar bilgiyi kullanmakta kusursuz degildir ve bircok yanilsama, hata ve algisal illiizyona
maruz kalirlar” (Shefrin, 2002:10) diyerek 6zetlemistir. Bu yanilsamalar ve bunlara agiklama
olarak sunulan argiimanlari, Barberis ve Thaler, kisitli arbitraj ve psikolojik faktorler
basliklariyla iki ana kisimda toplar.

3.1.  Kisith Arbitraj

“Kisith  Arbitraj” savi piyasalarin kusursuz olmadigini, dolayis1 ile arbitraj
stratejilerinin tamamen masrafsiz ve risksiz olmadigini sdyler (Shleifer ve Vishny, 1997: 35;
Barberis ve Thaler, 2003: 1057). Yani, tanimi itibari ile risk ve ilk yatirim igermemesi
gereken arbitraj firsatlar1 ger¢ek hayatta aslinda bu ikisini de icerebilirler. Boylelikle, yanlis
fiyatlamay1 goren profesyonel yatinmcilar bile bu firsatlar1 degerlendirmekten imtina
edebilirler. Kald1 ki, yatirimmi temel analizler kullanmaktan ziyade sOylentiler ve kulaktan
dolma bilgiler ile yapan ve sOylenti yatinmei (noise trader) diye tabir edilen yatirimcilar,
piyasadaki yanlis fiyatlamanin devamina neden olacak c¢ogunlukta olabilirler (Soylenti
Yatirimer Riski: Noise Trader Risk). Bu durumda, kisa vadede geri dondiiriilemeyecek olan
yanlis fiyatlama, arbitrajdan faydalanmak isteyen yatirimciy1 zarara ugratabilir (De Long
vd.,1990: 703). Sonug olarak, arbitraj firsatlarin1 degerlendirip piyasadaki yanlis fiyatlamay1
diizeltecegini diisiindliglimiiz rasyonel yatirimcilar yukarida saydigimiz sebeplerden Otiirii
cekimser olabilirler. Bu da bizi davranigsal finansin en temel iki savindan biri olan arbitrajin
gercek piyasalarda kisitli oldugu gercegiyle yiizlestirir.

3.2.  Psikolojik Faktorler

Bunun yaninda, yatirimcilarin tamamen rasyonel olmadiklarini ve yatirim karari
alirken ¢esitli duygusal ve psikolojik faktorlerden etkilenebildikleri de literatiirde defalarca
calisilmis ve gosterilmistir. Kahnemann ve Tversky’nin karar alma literatiirlinde yaptigi
onemli ¢aligmalarla, Ozellikle kompleks kararlarda bireylerin karar verme siirecini
kolaylagtiracak zihinsel kisa yollar (hevristikler) kullanmaya egilimli olduklar: tartigilmigtir
(Tversky ve Kahneman, 1974; 1124; Kahneman ve Frederick, 2002: 57). Ayrica, geleneksel
finansin 6ngordiigiiniin aksine, yatirimcilarin - Ozellikle risk igeren kararlarda- tutarsiz
kararlar verebildikleri de gosterilmistir (Bessette vd., 2019: 11). Yatirim karar1 da analiz
gerektiren kompleks bir karar olmasi sebebiyle bu smiflandirmaya giren ve zihinsel kisa
yollar kullanmaya, dolayisi ile baz1 Onyargilardan etkilenmeye miisait olan kararlardandir
(Ackert ve Deaves, 2009: 137). Bu kisa yollar literatiirde hevristik (heuristic) diye tabir
edilmistir.
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3.2.1. Zihinsel Kisa Yollar (Hevristikler)

En One c¢ikan zihinsel kisa yollar; Temsililik (Representativeness), Ulasilabilirlik
(Availability) ve Cipalama Hevristigidir (Anchoring). Finansal kararlarda da etkili olan bu
hevristikler yatirnmcilarin optimum karardan sapmasina neden olabilirler. Ornek olarak,
yatirimcilarin temsililik hevristigini kullanarak, kaliteli iirlinler iireten ve yakin zamanda iyi
getiri saglamig firmalar1 pozitif degerlendirmeleri ve yatirim icin iyi bir alternatif olarak
diistinmeleri verilebilir (Chen vd., 2007: 425). Yine benzer bir mantikla, yatirimcinin
ulagilabilirlik hevristigini kullanarak tanidigi ve bildigi piyasalarda (Shiller, 1998: 1329) veya
en kolay hatirladigi ve kendisine asina gelen hisse senetlerine (Barber ve Odean, 2008: 813)
yatirim yapmay1 tercih etmeleri de bir diger ornek olabilir. Son olarak, bir hisse senedinin
fiyatinin kisa siire i¢inde diigmesi sonucunda, yatirimcilarin dayanak noktasi (¢ipalama
noktasi) olarak en son yiiksek fiyati alip fiyatin tekrar yilikselecegi beklentisine girmeleri ve
bunu bir firsat olarak degerlendirerek 0 hisse senedine yatirim yapmayi tercih etmeleri de
¢ipalama hevristiginin bir sonucu olarak gosterilebilir.

3.2.2. Bilissel Onyargilar

Gortildigi tizere bireysel yatirimlarda, rasyonel beklentiler teorisinin dngordiigii risk
ve getiriye gore verilen optimum kararin aksine, bazi zihinsel kisa yollarin etkisiyle
rasyonellikten sapmalar tespit edilmistir. Esasinda, karar alma siirecine etkinlik ve
fonksiyonellik agisindan olumlu katki saglayan birer ara¢ olarak da nitelendirilen bu zihinsel
kisa yollar, her daim fonksiyonel olmayip bazi bilissel onyargilara (cognitive bias) da neden
olabilmektedir. Literatiirde agirlikla iizerinde durulan Onyargilardan bazilar1 Asir1 Giliven
Onyargis1 (Overconfidence Bias), Yatkilik Etkisi (Disposition Effect), Kayiptan Kagimma
(Loss Aversion), Pismanlilktan Kagmma (Regret Aversion), Temsililik Onyargist
(Representativeness Bias), Ulasilabilirlik Onyargis1 (Availability Bias) ve Cipalama
Onyarigis1 (Anchoring Bias)’dir.

“Asirt Giiven Onyargis1”, bireylerin kendi yetenek, bilgi birikimi ve kapasitelerini
cevreye gore daha yiiksek olarak degerlendirmesinden kaynaklanir (Odean, 1999: 1279).
Yatirimer kendi yatirnminin performansindan emin olur. Asirt 6zgiivenli bireyler kendilerini
ortalamanin Ustiinde goriirler ve bilgi eksikliklerini gormezden gelerek karar alirlar. Bunun
sonucunda ozellikle finansal piyasalarda fazlaca pozisyon degistirerek islem maliyetlerinin
artmasina sebep olurlar (bknz: Odean, 1999: 1296; Glaser ve Weber, 2003: 29 ; Statman vd.,
2006: 1531). Bir diger onyargi, “Yatkinlik Etkisi” diye tabir edilen, yatirimcilarin kazanan
hisse senetlerini gorece ¢abuk satmaya kaybedenleri de gorece uzun tutmaya egilimli
olmalaridir (Shefrin ve Statman, 1985: 777). Bailey, Kumar ve Ng (2011: 25) bireysel
yatirrmcilarin; Odean (1998: 1775) ve Frazzini (2006: 2039) calismalar1 da hem bireysel
yatirimcilarin hem de yatirim ortakliklarinin bu etkiye paralel hareket ettiklerini gostermistir.
Bu davranigin sebebi; yatirimcilarin kazanglar1 bir an 6nce elde etmek isteyip kayiplari ise
tahakkuk etmekte isteksiz olmalaridir. Fakat yatirimin yeterince diisiik bir Sharpe rasyosuna
sahip olmasi durumunda, yatirnmcinin kayipta olan yatirnmini satabilecegi de literatiirde
gosterilmistir (Henderson, 2012: 458). “Kayiptan Kagmmma”, bireylerin kazanglardansa
kayiplara karsi daha duyarli olmasi durumudur (Tversky ve Kahnemann, 1991: 1039). Sonug
olarak, yatirnmcilar zararda olan yatirim pozisyonlarini, o zarardan kagindiklari igin, temel
analizlerin Ongordiigiinden daha fazla tutma egiliminde olabilirler. Bunun yaninda,
“Pigmanliktan Kag¢inma”, kisinin gercekte verdigi kararin sonucu ile vermedigi kararin olasi
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sonucunu karsilagtirmasindan ortaya cikar. Eger olasi sonu¢ gerceklesenden iyiyse birey
pismanlik hisseder. Dolayisi ile, bir anlamda, ‘bir tercihin faydasi tercih edilmeyen secenegin
olas1 sonuglarinin sebep oldugu duygulara baglidir’ (Zeelenberg vd., 1996: 150). “Temsililik
Onyargis1”, temsililik hevristiginin direk sonucudur ve yeni karsilasilan olaylarin gecmisteki
deneyimlerle olusturulan siiflandirmalara goére degerlendirilmesinden kaynaklanir. Esasinda
geemis performans gelecek performans icin bir kriter degilken, yatirimcilarin gegmiste iyi
getiri sunmus yatirim araclarimi iyl bir yatirim alternatifi olarak degerlendirmeleri bu
onyarginin bir sonucudur (Kumar ve Dhar, 2001: 5). Benzer sekilde “Ulasilabilirlik
Onyargis1”da ayni isimle anilan hevristigin direk bir sonucudur ve bireylerin karar alirken ilk
akla gelen deneyimlerinden faydalanmalarindan kaynaklanmaktadir (Kahneman ve Tversky,
1972: 431). Buna ornek olarak finansal analistlerin sirketlerin hisse basina kazanglarini
degerlendirirken, ekonominin genel gidisat1 iyiyse olumlu degilse olumsuz degerlendirmede
bulunmalar1 verilebilir (Lee vd., 2008: 172). Son olarak “Cipalama Onyargis1” da yine ayni
isimle anilan Cipalama Hevristiginin sonucudur ve bireylerin karar alirken Beklenen Fayda
Teorisinin 6nerdiginin aksine bir referans noktasini baz alarak degerlendirme yapmalariyla
ortaya ¢ikar. Bu referans noktasina fazlasiyla bagli kalma, irrasyonel kararlara sebebiyet
verebilir (Tversky ve Kahneman, 1974: 1128).

4. DUYGU HEVRISTIiGi VE YATIRIM KARARINA ETKIiSi

Yukarida bahsi gecen zihinsel kisa yollar, dnyargilar ve bunlara bagh ortaya ¢ikan
irrasyonel kararlar literatiirde yogunlukla ¢alisilmistir. Bunlar genellikle biligsel onyargi ve
yanilsamalar olup, kisinin bilgiyi analiz etmekteki yetersizligi, eksikligi veya aceleciliginden
ortaya ¢ikar. Bunun yaninda, duygularin sebep oldugu irrasyonel kararlar da vardir. Psikoloji
literatiirinden tiiremis, farkli disiplinlerde de ciddi calismalara konu olmus olan duygu
hevristigi (affect heuristic) ve buna bagl ortaya ¢ikan irrasyonel finansal kararlar, nispeten
bakir bir alan olup yeni gelismelere agiktir.

Duygu hevristigi, bireylerin bir uyarana karsi hissettigi iyi veya kotii duygularindan
etkilenerek karar verme egilimidir (Slovic vd., 2002: 330). Esasinda psikoloji alaninda
yapilan ¢aligmalarda bireylerin karar vermelerinde duygularin 6nemi ve yeri, 6zellikle Cift
Siire¢ Teorisi (Dual Process Theory. Detayli bilgi i¢in bknz: William James, 1890)
calismalarinda siklikla ¢izilmis ve duygularin ilk ve hizli karar vermede merkezi bir yeri
oldugu vurgulanmistir. Buna gore, bireyler her kararinda birbirine paralel olarak calisan,
zaman zaman birinin digerini ekarte ettigi iki sistemle ilerlerler; duygusal (deneyimsel) ve
mantiksal (analitik) sistem. Daha hizli ve pratik olmasi sebebiyle, Ozellikle karmasik
kararlarda ve belirsizlik igeren durumlarda, duygusal sistemin daha etkin olarak kullanildig:
One siiriilmistiir (Epstein, 1994: 709). Hatta, psikoloji alaninda ¢aligsmalar yapan Zajonc, daha
da ileri giderek, insanoglunun her algisinda muhakkak bir duygu boyutu oldugunu ve bir
uyarana kars1 ilk reaksiyonun genellikle duygusal sistemden c¢ikan reaksiyon oldugunu
savunmustur (Zajonc, 1980: 154). Duygularin karar verme mekanizmasi tizerindeki etkileri
psikoloji alaninda birgok c¢alismaya konu olmustur ve oradan karar verme, pazarlama ve
sonrasinda finans literatiirlerine transfer edilmistir. Nobel Odiilii sahibi bilim insan1 Daniel
Kahneman, duygu hevristigi i¢in son yillarda karar verme literatiirindeki en Onemli
gelismelerden biri degerlendirmesinde bulunmustur. Buna mukabil, duygularin finansal
kararlar tlizerindeki etkisi ve bunun yatirinmcilar ve piyasalar agisindan sonuglar1 hentiz yeteri
Olciide calisilmamistir. Bu c¢alismada, duygu hevristigi ve finansal kararlara olan etkisi
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lizerine yeni ¢aligmalarin desteklemesi, boylelikle yatirimeilarin irrasyonel davraniglarinin bu
acidan da degerlendirilerek daha iyi anlagilmasi amaglanmustir.

Yatirnmer duyarliligi ile ilgili ciddi caligmalar1 olan Meir Statman, yatinm kararini
sadece risk ve getiriden ibaret gOérmenin, romantik bir aksam yemegini sadece besin
degerleriyle degerlendirmek gibi oldugunu sdyleyerek bunun insan dogasina aykir1 oldugunu
vurgulamigtir. Ayrica yatirim karari bir¢ok degiskeni ve bilinmeyeni barindiran kompleks bir
karardir. Biitliin piyasa bilgisine sahip olmayan ve bu bilgiyi kusursuz isleyecek bilgi ve
donanima sahip olamayan yatirimcilarin, bu karari vermek i¢in kisitli bir zamanlar1 vardir.
Bunun gibi bilginin, kapasitenin ve zamanin kisitli oldugu, bir bilinmezlik faktorii de igeren
kompleks ve risk igeren kararlarda duygu hevristiginin ilk reaksiyonda belirleyici oldugu
gosterilmistir (Loewenstein vd., 2001: 272; Mellers, 2000: 917). Dolayisi ile, yatirim karari
insanin duygularindan, hissiyatindan izole bir karar degildir ve risk ve getiri disinda duygusal
degerlendirmelerden de etkilenebilir. Arastirmacilar, 6zellikle 2000°1i yillar itibari ile,
duygusal faktorlerin duygu hevristigi araciligi ile yatinm kararina olan etkisini ciddi
calismalara konu edinmislerdir  (bknz: Slovic vd., 2002, 2007; Finucane vd., 2000;
MacGregor vd., 2000).

Shefrin (2005) davranissal finans perspektifinden faizlerin vade yapisini ¢alismis ve
yatirimcilarin duyarliligmmi da igeren bir stokastik iskonto faktorii 6ne siirmiistiir. Yaptigt
testlerde ise bu faktoriin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermistir (Shefrin, 2005:
230). Bu da yatirim kararinda risk ve getiri disinda bagka faktorlerin de dikkate alindiginin bir
gostergesidir. Bunu yanisira, Shefrin ve Statman (2000: 149) ortaya koyduklar1 davranigsal
portfoy teorisi ile yatirimcilarin irrasyonel tutumlarini igeren bir model olusturmuslar ve
buradan ortaya ¢ikan optimum portfoyiin geleneksel markowitz optimum portféyiiyle ¢ok net
ayrigtigint - gostermislerdir. Boylelikle geleneksel fiyatlama teorilerinde higbir etki
atfedilmeyen “duyarlilik” (sentiment) veya “duygu” (affect) nun risk primini etkiledigi
gosterilmigtir. Daha sonrasinda, yine Statman, Fisher ve Anginer ile beraber, bireysel
yatirimcilarla yaptiklar1 anket caligmasinda yatirimcilarin bazi hisse senetlerini olumlu
bazilarini ise olumsuz duygularla bagdastirdiklarini bulmuslardir. Aynmi1 yatirimcilar, olumlu
olarak degerlendirdikleri hisse senetlerinden yiiksek getiri diisiik risk beklerken olumsuz
olarak degerlendirdikleri hisse senetlerinden diisiik getiri ve yiiksek risk beklediklerini ifade
etmiglerdir (Statman vd., 2008: 25). Bu risk ve getiri degerlendirmeleri geleneksel finansin
Onermesiyle taban tabana zittir ve bunun en temel sebebi yatirnmcilarin sirketlerle ilgili
duygusal degerlendirmelerinden etkilenmeleridir. Bu ¢alismaya paralel olarak, Ang, Chua ve
Jiang (2010:52), aym sirketin A sinifi hisse senetlerinin B sinifi hisse senetlerinden daha tist
siif olarak goriiliip yatirimer tarafindan daha kiymetli olarak degerlendirilmesi sonucunu
sunmustur. Bu degerlendirme sadece hisse senedinin adindaki A ve B ibarelerinin yatirimcida
tyi/tercih edilen veya koétii/tercih edilmeyen algisini olusturmasindan kaynaklanmaktadir.

Literatiirde bir kisim ¢aligsmalar da psikolojinin yanina pazarlama literatiiriinii de
ekleyerek marka, kurumsal kimlik, marka sadakati ve algist ile yatirnm davraniglarinin
iligkisini incelemistir. Marka algisinin hisse senedi yatirimi tlizerine etkisini arastiran Freider
ve Subrahmanyam (2005: 81), bireysel yatirimcilarin “sevilen” ve tiiketici bilinirligi yiiksek
markalarin kagitlarina yatirim yaptiklarini gostererek duygusal degerlendirmelerin 6nemine
dikkat ¢cekmistir. Bir adim 1ileri giderek, marka sadakati ile hisse senedi yatirimi arasindaki
olumlu iligki de literatiirde yapilan caligsmalarla gozler Oniine serilmistir. Buna gore,
markalara olan sadakat hisse senedi yatirimini, hisse senedi yatirimi da markaya olan
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diiskiinliigii olumlu yonde etkilemektedir (Schoenbachler vd., 2004: 495; Aspara vd., 2008:
157). Aaker ve Jacobson (1994: 200) ve Lane ve Jacobson (1995: 74) ¢alismalar1 da marka ve
sirketin kurumsal algisinin, direk olarak yatirim karar1 ile olmasa da, hisse senedi degeri ile
iligkisini ortaya koymuslardir.

Bu calismalar duygusal degerlendirmelerin yatirim kararina etkisini gostermeleri
bakimindan 6nemlidir. Fakat bunlara ek olarak, duygularin ekstra bir yatirrm motivasyonu
olarak ortaya ¢iktigin1 gosteren calismalar, duygu hevristiginin finansal kararlara etkisinin
diisiindiigiimiizden fazla olabilecegini bizlere gostermistir. Aspara ve Tikkanen’in, iiriin ve
sirket lizerine olan genel degerlendirmelerin hisse senedi se¢imi iizerine etkisini gosteren,
2010a, 2010b, 2011b tarihli ¢alismalar1 bunlardan bazilaridir. Duygusal yatirim
motivasyonlarii calisan Aspara ve Tikkanen, Finli bireysel yatirnmcilar iizerine yaptiklari
anket ¢aligmasi aracilifiyla, ekstra bir duygusal yatirim motivasyonunun varligini gostermis
ve bireysel yatirimcilarin rasyonellikten saparak sadece risk ve getiri temelli degil, bunun
yaninda duygusal temelli yatinm karar1 verdiklerini gdstermislerdir (Aspara ve Tikkanen,
2011a: 84). Bu literatiiriin devami niteliginde olan bir ¢alisma da Usul, Ozdemir ve
Kiessling’den 2017 yilinda gelmistir. Usul ve digerleri sunduklari teorik modelle, duygu
hevristiginin yatirim kararma etkisini modellemislerdir. Yatirimcilarin sirketlerle kurduklari
duygusal baglarin yatirirm motivasyonlarini arttirdigini iddia etmisler ve Tiirkiye’deki aktif
bireysel hisse senedi yatirimcilar iizerinde yaptiklar1 anket ¢alismasi ile bunu ampirik olarak
test etmislerdir. Sonuglar, yatirimcilarin, sosyal sorumluluk bilinci veya milliyet¢ilik gibi
duygularin yatirim motivasyonu iizerine anlamli ve pozitif etkisini ortaya koymustur (Usul
vd., 2017: 104). Bu calisma ile, sosyal sorumlu yatirim (socially responsible investment)
fikrinin ve yerli varliklara yatirrm onyargisinin (home bias) yatirimciyr duygusal olarak
etkiledigi ve finansal gostergelerin iizerinde bir yatinm motivasyonuna sebep oldugu
gosterilmistir. Buradan da anlasilacagi lizere, yatirimci davranislarini ve psikolojisini daha 1yi
tahlil edebilmek igin farkli disiplinlerden destek almak, ve disiplinler arasi bir bakis agisiyla
hareket etmek yeni ufuklar agacaktir.

5. SONUC VE TARTISMA

Sonu¢ olarak, finansal kararlar kompleks ve bilinmezlik igeren kararlardir.
Yatirimcilarin kararlar1 da  her zaman duygu, diisiince ve deneyimlerden izole, yansiz ve
optimum kararlar degillerdir. Dolayisi ile, ¢esitli onyargi ve irrasyonellige maruz kalabilir. Bu
calisma ile, hem genel olarak bu 6nyarg1 ve yanilsamalarin hem de duygu hevristigi araciligt
ile duygularin yatirnm kararlari iizerine etkileri tartigilmistir. Duygu hevristigi ve duygularin
finansal kararlar tlizerindeki rolii, 6zellikle son yillarda dikkatleri {izerine ¢eken kavramlar
olup, heniiz yeteri kadar ¢alismanin yapilmadigi alanlardir. Geleneksel finansa tamamlayici
bir dal olarak ortaya ¢ikan davranigsal finans, icerisindeki diger hevristik ve Onyargilarla
beraber, finansal yatirnm kararindaki irrasyonellikleri anlamakta arastirmacilara yeni bir yol
sunmaktadir.

Hali hazirda davranigsal finans literatiirii, sundugu anomaliler ve bunlara getirdigi
aciklamalarla, risk ve beklenen getirinin yatinmcilarin davraniglarim1 agiklamakta tek
baslarina yetersiz kaldigimi ortaya koymaktadir. Fakat duygu hevristigi, gorece yeni bir
kavram olup, yatirim karar1 iizerine olan etkileri tam ve yeterli ol¢lide arastirilmamistir. Bu
alanda hem farkli ekonomilerde (gelismis/gelismekte olan), hem farkli piyasalarda (hisse
senedi, gayri menkul, tiirev), hem de farkli hedef kitle ile (profesyonel/bireysel yatirimci)
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yapilacak calismalara ihtiyag vardir. Bu g¢alismada sunulan literatiir taramasiin, duygu
hevristigi ve bunun finansal kararlarla olan etkilesimi alaninda yeni ¢alismalar1 destekleyerek
finansal yatirnm siirecindeki irrasyonel tutum ve davramiglarin daha iyi anlasilmasina katki
saglayacagi umulmaktadir.

KAYNAKLAR

Aaker, David A. — Jacobson, Robert (1994), “The Financial Information Content of Perceived
Quality”, Journal of Marketing Research, 31, pp. 191-201.

Ackert, Lucy - Deaves, Richard (2009), Behavioral Finance: Psychology, Decision-making
and Markets, Cengage Learning, Ohaio.

Ang, James - Chua, Ansley — Jiang, Danling (2010), “Is A better than B? How Affect
Influences the Marketing and Pricing of Financial Securities”, Financial Analysts
Journal, 66, pp. 40-54.

Aspara, Jaakko — Nyman, Henrich -Tikkanen, Henrikki (2008), “Influence of Share
Ownership in Repeat Patronage”, Journal of Consumer Behavior, 7(2), pp. 149-163.

Aspara, Jaakko - Tikkanen, Henrikki (2010a), “Consumers’ Stock Preferences Beyond
Expected Financial Returns: The Influence of Product and Brand Evaluations”,
International Journal of Bank Marketing, 28, pp. 193-221.

Aspara, Jaakko - Tikkanen, Henrikki (2010b), “The Role of Company Affect in Stock
Investments: Towards Blind, Undemanding, Non-comparative, and Committed Love”,
Journal of Behavioral Finance, 11, pp. 103-113.

Aspara, Jaakko - Tikkanen, Henrikki (2011a), “Individuals’ Affect-based Motivations to
Invest in Stocks: Beyond Expected Financial Returns and Risks”, Journal of
Behavioral Finance, 12(2), pp. 78-89.

Aspara, Jaakko - Tikkanen, Henrikki (2011b), “Corporate Marketing in the Stock Market:
The Impact of Company Identification on Individuals' Investment Behavior”,
European Journal of Marketing, 45(9/10), pp. 1446-14609.

Aytekin, Y. Emre - Aygiin, Mehmet (2016), “Finansta Yeni Bir Alan: Davranigsal Finans”,

Van Yiiziincii Y1l Universitesi Iktisadi Ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2, ss. 143-
156.

Bailey, Warren - Kumar, Alok - Ng, David (2011), “Behavioral Biases of Mutual Fund
Investors”, Journal of Financial Economics, 102, pp. 1-27.

Barber, Brad M. - Odean, Terrance (2008), “All That Glitters: The Effect of Attention and
News on the Buying Behavior of Individual and Institutional Investors”, Review of
Financial Studies, 21(2), pp. 785-818.

233



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 225-238

Barberis, Nicholas - Thaler, Richard (2003), “A Survey of Behavioral Finance”, In
Constantinides, George M. - Harris, Milton - Stulz, Rene M. (Ed.), Handbook of the
Economics of Finance (1B), Elsevier, North Holland, pp. 1053-1123.

Bayazit Hayta, Ates (2014), “Bireysel Yatirimcilarin Finansal Risk Algisina Etki Eden
Psikolojik Onyargilar”, Tiirkiye Sosyal Arastirmalar Dergisi, 183, ss. 329-352.

Bessette, Douglas L.- Wilson, Robyn S.- Arvai, Joseph L. (2019), “Do people disagree with
themselves? Exploring the internal consistency of complex, unfamiliar, and risky
decisions”, Journal of Risk Research, pp. 1-13.

Chen, Gong-Meng - Kim, Kenneth A. - Nofsinger, John R. - Rui, Oliver M. (2007), “Trading
Performance, Disposition Effect, Overconfidence, Representativeness Bias, and

Experience of Emerging Market Investors”, Journal of Behavioral Decision Making,
20(4), pp. 425-451.

Clark-Murphy, Marilyn - Soutar, Geoffrey N. (2004), “What Individual Investors Value:
Some Australian Evidence”, Journal of Economic Psychology, 25(4), pp. 539-555.

De Long, J. Bradford - Shleifer, Andrei - Summers, Lawrence H. - Waldmann, Robert J.

(1990), “Noise Trader Risk in Financial Markets”, Journal of Political Economy,
98(4), pp. 703-738.

Epstein, Seymour (1994), “Integration of the Cognitive and the Psychodynamic
Unconscious”, American Psychologist, 49(8), pp. 709-724.

Fama, Eugene (1970), “Efficient Capital Markets: A Review of Theory and Empirical Work”,
The Journal of Finance, 25(2), pp. 383-417.

Finucane, Melissa L. - Alhakami, Ali - Slovic, Paul - Johnson, Stephen M. (2000), “The
Affect Heuristic in Judgments of Risks and Benefits”, Journal of Behavioral Decision
Making, 13, pp. 1-17.

Frazzini, Andrea (2006), “The Disposition Effect and Underreaction to News”, The Journal of
Finance, 61(4), pp. 2017-2046.

French, Kenneth - Roll, Richard (1986), “Stock Return Variances: The Arrival of Information
and the Reaction of Traders”, Journal of Financial Economics, 17(1), pp. 5-26.

Frieder, Laura - Subrahmanyam, Avanidhar (2005), “Brand Perceptions and the Market for
Common Stock”, Journal of Financial and Quantitative Analysis, 40, pp. 57-85.

Friedman, Milton (1953), Essays in Positive Economics, University of Chicago Press,
Chicago.

Glaser, Marcus - Weber, Martin (2007), “Overconfidence and Trading Volume”, Geneva Risk
and Insurance Review, 32(1), pp. 1-36.

234



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 225-238

Henderson, Vicky (2012), “Prospect Theory, Liquidation, and the Disposition Effect”,
Management Science, 58(2), pp. 445-460.

Ito, Takatoshi - Lyons, Richard K. - Melvin, Michael T. (1998), “Is There Private Information
in the FX Market? The Tokyo Experiment”, The Journal of Finance, 53, pp. 1111-
1130.

Kahneman, Daniel - Frederick, Shane (2002), “Representativeness Revisited: Attribute
Substitution in Intuitive Judgment”, In Gilovich, Thomas - Griffin, Dale - Kahneman,
Daniel (Eds.), Heuristics and Biases: The Psychology of Intuitive Judgment,
Cambridge University Press, Cambridge, UK, pp. 49-82.

Kahneman, Daniel - Tversky, Amos (1972), “Subjective Probability: A Judgment of
Representativeness”, Cognitive Psychology, 3, pp. 430-454.

Kahneman, Daniel - Tversky, Amos (1979), Prospect Theory: An Analysis of Decision Under
Risk”, Econometrica, 47(2), pp. 263-91.

Kahyaoglu, Mehmet Burak (2011), “Yatirnm Kararlarina Etki Eden Cesitli Duygusal ve
Psikolojik Faktdrlere Maruz Kalma Diizeyi Uzerinde Cinsiyetin Rolii: IMKB Bireysel

Hisse Senedi Yatirimeilar1 Uzerine Bir Uygulama”, Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar
Degisi, 7(1), s5.29-51.

Karrh, James A (2004), “Does advertising influence investors? Evidence and research
propositions”, Journal of Current Issues Research in Advertising, 26(2), pp. 1-10.

Kumar, Alok — Dhar, Ravi (2001), "A Non-Random Walk Down the Main Street: Impact of
Price Trends on Trading Decisions of Individual Investors,” Yale School of
Management Working Papers ysm208, Yale School of Management.

Lane, Vicki - Jacobson, Robert (1995), “Stock Market Reactions to Brand Extension

Announcements: The Effects of Brand Attitude and Familiarity”, Journal of
Marketing, 59(1), pp. 63-77.

Lee, Byung Hwan - O’Brien, John - Sivaramakrishnan, Kalyanakrishnan (2008), “An
Analysis of Financial Analysts Optimism in Long-term Growth Forecasts”, Journal of
Behavioral Finance, 9(3), pp. 171-184.

Lintner, John (1965), “The Valuation of Risk Assets and the Selection of Risky Investments

in Stock Portfolios and Capital Budgets”, The Review of Economics and
Statistics,47(1), pp. 13-37.

Loewenstein, George F. - Weber, Elke U. - Hsee, Cristopher K. - Welch, Ned (2001), “Risk
as Feelings”, Psychological Bulletin, 127(2), pp. 267-286.

Macgregor, Donald G. - Slovic, Paul - Dreman, David - Berry, Micheal (2000), “Imagery,

Affect, and Financial Judgment”, The Journal of Psychology and Financial Markets,
1(2), pp. 104-110.

235



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 225-238

Mehra, Rajnish - Prescott, Edward (1985), “The Equity Premium: A Puzzle”, Journal of
Monetary Economics, 15(2), pp. 145-161.

Mcfadden, Daniel - Machina, Mark J. - Baron, Jonathan (1999), Rationality for Economists?
In Fischhoff, Baruch - Manski, Charles F., Elicitation of Preferences, Springer,
Netherlands, pp. 73-110.

Mellers, Barbara A. (2000), “Choice and the Relative Pleasure of Consequences”,
Psychological Bulletin, 26(6), pp. 910-924.

Odean, Terrance (1998), “Are Investors Reluctant to Realize Their Losses?”, The Journal of
Finance, 53(5), pp. 1775-1798.

Odean, Terrance (1999), “Do Investors Trade Too Much?”, American Economic Review, 89,
pp. 1279-1298.

Onur, Sara — Kirikci, Siireyya (2018), “Literatiir Incelemesi: Planli Davranis Teorisi ve
Davranissal Iktisat”, International Social Studies Journal, 4(23), ss. 4534-4548.

Schoenbachler, Daniel D. - Gordon, Geoffrey L. - Aurand, Timothy W. (2004), “Building
Brand Loyalty Through Individual Stock Ownership”, Journal of Product & Brand
Management, 13(7), pp. 488-497.

Sezer, Durmus — Demir, Sezgin (2015), “Finansal Yatirimcilarin Okuryazarlik ve Blissel
Yetenek Diizeylerinin Psikolojik Yanilsamalar ile iliskisi”, Muhasebe ve Finansman
Dergisi, 66, ss. 69-88.

Sharpe, William (1963), “A Simplified Model for Portfolio Analysis”, Management Science,
9(2), pp. 277-293.

Shefrin, Hersh (2002), Beyond Greed and Fear, Oxford University Press, UK.

Shefrin, Hersh (2005), A Behavioral Approach to Asset Pricing, First Edition, Elsevier
Academic Press, Boston.

Shefrin, Hersh- Statman, Meir (2000), “Behavioral Portfolio Theory”, The Journal of
Financial and Quantitative Analysis, 35(2), pp. 127 -151.

Shiller, Robert J. (1998), “Human Behavior and the Efficiency of the Financial System”, In
Taylor, John B. - Woodford, Michael (Ed.), Handbook of Macroeconomics, 1,
Elsevier, North Holland, pp. 1305-1340.

Shleifer, Andrei (2000), Inefficient Markets: An Introduction to Behavioural Finance, Oxford
University Press, UK.

Shleifer, Andrei - Vishny, Robert W. (1997), “The Limits of Arbitrage”, The Journal of
Finance, 52(1), pp. 35-55.

236



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 225-238

Slovic, Paul - Finucane, Melissa L. - Peters, Ellen - Macgregor, Donald G. (2002), “Rational
Actors or Rational Fools: Implications of the Affect Heuristic for Behavioral
Economics”, Journal of Socio-Economics, 31, pp. 329 342.

Slovic, Paul - Finucane, Melissa L. - Peters, Ellen - Macgregor, Donald G. (2007), “The
Affect Heuristic”, European Journal of Operational Research, 177, pp. 1333-1352.

Simon, Herb A. (1986), “Rationality in Psychology and Economics”, In Hogarth, Robin M. -
Reder, Melvin W. (Eds.), Rational Choice, The University of Chicago Press, Chicago,
pp. 25-40.

Statman, Meir - Fisher, Kenneth L. - Anginer, Deniz (2008), Affect in a Behavioral Asset
Pricing Model, Financial Analysts Journal, 64, pp. 20-29.

Statman, Meir - Thorley, Steven - Vorkink, Keith (2006), “Investor Overconfidence and
Trading Volume”, Review of Financial Studies, 19(4), pp. 1531-1565.

Taner, Berna - Akkaya, G. Cenk (2005), “Yatirnmc1 Psikolojisi ve Davranigsal Finans
Yaklagimi1”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, 27, ss. 47-54.

Tversky, Amos - Kahneman, Daniel (1974), “Judgement Under Uncertainty: Heuristics and
Biases”, Science, New Series, 185(4157), pp. 1124-1131.

Tversky, Amos - Kahneman, Daniel (1981), “The Framing of Decisions and the Psychology
of Choice”, Science, 211(4481), pp. 453-458.

Tversky, Amos - Kahneman, Daniel (1991), “Loss Aversion in Riskless Choice: A Reference-
Dependent Model”, The Quarterly Journal of Economics, 106 (4), pp. 1039-1061.

Usul, Naime - Ozdemir, Ozlem - Kiessling, Timothy (2017), “Affect-based Stock Investment
Decision: The Role of Affective Self-affinity”, Journal of Behavioral and
Experimental Economics (formerly The Journal of Socio-Economics), 68, pp. 97-109.

Warneryd, Karl-Erik (2001), Stock-Market Psychology: How People Value and Trade Stocks,
Edward Elgar, Cheltenham, UK.

William, James (1890), Principles of Psychology, Dover Publications.

Zajonc, Robert B. (1980), “Feeling and Thinking: Preferences Need No Inferences”,
American Psychologist, 35(2), pp. 151-175.

Zeelenberg, Marcel - Beattie, Jane - Van Der Pligt, Joop - De Vries, Nanne K. (1996),
“Consequences of Regret Aversion: Effects of Expected Feedback on Risky Decision

Making”, Organizational Behavior and Human Decision Processes, 65(2), pp. 148-
158.

237



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 225-238

238



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 239-262

ISSN: 2146-3042
DOI: 10.25095/mufad.756337

Web of Science Finans Arastirma Alaninda Turkiye’nin Durumu:
Bilimetrik Bir Inceleme

Giiliizar Kurt GUMUS*
Giizin OZDAGOGLU **
Askin OZDAGOGLU ***
Muhammet DAMAR****

OZET

Bu calismamn amaci, Tirk akademisyenlerin, Web of Science veri tabaminda “Isletme, Finans” kategorisindeki
dergilerde var olma durumunun aragtirilmas: ve sonuglarin bilimetri kapsaminda yapilan analizlerle ortaya konulmasidir.
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gozlemlenen oriintiilerin sayisal ve gorsel olarak ortaya g¢ikarilmasini kapsayan biitiinsel bir yontemdir. Elde edilen
bulgulara gore; diinya genelinde en ¢ok yayin yapan iilkeler, ekonomik biiyiikliik siralamasinda da iist siralarda yer alan
tilkelerdir. Tiirkiye finans alaminda en ¢ok yayin iireten iilkeler arasinda yer almaktadwr. Tiirkiye adresli ¢alismalarin h-
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1. GIRIS

Finans, sosyal bilimler igerisinde yer alan bir bilim daldir. Ulkemizde genellikle
isletme alani igerisinde degerlendirilirken, uluslararas1 diizeyde zaman zaman iktisat alani
icerisinde degerlendirildigi de goriilmektedir. JEL! smiflandirmasinda “Finansal ve Ekonomi”
bashigr ile isimlendirilen finans alani; finansal piyasalar, finansal kurumlar ve hizmetler,
isletme finans1 ve yonetimi, davranigsal finans, hane halki finansmani alt bagliklarini
kapsamaktadir. Web of Science (WoS) lizerinde Finans arastirma alaninda 212417 dokuman
bulunmaktadir. Bu dokiimanlar; arastirma makalesi (n:135883), bildiri (n:40849), kitap igi
boliimii (n:24010), editor materyali (n:18692), Kitap inceleme (n:5553) gibi ¢esitli basliklar
altinda gruplandirilmaktadir. Alaninin genis bir yelpazeye sahip olmasi nedeniyle, tiim
diinyada finans konusunda ¢ok sayida arastirma yapilmakta ve bu arastirmalar bilimsel
makalelere konu olmaktadir. Tiirkiye’de de, arastirmacilarin yiiriittiigli calismalarla ve tiretmis
olduklar1 makalelerle diinya finans yazinina 6nemli katkilar saglanmaktadir.

Literatiiriin geldigi mevcut durumu ortaya koymak ve arastirmacilara yon gostermek
adina, s6z konusu ¢alismalarin donemsel bir biitiin halinde degerlendirilmesi ihtiyaci ortaya
cikmaktadir. Bu kapsamda yapilan ¢aligmalar, izlenen yontemlere gore, derleme, sistematik
derleme, bibliyometrik ve bilimetrik caligmalar olarak kategorize edilebilmektedir. Bu
caligma, bilimetrik bir arastirma olarak tanimlanabilir. Bu baglamda, ¢alismanin temel amaci,
Tiirk akademisyenlerin, Web of Science (WoS) veri tabaninda “Isletme, Finans”
kategorisindeki dergilerde yayin yapma durumunun arastirilmasi ve sonuglarin bilimetri
kapsaminda yapilan analizlerle ortaya konulmasidir. Bilimetri, literatiir verilerinin istatistik,
metin analitigi ve ag modelleri aracilifiyla incelenmesini kapsayan biitiinsel bir yontemdir
(Sengupta, 1992). Bilimetri ve iliskili diger yontemler sayesinde, mevcut literatiir makro
perspektiften incelenebilmekte; yaymn tiirii, yazar, dergi, atif, iilke, kurum ve konu bazh
analizler yapilabilmektedir. Boylece, bir bilim dalina ya da konuya iligkin yapilan ¢alismalar
biitiinciil bir bakis agisiyla ortaya koyulmakta ve genel bir degerlendirme yapilabilmektedir.

Finans alaninda ¢ok yaygin olmasa da benzer calismalara rastlamak miimkiindiir.
Chung ve Cox (1990) finans ¢alismalarinda bilimetrik bir diizen oldugunu tespit etmislerdir.
Ayrica, siralamada iist siralarda yer alan prestijli dergilerde yayin yapan kimseler arasinda bir
yogunlagsma oldugu ve bunun da “basari basarty1 besler” prensibini dogruladigini ortaya
koymuslardir. Avkiran (2013) da, WoS veri tabaninda yer alan tiim finans g¢alismalarini
inceledigi makalesinde, yazarlar arasindaki isbirliginin atif sayis1 iizerinde olumlu etkisi
oldugunu tespit etmistir. S6z konusu olumlu etki, yazar sayist ile dogru orantilidir; yazar
sayisi arttikga atif sayist da artmaktadir. Fakat yazar sayisindaki artisin marjinal faydasi analiz
edildiginde, {igiincli yazarin sagladigi faydanin dordiincii yazara gore daha yiliksek oldugu
bulgusuna ulasilmistir. Yapilan diger tespit ise; yiiksek etkiye sahip olan makalelerin etki
faktorii yliksek prestijli dergilerde yayinlanmis oldugu, yiiksek etkiye sahip makalelerin ise
her zaman yiiksek etkiye sahip yazarlar tarafindan yazilmamis oldugudur. Ayrica,
ABD’li/ABD’deki kurumlarda ¢alisan yazarlarin yaymn sayist diger iilkelerde c¢alisan
yazarlarin yayin sayisindan yiiksektir ve de kita olarak Kuzey Amerika ve Avrupa’nin agirligi
hissedilmektedir. Bunun yaninda finans alani ile baglantili baz1 6zellesmis konularda da
bilimetrik ¢aligmalarm yapildig1 goriilmektedir. Ornek vermek gerekirse, Coccia vd, 2015

1 Journal of Economic Literature Classification (https://www.aeaweb.org/econlit/jelCodes.php?view=jel#G,
erigim tarihi: 16.10.2019)
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yilinda yaptiklar1 ¢alismada, finans mekanizmasinin kamuya ait arastirma laboratuvarlarinin
performansi {izerindeki etkisini bilimetrik bir analiz ile incelemislerdir. Motta ve Quintella
2012 yilinda yaptiklar1 ¢alismada, yatirim projelerinin se¢iminde finansal olmayan Olgiitlerin
degerlendirilmesi ile ilgili olarak bilimetrik analizler yapmiglardir.

Tirkiye’deki finans yazimi {izerine yapilan caligmalarda, Esen vd. (2016), ortak
calisma yapmanin Tiirk yazarlar arasinda bir egilim oldugunu, ortalama makale uzunlugunun
arttigini, yazarlarin kendi caligmalarina atifta bulunmalarinda artis oldugunu ve kadin
yazarlarin daha iiretken olduklarimi ortaya koymuslardir. Alkan ve Ozkaya (2015) Social
Science Citation Index’de endekslenen dergiler iizerine yaptiklar1 caligmalarinda, 1990’11
yillarin ortalarina kadar hi¢ calisma yaymlanmadigini tespit etmislerdir. Bunun yani sira,
belirli dergilerde ve yillarda yogunlasma oldugu, makale sayilarinin siirekli olarak arttig1 ve
calismalarin genellikle iki yazar tarafindan yazildig1 sonucuna ulasilmistir. Ote yandan, dort
veya daha fazla yazarl calismalara ¢ok nadir olarak rastlanmaktadir. Ozel iiniversitelerin,
incelenen dergilerdeki yayin sayist daha fazladir. Finans alaninda en ¢ok calisilan konular
bankacilik, finansal risk yonetimi ve hisse senedi piyasalaridir.

Gegmis donemlerde yayinlanan bu arastirmalarin da odaklandigi gibi, bu caligma da,
finans alaninda ve WoS kapsaminda yapilan Tiirkiye adresli yayinlarin literatiirdeki
konumunu ortaya koymaktadir. Dolayisiyla ve oncelikle, bu c¢alisma, mevcut ¢alismalarin
temel istatistik bulgularin1 giincellemektedir. Bununla birlikte, kiiresel istatistikler verilerek
Tiirkiye’nin konumu daha net bir sekilde vurgulanmaktadir. Calisma, analizlerde kullanilan
teknik ve boyut sayis1 acisindan da zenginlikler igermektedir. Ozellikle, bilimetri kapsaminda
yapilan metin analitigi ve ag modelleri ile yazarlar, atiflar ve anahtar kelimeler arasindaki
iligkileri de gorsel olarak ortaya koymaktadir.

Genel hatlartyla degerlendirildiginde, bu c¢alismanin, Web of Science veri kaynagi
tizerinde yer alan finans yonlii ¢alismalar1 farkli analizlerle ortaya konmasi sayesinde, bu
alanda calisan arastirmacilara ve uygulamacilara 6nemli bilgiler sundugu diisiiniilmektedir.
Uluslararas1 dergiler ve yabanci yazarlarla ortak ¢alisma egilimleri gibi unsurlar dolayisiyla
calismanin uluslararast bir boyutu da mevcuttur ve bu boyutta finans alaninda uluslararasi
literatiirdeki durumun ve egilimlerin ne oldugu da ortaya konulmustur.

Caligmanin sonraki boliimlerinde, izlenen yontem detayl olarak agiklanmakta ve elde
edilen bulgular verilerek sonuglar1 tartisilmaktadir. Bulgu ve sonuglarin, bu alanda g¢alisan
aragtirmaci ve uygulamacilarin gelecek caligmalarinda fayda saglayacag: diistintilmektedir.

2. YONTEM
2.1.  Arastirma Konusu

Aragtirmanin temel amaci, Tiirk akademisyenlerin, uluslararasi literatiirii temsil
edebilecek diizeyde yayin igeren WoS temel veri tabaninda yer alan dergilerde yayinlanan
arastirma makalelerinin mevcut durumunu ortaya koymaktir. Bu kapsamda ve segilen tarih
aralig1 icinde, asagidaki hususlar analiz edilmistir:

. Yayin sayilarinin zamanla degigimi,
. Atif metrikleri ve istatistikleri,
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. En ¢ok yayin yapan kurumlar, yazarlar,

. One ¢ikan dergiler,

. Ortak yazarlik iligkileri,

. Anahtar kelime iliskileri lizerinden ele alinan konular ve bunlarin zaman
icindeki degisimi,

. Kullanilan referanslar ve bu referanslar arasindaki iliskiler.

2.2.  Veri Kayna@ Ve Veri Seti

Calismada; WoS iizerinde yer alan “Isletme, Finans” (Business, Finance) ana
kategorisi i¢cinde dokuman tiiri makale olan ve 1975-2019 yillar1 arasinda yayimlanan
calismalar bilimetrik analizler ile incelenmistir. WoS fiizerinde taranan endeksler; SCI-
EXPANDED, SSCI, A&HCI, CPCI-S, CPCI-SSH, ESCI seklindedir. Veriler, 15.10.2019
tarihinde toplanmustir.

1975-2019 doneminde Tiirk yazarlar tarafindan WoS {izerinde yayimlanan toplam 1555
dokiiman bulunmaktadir. Bu dokiimanlar sirasiyla; makale (n:1225), bildiri (n:284), kitap
boliimii (n:226), editor materyali (n:34), derleme (n:14), erken erisim (n:3), Kitap incelemesi
(n:2), diizeltme (n:2), mektup (n:1) seklindedir. Kiimiilatif toplamin 1555 olmama nedeni bazi
makalelerin iki tiir seklinde WoS veri tabaninda kayith olmasidir. Bu durum o6zellikle
bildiriler tizerinde goriilmektedir. Bildirilerin bazilarinin hem makale hem bildiri seklinde veri
tabaninda kayitli olmalar1 nedeniyle olusabilecek, ayn1 ¢alismanin iki kez analizde yer almasi
sorununu ortadan kaldirmak amaciyla, bu ¢alismada 6zellikle makalelere yonelik inceleme
yapilmis, bildiriler inceleme disinda tutularak, 1225 arastirma makalesi bilimetri kapsaminda
yapilan analizlere girdi olusturmustur.

2.3. Bilimetri, iliskili Analizler Ve Kullanilan Araclar

Bilimetrik analizler belirli bir alanda yapilan calismalar konusunda; makaleler,
yazarlar, kurumlar, dergiler ve iilkeler bazinda onemli bilgiler verebilmektedir. WoS ve
Scopus gibi veri tabanlarindan belirli anahtar kelimeler temel alinarak birgok makale verisi
elde edilebilmekte ve bu makalelerin 6zet, anahtar kelimeler ve baslik gibi unsurlar
kullanilarak cesitli analizler gergeklestirilebilmektedir. Bu analizler sonucunda literatiiriin
yillar igindeki degisimi, popiiler olan konu basliklarinin nasil bir seyir izledigi tespit
edilebilmektedir (Erbasg, 2013: 45).

Literatiir verilerini, ya da bir baska deyisle bibliyometrik verileri, analiz etmek belirli
bir aragtirma alani ile ilgili olarak yapilan yaymlarin yaymlandigi dergiler, konu ile ilgili
yayin yapan iilkeler, yapilan atiflar, 6nde gelen yayinlar, giindemdeki konu basliklari, yazarlar
arasindaki igbirlikleri gibi ¢esitli hususlarda ¢ok degerli bilgiler iiretmektedir. Bu kapsamda
ilk akla gelen yontem olan bibliyometri, belirli bir konu hakkinda yapilan bilimsel yayilarin
ozelliklerini aciga cikarabilmeye ve cesitli dlclimler yapabilmeye yarayan matematiksel ve
istatistiksel yontemleri icermektedir. (Sengupta, 1992: 2; Jacobs, 2010: 5). Bibliyometri,
bilimetri ve informetri gibi yontemler, benzer amaglara sahip olmakla birlikte, analiz detaylar1
ve kullanilan boyutlar agisindan farkliliklar gostermektedir. Bilimetri ile baglantili her bir
yontemin odaklandigr farkli noktalar bulunmaktadir. Kesisim kiimeleri bulunan ancak
birbirlerinden farkli unsurlar igceren tiim bu yontemlere iligkin standart tanimlarin 2001 yilinda
Hood ve Wilson (2001: 292-295) tarafindan yapildig1 goriilmektedir. Temeldeki teorik yapi
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ile kullanilan ara¢ ve teknikler benzer olsa da, analizlerde odaklanilan hususlar farkl
olabilmektedir (Siluo ve Qingli, 2017: 4-6 ). Bibliyometri kullanicilar i¢in en uygun
kaynaklar1 biraraya toplama olanagi sunan bibliyografik verilerin sayisal analizini
saglamaktadir (Jacobs ve Levy, 2006: 143). Bilimetri ise temel tanimlayict istatistiklerin
Otesinde atif analizleri, ortak ¢alismalara dayali olarak ag yapisinin ortaya ¢ikarilmasi, bir
arada kullanilan anahtar kelimelere dayali olarak bir iligki haritasinin ortaya koyulmasi ve
ileri metin analizleri gibi daha kapsamli analizleri igermektedir (Hosseini vd., 2018: 245).

Calismanin bulgulariin elde edilmesi siirecinde hem basit tanimlayici istatistiklerden
ve atif metriklerinden, hem de gelismis kiimeleme ve ag analizlerinden yararlanilmistir. Bu
kapsamda, tablolarin elde edilmesi asamalarinda WoS raporlari, veri taban1 operasyonlar1 ve
hesap tablolarindan yararlanilirken, daha gelismis analizler i¢in VOSViewer paket programi
kullanilmistir. VOSViewer paketi biinyesinde kendine 6zel modiiler ve akilli yerel (smart
local moving) hareket algoritmasi tabanli bir kiimeleme algoritmasi barindirmaktadir. Bu
algoritma, ¢ok boyutlu Ol¢eklendirme (multidimensional scaling) yontemine benzer bir
yapidadir (Van Eck ve Waltman, 2009: 525; Waltman ve Van Eck, 2013: 479; Waltman, Van
Eck, ve Noyons, 2010: 632).

3. BULGULAR VE TARTISMA
3.1. Ulkeler -Kurumlar Bazinda Genel Dagilim

WoS iizerinde yer alan “Isletme, Finans” (Business, Finance) temel kategorisi icinde
15.10.2019 tarihi itibariyle toplam 212.485 dokuman yer almaktadir. En fazla iiretilen ilk 10
dokiiman sirasiyla; makale (n: 135.883), bildiri (n: 40.849), kitap bolimi (n:24.010), editor
materyali (n: 18.693), kitap incelemesi (n:5554), notlar (n:4880), mektup (n:4359), kitap
(n:1743), derleme (n:1.253), haber dokiimanlari (n:1.017) seklindedir. 212.485 c¢aligmadan %
63,95’ini arastirma makalesi dokuman tiirli olusturmaktadir.

1975-2019 doneminde Tiirk yazarlar tarafindan WoS {izerinde yayinlanan toplam
1.555 dokiiman bulunmaktadir. Bu dokiimanlar sirasiyla; makale (n:1.225), bildiri (n:284),
kitap boliimii (n:226), editér materyali (n:34), derleme (n:14), erken erisim (n:3), kitap
incelemesi (n:2), diizeltme (n:2), mektup (n:1) seklindedir. Veri tabaninda yer alan tiim
yayinlarin siralamasi ile Tirkiye’deki yaymlarin siralamasi karsilastirildiginda; en ¢ok
tiretilen ilk dort yayin ¢esidinin tamamen ayni oldugu ortaya cikmaktadir. Buna gore,
Tirkiye’de de, diger iilkelerde oldugu gibi, finans alaninda en ¢ok makale yazimi
gerceklestirilmigtir. Makaleyi sirasiyla; bildiri, kitap bolimi ve editor materyali takip
etmistir. {lging bir husus; Tiirkiye’de bildiri ile kitap bdliimii sayilar1 birbirine ¢ok yakinken,
veri tabanindaki tim dokiimanlar igerisinde yer alan bildirilen sayisinin, kitap bolimii
sayisinin yaklasik olarak iki kati olmasidir. Buna gore, WoS veri tabani agisindan, yazarlar
tarafindan Tirkiye’de kitap boliimiine ve bildirilere ayni derecede agirlik verilmektedir.
Ayrica bir diger husus da, Tiirkiye’de ¢ok sayida kongre, konferans ve sempozyum
diizenlenmesine ragmen, sunulan bildirilerin biiyiik bir ¢ogunlugunun bildiri kitaplarinda
basilmas1 ve elektronik olarak yayinlanmasi, fakat WoS veri tabaninda kayith bir yerde
yaymlanmamasi sebebiyle goriiniir olmamalaridir. Ote yandan, Tiirk/Tiirkiye’de c¢alisan
yazarlar tarafindan yazilmis ve WoS veri tabaninda yer alan bir finans kitabia ise
rastlanmamistir. Benzer sekilde, finans alaninda diger iilke yazarlari tarafindan yazilmig
kitaplarin WoS veri tabanindaki agirligi da oldukea diisiiktiir (% 0,8).
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Yazarlarin en ¢ok yapmis oldugu yayin cesitleri degerlendirilirken; tiim tilkelerdeki
atama kriterleri, dogentlik basvuru sartlar1 ve akademik tesvik yonetmeligi gibi hususlarin
belirleyici olabilecegi dikkate alinmalidir. Tim {ilkelerde genel olarak atamalarda yiiksek
puana sahip olan yayin cesitlerinin ilk siralarda yer aldigi goriilmektedir. Tiirkiye icin de
benzer bir durum gegerlidir.

Tiim dokiimanlar degerlendirildiginde Tiirkiye 1.555 makale ile en iiretken iilkeler
arasinda 21. sirada yer alirken arastirma makalesi iiretkenligi degerlendirildiginde (Tablo 1)
1.225 aragtirma makalesi ile 20. sirada yer aldig1 goriilmektedir. Buna gore, Tiirkiye makale
iiretiminde, diger yayin ¢esitlerine gore daha iiretken bir konumdadir.

Tablo 1. WoS Finans Alaninda En Cok Calisma Gergeklestirmis 11k 25 Ulke

Sira | Ulkeler WoS’ta | Tiim Ulkeler | En  Uretken | llgili Birlikte En | Ortak
Yer Icerisindeki Kurum Kurumun | Cok Yazilan
Alan Pay1 (%) Makale Calisilan Makale
Makale Sayisi Ulke Sayisi
Sayisi
1 ABD 59.305 43,64 | Federal 3.035 | Ingiltere 2.405
Reserve
System USA
2 Ingiltere 12.234 9,00 | University of 2.137 | ABD 2.405
London
3 Avustralya 6.619 4,87 | University of 817 | ABD 884
New South
Wales Sydney
4 Cin 6.111 4,49 | Hong Kong 486 | ABD 2.058
University of
Science
Technology
5 Kanada 6.069 4,46 | University of 728 | ABD 1.865
Toronto
6 Almanya 5.815 4,27 | European 496 | ABD 844
Central Bank
7 Fransa 4.277 3,14 | Centre 505 | ABD 970
National De La
Recherche
Scientifique
8 Italya 3.500 2,57 | Bocconi 404 | Ingiltere 533
University
9 Hollanda 2.936 2,16 | Erasmus 600 | ABD 613
University
Rotterdam
10 Ispanya 2.537 1,86 | Universidad 235 | ABD 293
Carlos 111 De
Madrid
11 Isvigre 2.486 1,83 | University of 331 | ABD 537
Zurich
12 Tayvan 2.226 1,63 | National 442 | ABD 477
Taiwan
University
13 Giiney Kore 1.863 1,37 | Korea 274 | ABD 686
University
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14 Japonya 1.591 1,17 | University of ABD 259
Tokyo 161

15 Singapur 1.533 1,12 | National 540 | ABD 641
University of
Singapore

16 Iskogya 1.449 1,06 | University of 290 | Ingiltere 467
Glasgow

17 Belgika 1.395 1,02 | Ku Leuven 319 | ABD 309

18 Isvec 1.231 0,90 | Stockholm 306 | ABD 216
School of
Economics

19 Yeni 1.229 0,90 | Massey 283 | Avustralya 205

Zelanda University

20 Tiirkiye 1.225 0,90 | Thsan 78 | ABD 204
Dogramaci
Bilkent
Universitesi

Tablo 1’de yer alan, WoS veri tabaninda finans alaninda en ¢ok makalesi bulunan ilk
20 tilke genel olarak ele alindiginda, Avrupa Birligi tiyesi iilkeler ile Asya iilkelerinin agirligt
goze carpmaktadir. Ayrica, ilgili alanda en iiretken iilke olan Amerika Birlesik Devletleri’nin
59.305 dokiiman ile birinci sirada yer aldigi ve veri tabanindaki tiim makalelerin yaklasik
olarak yarisinin  (43,64%) ABD’li/ABD’de c¢alisan yazarlar tarafindan yazildigi
goriilmektedir. S6z konusu veriyi agiklayabilmek amaciyla, ABD’nin genel olarak akademik
tiretkenliginin yan sira, WoS veri tabaninin kendisinin incelenmesi de faydali olacaktir. WoS,
1960°da ABD Filedelfiya’da Eugene Garfield tarafindan kurulan Institute for Scientific
Information biinyesinde olusturulmustur. Giiniimiizde WoS veri taban1 Thomson Reuters
tarafindan yonetilmektedir. ABD’de kurulmus ve Oncelikli olarak ABD’de yayinlanan
dergileri biinyesine almis olan bir veri tabani olmasi sebebiyle, en ¢ok yayin yapan iilkenin
ABD olmas: beklenen bir bulgudur. ABD’yi ingiltere, Avustralya, Cin ve Kanada takip
etmektedir. Cin disindaki diger iilkelerin ABD’ye cografi yakinliklar1 ve resmi dillerinin
Ingilizce olmas, s6z konusu gosterge acisindan dnem arz etmektedir.

Finans alaninda doktora, yiiksek lisans veya yurt dis1 akademik kariyer yapma ya da
ortak bilimsel proje, akademisyen degisimi gibi bilimsel faaliyetler i¢in faydali bir bilgi
oldugu diisiincesiyle, iilkeler siralamasinin yaninda, iilkelerin en iiretken kurumlarinin isimleri
de paylasilmistir. Amerikan Merkez Bankasi (Federal Reserve System USA)’nin 3.035
arastirma makalesi ile en iiretken kurum olmasi; 496 makale ile altinci sirada yer alan
Almanya’da en ¢ok yaymn yapan kurumun Avrupa Merkez Bankasi olmasi, carpici ve farkli
bir durumdur. Bu durum, iilkelerdeki tiniversite disindaki kamu kurumlarinin ve biirokrat
kesimin akademi ile yakin iligkide olduklarini; bilimsel iiretkenlige ve finans alanindaki
akademik arastirmalara 6nemli katkilar sunduklarini; aragtirmalar1 yakindan takip ettiklerini
gosteren bir bulgudur.

Tablo 1’de yer alan bir bagka ¢arpici sonug ise en ¢ok ortak caligma yapilan tlkeler
boyutundadir ve buradaki verilere gore, bilimsel ¢aligmalarda ortak ¢alisma hususunda en ¢ok
tercih edilen iilke ABD’dir (Tiirkiye icin de aynmi bulgu gecerlidir). Arkasindan iiretkenlik
acisindan da ikinci sirada yer alan Ingiltere (n:12.234, %9) gelmektedir. Bu durum, sdz
konusu iilkelerdeki arastirmacilarin ve tiniversitelerin alanin Oncii arastirmacilarina ve
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tiniversitelerine sahip oldugunun gostergesi olarak da ifade edilebilir. Diger taraftan, WoS
veri tabaninda en gok makale sayisina sahip iki iilke olan ABD ve Ingiltere’nin, ayn1 zamanda
birlikte caligmak i¢in en ¢ok tercih edilen iilkeler olmasi; her iki durumun birbirini besledigini
ve karsilikl etkilesimli bir sekilde bu sonucu yarattigini da ortaya koymaktadir.

3.2.  Yayn Istatistikleri, Yazarlar Ve Isbirlikleri

Elde edilen verilerin Tiirkiye 6lgegindeki alt kiimesi incelendiginde, 1975-2019 yillar
arasinda toplam 1.225 makale yayinlandig1 goriilmektedir. Alkan ve Ozkaya (2015)’nin Tiirk
finans ve muhasebe yazininin WoS SSCI’da (Social Science Citation Index) endekslenen
dergiler kapsaminda genel bir goriiniimiinii ortaya koyduklar1 ¢aligmalarinda, 1980 yilindan
1994 yil1 sonuna kadar hi¢ ¢caligma yayinlanmadigini ifade etmislerdir. Bu bulgu kapsaminda,
WoS Core Collection iizerinde WoS Cekirdek Koleksyionlarinda yer alan ve sadece Social
Sciences Citation Index (SSCI) degil, bunlarin yaninda; Science Citation Index Expanded
(SCI-EXPANDED), Arts & Humanities Citation Index (A&HCI), Book Citation Indeks-
Social Sciences & Humanities (BKCI-SSH), Emerging Sources Citation Index (ESCI)
indekslerinde taranan caligmalar incelendiginde de benzer bir sonugla karsilasilmistir. Bir
baska ifadeyle, WoS veri tabaninda Tiirk/Tiirkiye’de ¢alisan yazarlar tarafindan yayinlanan
ilk makaleye 1995 yilinda rastlanmaktadir.

Calismada odaklanilan veri seti lizerinde gerceklestirilen analizler sonucunda; 1.225
arastirma makalesinin yil bazinda, 1995-2008 yillar1 arasinda yukar1 dogru artan bir egilim
gosterdigi belirlenmistir. 2009 yilinda ise %458’lik bir artis gergeklesmistir. Bu artig
nedeniyle, finans yazininda 2009 yilinin kirilma yili oldugu séylenebilir. 2015 yilina kadar
yayin sayilari artis egiliminde gostermeye devam etmistir. S6z konusu yilda ise makale sayis1
diger yillardan farkli olarak % 30’luk ani bir artis gostermistir. Fakat bu artig, 2009 yilinda
goriilen artis kadar yiliksek bir artig olmamustir. 1995-2008 yillar1 arasinda gecen 16 yilda
toplam makalenin 56 olmasi ve bu makale sayisinin toplam iiretilen makale sayisinin %
4,5’ine karsilik gelmesi dikkat g¢ekicidir. Sadece 2009 yilinda (n:67) 1995-2008 yillart
arasinda gegen 16 yilin toplamindan daha fazla makale iretilmistir. Bu artis1 tetikleyen
nedenler arastirilmali ve bu sonucun makalelerin uluslararasi yayin organlarinda daha ¢ok yer
bulmalarindan mi, yoksa var olan dergilerin uluslararasilasma baglaminda geldikleri
konumdan m1 kaynaklandig1 ortaya koyulmalidir. Her iki nedenin de pay1 olabilir, bu agidan
onemli olan, hem nicelik hem de nitelik acgisindan gelisim saglayacak politikalarin tiretilerek
hayata gecirilmesidir.

Makale sayilarinda egilim genel olarak yukari yonlii olmasina ragmen; 2001, 2004,
2007, 2012 ve 2014 yillarmin aksine bir seyir izledigi goriilmektedir. Yiiksek Ogretim Kurulu
Akademik Tesvik Odenegi Yonetmeligi’nin yayinlandigi 31.12.2016 tarihi sonrasinda, 2017
yilinda da makale sayilarinda hizli bir yiikselis oldugu dikkati ¢ekmektedir.

Yillara gore makale sayilarindaki dagilim Sekil 1°de verilmektedir. Yayin konusunda
2017 ve 2018 yillar1 tim zamanlarin en tretken yillar1 olarak belirtilebilir. Her iki yilin
toplam makale sayis1 icerisindeki agirlhig: yaklasik % 26 oranindadir.
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Makale Sayist
1225 Ortalama Atif Sayisi:4.58 Toplam Alinan Atif Sayisr: 5613

H-indeks: 32

Toplam Verilen Ats1f Sayis1:5018 55 162
1

Sekil 1. WoS’ta Yillara Gore Finans Alanindaki Makale Dagilimi

Analiz kapsamina alinan 1.225 makale, toplam 1.786 yazar tarafindan yazilmustir.
Calisma basina yazar sayist ortalama 1,54’tiir. Literatiirde de belirtildigi gibi, birden ¢ok
yazarin katilimiyla ¢aligmalarin yapildigi goriilmektedir. En fazla yayin yapan yazarin ilgili
dénemde yayilanmis 26 arastirma makalesi, 1.841 atifi bulunmaktadir ve h-indeks degeri
irettigi caligmalar referans alindiginda 7°dir. Finans literatiiriine, incelenen veri tabaninda en
az sekiz yayinla katkida bulunan yazar sayis1 24’°tlir ve alana en fazla katki sunan yazarlar
Tablo 2’de 6zetlenmistir. Finans alaninda en yogun atif alan arastirma makalelerin yazarlari
sirastyla soyledir; Bali TG (n:14, atif:450), Selcuk F (n:4, atif:275), Gencay R (n:3, atif:275),
Whitcher B (n:3, atif:275), Demiroglu C (n:8, atif:239), Cakici N (n:4, atif:197), Hassan MK
(n:3, atif:184), Balcilar M (n:26, atif:181), James CM (n:3, atif:171) ve Hammoudeh S (n:8,
at1f:150).

Calisma sayilar1 incelendiginde iiretkenlik agisindan ilk 10’da yer alan Dincer H
(2014°de yogunlasmakta), Hacioglu U (2014’te yogunlagmakta), Koyuncugil AS (2013’te
yogunlasmakta), Ozgulbas N (2013’te yogunlagmakta) gibi yazarlarin c¢alismalarinin son
yillarda arttig1 goriilmektedir. Dikkat ¢eken bir diger husus ise; finans alaninda en yogun atif
alan yazarlarin, genellikle literatiire en fazla katki sunan yazarlar olmasidir. Fakat, bazen bu
durum farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle, makale sayisi ile atif sayis1 arasinda dogrusal
bir iligki oldugunu séylemek giictiir.

Bunun yaninda, arastirmacinin WoS {izerindeki caligmalarinin arastirma makalesi ve
kitap i¢i boliim olarak es dokiiman tiiriine sahip oldugu da baska bir bulgudur. Atif sayisinin
diisiik olmas: kitap ici boliimlerin makalelere gore erisim hususunda daha fazla kisita sahip
olmasina baglanabilir.

247



The Journal of Accounting and Finance- July/2020

(87): 239-262

Tablo 2. WoS Veri Tabaninda Finans Alaninda En Fazla Makalesi Bulunan 11k 15 Tiirk
Adresli Yazarin Makale ve Atif Sayilar

Sira | Yazarlar Kurum Ortalama | h-indeks | Makale
Auf | Atf Sayisi %
1 Balcilar M Dogu Akdeniz 181 6,96 7 26 2,12
Universitesi
2 Dincer H Beykent Universitesi 1 0,06 1 17 1,38
3 Hacioglu U ibn Haldun Universitesi 1 0,06 1 17 1,38
4 Gupta R Pretoria Universitesi 77 4,81 5 16 1,30
5 Koyuncugil AS | Baskent Universitesi 3 0,19 1 16 1,30
6 Ozgulbas N Baskent Universitesi 3 0,19 1 16 1,30
7 Sensoy A ihsan Dogramaci Bilkent 131 8,19 8 16 1,30
Universitesi
8 Bali TG Georgetown Universitesi 450 32,14 10 14 1,14
9 Gozgor G Istanbul Medeniyet 85 7,73 5 11 0,89
Universitesi
10 Umutlu M Yasar Universitesi 79 7.9 4 10 0,81
11 Atilgan Y Sabanci Universitesi 23 2,56 2 9 0,73
12 Balli F Massey Universitesi 74 8,22 6 9 0,73
13 Coskun Y Orta Dogu Teknik 35 3,89 3 9 0,73
Universitesi
14 Demirtas KO Sabanci Universitesi 60 6,67 3 9 0,73
15 Karan MB Hacettepe Universitesi 21 2,33 2 9 0,73

Birlikte yaymn ya da arastirma yapan yazarlar arasindaki ortak yazarlik agi (Sekil 2)

incelendiginde, en az iki makalede birlikte ¢alisan yazarlarin on iki farkli kiimede toplandigi
gozlenmektedir. Sekil 2 ve Tablo 2 incelendiginde, Tiirkiye adresli ¢aligmalara yabanci
arastirmacilarin da katki sundugu gorildiigii gibi, Tirk arastirmacilarin yurtdisindaki
tiniversitelerde bilimsel arastirmalarini siirdiirerek, Tiirkiye adresli ¢alismalara katki sundugu
goriilmektedir. Veri seti filtrelenmesinde 1995-2019 yillar1 alinmasina ragmen g¢alismalarin
ozellikle 2010 yil1 sonrasinda yogunlastig1 goriilmektedir.
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Finans alaninda iiretilen arastirma makaleleri iilkeler boyutunda incelendiginde, Tiirk
bilim insanlarinin 61 farkli iilkeden arastirmaciyla ¢alistigi ve bu alanda birlikte literatiire en
fazla katki verilen ilk ii¢ {ilkenin ABD, Ingiltere ve Fransa oldugu gériilmektedir. S6z konusu
ilkelerle yapilan yayin sayilart sirasiyla; 204, 83 ve 35 seklindedir. S6z konusu bulgular
degerlendirilirken ilk ii¢ iilkenin, yurt disinda egitim gormek veya akademik degisim yapmak
amactyla en cok tercih edilen iilkeler arasinda oldugunun goéz oniinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Tablo 3’te bir baska dikkat ¢ekici unsur, iiniversiteler icinde Kuzey Kibris
Tiirk Cumhuriyeti'nde yer alan Dogu Akdeniz ve Yakin Dogu Universiteleri’nin
iiretkenlikleridir. Birlikte en c¢ok yayin yapilan iilkeler arasinda yer alan Fransa, Giliney
Afrika, Suudi Arabistan ve Yunanistan ¢ogunlukla Dogu Akdeniz Universitesi arastirmacilar
ile calisma yapmustir.

Elde edilen istatistiklere gore, Tiirkiye adresli calismalarda en fazla uluslararasi
isbirligi yapilan ilk bes iiniversitenin sirasiyla Preterio Universitesi (Giiney Afrika, n:23,
%1,87), Florida Devlet Universitesi Sistemi (ABD, n:13, %1,06), Giiney illinois Universitesi
Sistemi (ABD, n:12, %0,98), Baruch Kolej (Giiney Afrika, n:23, %1,87), New York Sehir
Universitesi (ABD, n:11, %0,89), Edwardsville Giiney illinois Universitesi (ABD, n:11,
0,89%), California Universitesi (ABD, n:11, 0,89%), Londra Universitesi (Ingiltere, n:11,
0,89%) oldugu ifade edilebilir.

Tablo 3. Tiirkiye’nin En yogun Yayimn Yaptig1 ilk 10 Ulke ve Yogun Isbirligi Yapilan

Kurumlar
Sira | Ulkeler Maka | Tiirkiye’ye Migili Ulkede | Makale | Tiirkiye’den Makale
le Ait Makaleler | En Fazla | Sayisi En Fazla | Sayisi
Sayis1 | icerisindeki Caligilan Calisma Yapan
Pay1 % Kurum Kurum
1 ABD 204 16,65 | State 13 | Kog Universitesi 36
University
System of
Florida
2 | ingiltere 83 6,77 | University of 11 | Istanbul 8
London Medeniyet
Universitesi
3 Fransa 35 2,85 | Languedoc- 13 | Dogu Akdeniz 15
Roussillon Universitesi
Universites
4 Giiney Afrika 23 1,87 | University of 23 | Dogu Akdeniz 22
Pretoria Universitesi
5 | Kanada 22 1,79 | Vancouver 4 | Thsan 6
Island Dogramaci
University Bilkent
Universitesi
6 Cin 20 1,63 | Xi’an 6 | Bogazici 6
Jiaotong- Universitesi
Liverpool
University
7 Malezya 18 1,46 | Malaysia 6 | Sabahattin Zaim 10
International Universitesi
Islamic
University
8 | Avustralya 16 1,30 | Curtin 3 | Ozyegin 3
University Universtesi
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9 Almanya 14 1,14 | WHU - Otto 3 | Sabanci 4
Beisheim Universitesi
School of
Management

10 | Hollanda 13 1,06 | Erasmus 5 | Bogazigi 3
University Universitesi
Rotterdam

1.225 arastirma makalesi tretildikleri diller acisindan incelendiginde, ilgili alanda yer
alan galismalarin ¢ok biiyiik bir béliimiiniin ingilizce (n:937, %76,49) olarak yaymlandig
tespit edilmistir. Tiirkge yazilan makalelerin agirligi ise (n:287) %23,42’dir. Ingilizce ve
Tirkce disinda sadece 1 calisma Portekizce dilinde yazilmistir.

Incelenen veri setindeki arastirma makaleleri, 676 farkli kurum tarafindan iiretilmistir.
Alana Tiirkiye’den en fazla katki sunan ilk ii¢ kurum fhsan Dogramaci Bilkent Universitesi,
Koc Universitesi ve Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’dir (Tablo 4). S6z konusu
kurumlarin yayin sayilari sirasiyla; 78, 78 ve 69 seklindedir. Tabloda goriilen en dikkat ¢ekici
bulgu; iiniversiteler disindaki kurumlarin da finans yazinina O6nemli katkilar saglamis
olmalaridir. Merkez Bankasi disinda finans alaninda calismalar yayinlayan iiniversite disi
kurumlar; Basbakanlik, Borsa Istanbul ve Ekonomi Bakanlhig1’dir. Elde edilen bulgu, ABD ve
Almanya i¢in Tablo 1’de goriilen bulgu ile paralellik gdstermektedir. Bu durum kiiresel
Olgekte tiniversite harici kamu kurumlarinin da alani ydnlendirici etkiye sahip olduklarini,
bilirokratlarin da bilimsel calismalara yon veren ve bu lretkenlige dogrudan katki sunan
yapida oldugu bi¢iminde ifade edilebilir.

Tablo 4. Tiirkiye’de Literatiire ilgili Alanda En Fazla Katki1 Sunan ilk 20 Kurum

Sira | Kurum Makale | % Alnan Atf | Ortalama h-

' " Sayis1 Sayisi Atf Sayis1 | indeks
1 Ihsan Dogramaci Bilkent Universitesi 78 6,36 1065 13,65 13
2 Kog Universitesi 78 6,36 1100 14,1 18
3 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 69 5,63 351 5,09 8
4 Hacettepe Universitesi 49 4,00 91 1,86 5
5 Bagbakanlik 48 3,91 157 3,27 6
6 Bogazici Universitesi 44 3,59 155 3,52 6
7 Orta Dogu Teknik Universitesi 43 3,51 171 3,98 7
8 Istanbul Universitesi 41 3,34 50 1,22 3
9 Sabanci Universitesi 40 3,26 462 11,55 12
10 Dogu Akdeniz Universitesi 39 3,18 311 7,97 8
11 Dokuz Eyliil Universitesi 34 2,77 56 1,65 4
12 Marmara Universitesi 32 2,61 46 1,44 3
13 Istanbul Teknik Universitesi 30 2,44 27 0,9 2
14 Borsa Istanbul 28 2,28 248 8,86 9
15 [zmir Ekonomi Universitesi 28 2,28 46 1,64 3
16 Ozyegin Universitesi 28 2,28 209 7,46 6
17 | Istanbul Bilgi Universitesi 25 2,04 52 2,08 4
18 TOBB  Ekonomi Ve  Teknoloji 25 2,04 66 2,64 5
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Universitesi
19 Yeditepe Universitesi 25 2,04 80 3,2
20 | Pretoria Universitesi 23 1,87 128 5,57
3.3.  Dergiler

Arastirmacilar i¢in bu alanda Tiirkiye’de (A) ve Diinya’da (B) en fazla yayin yapan ilk
20 dergi ile yayn sayilart bilgisi Tablo 5’te paylagiimaktadir. Bu baglamda, Tiirkiye’de finans
alaninda en ¢ok yayin yapilan dergiler sirastyla; Iktisat Isletme ve Finans, Maliye Dergisi ve
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi’dir. 2009 yilindaki 67 makalenin oldukga
biiyiik bir kismmin Iktisat Isletme ve Finans (n:50) dergisinde oldugu goriilmiistiir. Yillara
gore ilgili alandaki 1.225 makale incelendiginde veri setinde yillara gére Iktisat ve Finans
dergilerinde yaymlanan 281 (22.93%) calisma sirasiyla, 2014 (n:41), 2013 (n:50), 2012
(n:48), 2011 (n:46), 2010 (n:46), 2009 (n:50) seklindedir. Sekil 1 iizerinde arastirmacilarin
ilgili alandaki yillara gore iiretkenligi degerlendirildiginde de, ilgili derginin 6nemli bir yer
tuttugu goriilmektedir. Bu dergiler arasinda bir baska 6ne ¢ikan dergi ise Maliye Dergisi’dir
(n:88, 7.18%). Ilgili derginin yillar igindeki iiretkenligi 2018 (n:35), 2017 (n:19), 2016 (n:14),
2015 (n:20) seklindedir. Bu iki dergi Tiirkiye adresli ve SSCI kapsaminda yer alan iki 6nemli
yayin organidir.

Tablo 5’te dikkat ¢ceken bir diger durum da etki faktorleridir. Diinya’da finans alaninda
en cok yayin yapilan dergilerin biiylik bir kisminin etki faktorii bulunmasina ragmen ilk 20
dergi igerisinde etki faktorii bulunmayan/hesaplanmamis iki dergi mevcuttur. Tirkiye’de en
fazla yaym  yapilan dergilerin ise, biiyik bir kismmin etki  faktori
hesaplanmamuistir/bulunmamaktadir. Bu durum; yazarlarin yaym organi segerken sadece
dergilerin etki faktoriinlii dikkate almadiklari, bunun yaninda baska unsurlarin da 6n plana
cikabilecegini gostermektedir. Listede yer alan en yiiksek etki faktoriine sahip olan dergi
statiisiindeki “Journal of Finance”, en ¢ok yayin yapilan 3. dergidir. Bir bagka husus da, en
cok yayn yapilan finans dergilerinin etki faktorlerinin genel olarak ¢ok yiliksek olmamasidir.
Diinyada ve Tiirkiye’de en ¢ok yayin yapilan dergiler arasinda ortak olanlar; Journal of
Banking Finance, International Review of Economics and Finance, Journal of International
Money and Finance ve World Economy dergileridir.

Tablo 5. ilgili Konuda En Fazla Yaym Yapilan ilk 20 Dergi (Tiirkiye (A) ve Diinya

Geneli (B))
Sira | Dergi Adi (A) Dergi Adi1 (B) | Makale | Makale | %A %B FYIF FYIF
Sayisi Sayisi (A) (B)
. A__|®
1 Iktisat Isletme Forbes 281 13862 22,93 10,19 -| 2,363
ve Finans
2 Maliye Dergisi | Journal of 88 4893 7,18 3,59 -| 3,527
Banking
Finance
3 Istanbul Journal of 44 2924 3,59 2,15 -| 9,772
Universitesi Finance
Isletme
Fakiiltesi
4 Advances in Journal of 35 2914 2,85 2,14 - -
Finance Taxation
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Accounting and
Economics
5 International Journal of 31 2683 2,53 1,97 1,717 | 7,976
Review of Financial
Economics Economics
Finance
6 Borsa Istanbul Journal of 30 2363 2,44 1,73 - | 2,448
Review International
Money and
Finance
7 Journal of World 29 2352 2,36 1,73 3,527 | 1,424
Banking Economy
Finance
8 Finance Journal of 28 2249 2,28 1,65 1,467 | 3,975
Research Letters | Monetary
Economics
9 Contributions to | Journal of 25 2211 2,04 1,62 -| 2475
Management Money Credit
Science and Banking
10 Global Business | Journal of 25 1909 2,04 1,40 - 1,37
Strategies in Futures
Crisis Strategic | Markets
Thinking and
Development
11 North American | Review of 22 1887 1,79 1,38 1,308 | 6,663
Journal of Financial
Economicsand | Studies
Finance
12 World Economy | Journal of 21 1851 1,71 1,36 1,424 | 0,952
Portfolio
Management
13 Contributions to | Accounting 19 1802 1,55 1,32 -| 5,464
Economics Review
14 Emerging Journal of 19 1700 1,55 1,25 2,884 | 3,403
Markets Review | Financial and
Quantitative
Analysis
15 Global Quantitative 19 1656 1,55 1,21 -| 1,491
Approaches in Finance
Financial
Economics
Banking and
Finance
16 Journal of National Tax 18 1581 1,46 1,16 2,403 | 1,363
International Journal
Financial
Markets
Institutions
Money
17 Global Journal of 17 1479 1,38 1,08 - -
Strategies in Accountancy
Banking and
Finance
18 Journal of International 17 1350 1,38 1,38 2,403 | 1,717
International Review of
Money and Economics
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Finance Finance

19 Istanbul Journal of 16 1285 1,30 1,30 -| 3,184
Business Corporate
Research Finance

20 Technology and | Journal of 16 1232 1,30 1,30 -| 2,148

Financial Crisis | Risk and
Economical and | Insurance
Analytical
Views

FYIF: 5 yillik etki faktorii.
3.4.  Arastirma Alanlari, Anahtar Kelimeler Ve Konular

Calismalarin  WoS tarafindan etiketlendigi, finans disindaki diger alanlara
bakildiginda, ilk bes alanin sirasiyla (Tablo 6); iktisat (n:631, %51,51), yonetim (n:55,
%4,49), isletme (n:44, %3,59), uluslararas Iliskiler (n:21, %1,71) ve matematik (disiplinler
arast uygulamalar) (n:20, %1,63) oldugu goriilmektedir. Iktisat kategorisinin tek bagina
toplam yayinlar igerisindeki agirhigi dikkat g¢ekicidir. Finans ¢aligmalarinin agirlikla iktisat,
yonetim ve isletme alanlarinda olmasmma ragmen; matematiksel ve disiplinlerarasi
uygulamalar, uygulamali matematik, bilgisayar bilimi - yapay zeka, yoneylem ve ydnetim
bilimi, istatistik ve olasilik gibi konularla da biitiinlesik olarak calisildigi goriilmektedir.
Bunlarin yaninda, Tiirkiye adresli finans c¢alismalarinin, ¢evre ve saglik konulariyla da
iligkilendirildigi gibi, siirdiiriilebilirlik, c¢evresel c¢alismalar, yesil siirdiiriilebilir bilim
teknolojileri, saglik politikast hizmetleri, kamu yonetimi gibi daha 06zel alanlara da
odaklanabildigi goriilmektedir.

Tablo 6. ilgili Konuda Yapilan Calismalarin Diger Arastirma Alanlar ile iliskisi

Sira | Wos Arastirma Alanlar Makale Sayisi % 1225
1 Iktisat 631 51,51
2 Yonetim 55 4,49
3 Isletme 44 3,59
4 Uluslararasi {liskiler 21 1,71
5 Matematik Disiplinler Aras1 Uygulamalar 20 1,63
6 Sosyal Bilimler Matematiksel Metotlar 20 1,63
7 Kentsel Caligmalar 14 1,14
8 Din 7 0,57
9 Cevresel Caligsmalar 5 0,40
10 Kalkinma Caligmalart 4 0,32
11 Otomasyon Kontrol Sistemleri 2 0,16
12 Bilgisayar Bilimi -Yapay Zeka 2 0,16
13 Yesil Stirdiiriilebilir Bilim Teknolojisi 2 0,16
14 Saglik Politikas1 Hizmetleri 2 0,16
15 Yoneylem-Yo6netim Bilimi 2 0,16
16 Uygulamali Psikoloji 2 0,16
17 Cografya 1 0,08
18 Uygulamali Matematik 1 0,08
19 Politika Bilimi 1 0,08
20 Kamu Y0Onetimi 1 0,08
21 Istatistik-Olasilik 1 0,08
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Veri setinde yer alan makaleler igerisinde en az on kez tekrar eden anahtar kelimeler
sirastyla; Tiirkiye (n:88), gelismekte olan piyasa(lar) (n:36), oynaklik (garch, uzun hafiza)
(n:34), finansal kriz(ler) (n:27), para politikas1 (n:24), déviz kuru (n:22), panel veri (analizi)
(n:21), Borsa Istanbul (istanbul Menkul Kiymetler Borsas1) (n:20), ekonomik biiyiime (n:19),
kurumsal yonetim (n:18), islami finans (bankacilik) (n:17), esbiitiinlesme (n:14), enflasyon
(n:13), varlik fiyatlama (n:13), hisse senedi getirisi (n:12), piyasa etkinligi (n:11), likidite
(n:10) ve bankaciliktir (n:10). Makalelerde kullanilan anahtar kelimelerin yogunlastig1 alanlar
dikkatle incelendiginde; WoS veri tabaninda yayimlanmis olan Tiirkiye adresli finans
calismalarmin 6nemli bir kismimin Tiirkiye-Borsa Istanbul iizerine odaklandig1, yogunlukla
ekonomi (ekonomik durum ve gostergeler) ile hisse senedi piyasasi odaklt konularin
incelendigi ve de yontem olarak da en ¢ok oynaklik odakli inceleme yapildigi, bunun yani sira
panel veri analizi ve esbiitiinlesme analizinin de kullanildig1 goriilmektedir.

Anahtar kelimelerin sikligi ve bu sikligin zaman ic¢indeki degisimi de ele alian
konularin yogunlugu ve giincelligi a¢isindan aragtirmacilara yon gosterebilmektedir. Bu
amacla temel frekans tablolar1 diizenlenebilmekle birlikte, eger kelimelerin birlikte bulunma
durumlar1 da ortaya konulabilirse, bu durumda konular hakkinda daha net bir bilgi ¢ikarimi
saglanabilmektedir. Bu amagla, anahtar kelimelerin degisken olarak ele alinarak kiimelendigi
ve bu kiimelenmelerdeki birlikteliklerden bir kullanim aginin olusturuldugu daha ileri analiz
tekniklerinden yararlanilmaktadir. Sekil 3, hem anahtar kelime kiimelerini hem de anahtar
kelimelerin zaman igerisindeki durumunu ortaya koyan bir gorsel niteligi tagimaktadir. Veri
setindeki 1225 arastirma makalesinde toplamda 2965 anahtar kelime kullanilmis olup, bu
kelimelerden en az iki kez kullanilan 489 anahtar kelime kiimeleme analizine dahil edilmis ve
ag gorseline yansitilmistir. Ag gorseli iizerinde birbirine yakin konumda olan kelimelerin
birlikte kullanim1 daha fazla olup, kullanilan renkler ise bu kelimelerin hangi yillarda daha
yogun olarak tercih edildigini ifade etmektedir. Bu gorsel, olusan kiimeler ve renkler birlikte
degerlendirildiginde, hangi konularin hangi yillarda daha fazla ¢alisildigini gostermektedir.
Ornegin goreli olarak gegmis yillarda yer alan “denetim riski” kelimesi mavi tonlarinda
goriiliirken, “risk yoOnetimi” kavraminin daha giincel c¢aligmalarda tercih edildigi
goriilmektedir. 2016-2018 doneminde tasarruf, bitcoin ve kripto paralar gibi kavramlar,
Tiirkiye adresli finans caligmalarinda yogun kullanilan anahtar kelimeler olarak dikkat
cekmektedir. Bitcoin ve kriptoparalar konulu alti arastirma makalesinin besi Finance
Research Letters ve bir tanesi de Research in International Business and Finance dergilerinde
yaymmlanmustir. Ilgili calismalar; bitcoin verimsizligi (Sensoy, 2019; Gozgor vd., 2019) ile
ekonomik durum ve politikalar {izerinde bitcoinin yaratabilecegi belirsizlik (Dastgir vd.,
2019; Aysan vd.,2019; Cagli, 2019) konularma agirlik vermektedir. Kriptoparalar ile ilgili ilk
kavramsal model Onerisi 1980’lerde Chaum’un “takip edilemez 6demeler” c¢alismasinda
sunulmustur (Bonneau vd., 2015: 105). Teknolojik altyap1 ise Nakamoto 2008 yilinda bitcoin
teknolojisi ile ilgili ¢calismasin1 gergeklestirinceye kadar, blok zincir teknolojik altyapisinin
uygulanmasi yetersizdi (Miers vd., 2013: 399). Bu tarihten sonra diinya genelinde biiyiik bir
ivme kazanmistir. Tiirkiye adresli finans arastirma alanindaki ¢alismalar dikkate alindiginda;
bitcoin ve kriptopara teknolojileri iizerine aragtirmacilarin yeni yeni ¢alismaya bagladigi ve de
kiiresel Olgekte biiyiik bir etki yaratan, Endiistri 4.0 teknolojisi i¢in kritik dneme sahip bu
konuya olan egilimin ise heniiz bir ivme kazanamadig1 goriilmektedir.
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Sekil 3. Anahtar Kelime iliskileri ve Y1l Bazinda Kullanim Yogunluklar

Bunlarin yani sira, aynt donemlerde, “islami finans”, “islami bankacilik”, “islami
bankalar” yogun kullanilan farkli anahtar kelimelerdir. Bu konulardaki caligmalar, 1225
calisma icinde 31 c¢alisma ile yer tutmaktadir. Ilgili makalelerin iiretilmesinde is birligi
yapilan iilkeler; Malezya (n:9), Belgika (n:3), Ingiltere (n:2), ABD (n:2), Suudi Arabistan
(n:1) ve Isvigre (n:1)’dir. Bu ¢alismalarin iiretilmesinde Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
sekiz calisma ile belirli bir konuma sahipken, bu kurumu, Istanbul Universitesi, Merkez
Bankasi gibi kurumlar izlemektedir. Yurtdisinda en yogun isbirligi yapilan iiniversite ise alti
calisma ile Malezya Uluslararasi Islam Universitesi olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu
calismalarin yogun yayinlandigi ilk ii¢ dergi sirasiyla; Borsa Istanbul Review (n:6),
International Journal of Islamic and Middle Eastern Finance and Management (n:4),
International Journal of Islamic Finance (n:3) seklindedir. Islami finans ve bankacilik iizerine
yapilan calismalar incelendiginde ise; Islami ve geleneksel bankalarda yatirimcilarin
korunmasi (Athari vd., 2016), Tirkiye’de islam bankaciligi konulu calismalarda durumu
degerlendiren ¢alismalar (Hassan vd., 2016; Yanikkaya ve Pabugcu, 2017; Ergec vd., 2016;
Orhan, 2018; Yuksel, 2017), yeni islami finans yontemlerini arastiran ¢aligmalarin
(Gundogdu, 2016; Yanikkaya vd., 2018) ve islami finans yatirimlar1 konusunda diger iilkeler
ile isbirliklerini (Incekara vd., 2014) sorgulayan calismalarin yapildig: goriilmektedir.

2010-2012 doneminde oOzellikle “tiikketici fiyatlar1”, “Avrupa Birligi”, “enflasyon
hedeflemesi”, “doviz kurlar1”, “G12”, “mali disiplin”, “para politikas1”, “gelismekte olan
piyasa”, “gayri menkul”, “kar pay1”, “gayri safi milli hasila”, “ekonofizik” gibi kelimelerin
yogun kullanildig1 goriilmektedir. Enflasyon hedeflemesi (Ylglt, 2010; Aktas vd.,2010), para
politikas1 (Aktas vd.,2010; Akkaya ve Gurkaynak, 2012) kelimelerinin finans ¢alismalarinda
on planda olmasinin, Tiirkiye’nin ekonomi politikasindaki hedefler ile Ortiistiigii, bu

politikalar ile elde edilen kazanim ve tecriibelerin literatiire aktarildigi bi¢iminde ifade

2 (13 2 (13
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edilebilir.  Bunun yaninda ilgili ¢alismalar analiz edildiginde Tirkiye’deki finans
caligmalarinin da 2008-2012 kiiresel ekonomik krize kayitsiz kalmadigi goriilmektedir
(Cardarelli vd., 2011; Jermias ve Yigit, 2019; Omrane ve Savager, 2017).

3.5.  Autf Istatistikleri

Incelenen endekslerdeki dergilerde, Tiirk yazarlara yapilan atif sayilari, yillar itibariyle
diizenli olarak artis gostermektedir(Sekil 4). Ele alinan zaman kesiti igerisinde, 1225
makaleye 5613 kez atif yapilmistir ve makale basina atif sayist 4,58°dir. Bu portfoyiin
yarattigi h-indeksi 32’dir. Yazarlarin kendi c¢alismalarina yaptiklari atiflar ¢ikarilmustir.
Tirkiye adresli calismalar 1998 yilinda atif almaya baslamistir. Bu rakamlar dikkate
alindiginda, literatiirde Tiirkiye adresli finans ¢aligmalarinin arastirmacilar tarafindan referans
alinan ve deger verilen ¢alismalar oldugu ifade edilebilir.

Yillara Gore Alinan Atsf Sayist

Ortalama Atif Sayisi:4.58 Toplam Alinan Atsf Sayist: 5613
5613 H-indeks: 32 Toplam Verilen At1f Sayis1:5018 951 933
0

751/
o
611 /
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404
371 ./
315 —*°
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s 108 —°
39 49 _e«—*

Sekil 4. Yillara Gore Tiirk Yazarlara Yapilan Atif Sayisi

Tablo 7, 1225 makale icerisinde en fazla atif alan ilk 10 yayin1 gostermektedir. Yayin
bazinda en yiiksek atif degeri 243 olarak gergeklesmis olup, tiim atiflar (5613) i¢indeki pay1
% 4,3’diir. Listedeki yayinlarin neredeyse tamaminin yabanci yazarlarla ortak yazilan, birden
cok yazarli ¢alismalar oldugu dikkati cekmektedir. S6z konusu yayinlarin bir diger 6zelligi
de, biiyiik bir kisminin ilgili alanda en ¢ok yayin yapilan dergilerde yayimlanmig olmalaridir.
Makalenin en ¢ok yayin yapilan dergilerde yayinlanmis olmasi ile atif sayis1 arasinda olumlu
bir iliski oldugunu gostermektedir. S6z konusu dergilerin, hem yayim yapmak hem de referans
olarak kullanmak agisindan 6nemli bir yere sahip oldugunu gosteren bir durumdur.

Yayin yapilan dergilerin etki faktorleri ile ilgili dergide yaymlanan makalelerin aldig1
atif arasinda bir iligki oldugunu sdylemek ise giictiir. En yiiksek etki faktoriine sahip olan
dergide yaymlanmis olan makale, en fazla atifi almamustir.

En fazla atif alan yazarlar tablosu, en fazla yayini olan yazarlar tablosu ile birlikte
degerlendirildiginde; her iki tabloda da yer alan yazarlar oldugu fakat sayilarinin ¢ok fazla
olmadig1 ortaya ¢ikmaktadir. Buna gore, ¢ok sayida yayin yapmis olmak ile ¢ok atif almak
arasinda iligski kurmak giictiir.
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Tablo 7. Tiirk Yazarlarin Ilgili Konuda En Fazla Atif Alan 1k 10 Yaymi

# Bashk Dergi FYIF | Y Yazarlar Atf
Sayisi

1 The US Treasury yield Journal of Monetary 3,114 | 2007 | Giirkaynak R.S., 243

curve: 1961 to the present Economics Sack, B., Wright J.
H.

2 Technical, scale and Journal of Banking & 2,57 | 2002 | Isik I, Hassan, MK 174
allocative efficiencies of Finance
Turkish banking industry

3 Idiosyncratic volatility and Journal of Financial 3,107 | 2008 | Bali, T.G., Cakici, 161
the cross section of expected | and Quantitative N.
returns Analysis

4 Multiscale systematic risk Journal of 2,384 | 2005 | Gencay, R, Selcuk, 135

International Money F, Whitcher, B
and Finance

5 Central bank reform, Journal of Monetary 3,114 | 2002 | Cukierman, A, 109
liberalization and inflation in | Economics Miller, GP,
transition economies - an Neyapti, B
international perspective

6 The Information Content of | Review of Financial 6,663 | 2010 | Demiroglu C., 103
Bank Loan Covenants Studies James C.M.

7 Systematic risk and Quantitative Finance 1,06 | 2003 | Gencay R, Selcuk 103
timescales F, Whitcher B

8 Financial stress and Journal of Financial 2,595 | 2011 | Cardarelli, R., 89
economic contractions Stability Elekdag, S., Lall, S.

9 Central Bank Transparency | International Journal 1,615 | 2013 | Dincer, N.N., 86
and Independence: Updates | of Central Banking Eichengreen, B.
and New Measures

10 FDI, Productivity and World Economy 1,277 | 2009 | Alfaro, L., 82

Financial Development

Kalemli-Ozcan, S.,
Sayek, S

FYIF: 5 yillik etki faktorii.

Veri setindeki makalelerin kullandigi, bir baska deyisle atif verdigi kaynak yayinlar da
alandaki egilimleri ve en ¢ok yararlanilan kaynaklar1 gérebilmek adina fayda saglamaktadir.
Ozellikle, kullanilan kaynaklarin birlikte atif alma durumunu ortaya ¢ikarmak amaciyla,
referans verileri lizerinde ortak atif analizi yapilmistir. Bu analiz, referans olarak kullanilan
kaynak gruplarin1 kiimeleme yoluyla ortaya koymakta, birlikte kullanimlarindan da bir ag
modeli olusturmaktadir. Bu analiz i¢in en az bes kez tekrarlanan kaynaklar dikkate alinmistir
ve Sekil 5’te verilen ag gorseli elde edilmistir.
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Sekil 5. Ortak Atif Kiimeleri ve Ag Iliskileri
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deloof m, 2003, j business finance a,¥30, p573, doi 10.1111/1

saaty ., 1980, agal hierarchy proce

fama ef, 1998, ] financ, v53, p1975, doi 10.1111/0022-1082.00080
gibbons mr. 1989, econometricagys7. p1121, doi 10.2307/1913625
acharya w, 2005,  financ econ, v77, p375, doi 10.1016/].jfineco.2004,06.007
kothari sp, 2005, ] account econ, v39, p163, doi 10,1016/} jacceco.2004.11.002
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baker sr, 2016, q jiecon, v131¢p1593, dot 10.1093/qje/qjw024

grinsted a, 2004, nonlinear proc geophy! 1, pS61. doi 10.5194/npg-11-561-2004
urquhart a, 2016, econ lett, v148, igg. doi 10.1016/j.econlet.2016.09.019

Sekil 5’te sunulan ag ve kiime yapisi incelendiginde, birlikte kullanilan referans
kaynaklarin alt1 kiimede toplandig1 goriilmektedir. Kaynaga ait semboller de ne kadar siklikla
bu kaynaga atif verildigini temsil eden biiyiikliikte tanimlanmistir. Detayli inceleme
yapildiginda, olusan bu kiimelerin finans alaninin alt konularina isaret ettigi goriilmektedir.
Boylece, arastirmacilarin belirli konularda en ¢ok tercih ettigi kaynaklar ortaya ¢ikmakta ve
Ozellikle bu alanda yeni arastirmacilara biitiinctil bir harita sunmaktadir. Sekil 5 {lizerindeki
ortak atif analizi incelendiginde; 1225 ¢aligmanin toplamda 15134 farkli kaynagi referans
gosterdigi bulgusuna ulagilmistir. Minimum 20 ve {izerinde ortak atif verilen kaynak sayisi
269, minimum 10 ve lizerinde referans verilen kaynak sayis1 519’dur. En fazla atif verilen ilk
10 referansin yayinlandigi dergiler sirasiyla; Journal of Finance (n:1830), Journal of financial
Economics (n:1288), Journal of Banking and Finance (n:786), American Economic Review
(n:752), Econometrica (n:724), The Review of Financial Studies (n:573), Journal of
Economics (n:543), Iktisat Isletme Finans (n:468), Journal of Political Economy (n:444),
Journal of International Money and Finance (n:347) seklindedir. Bunlarin yaninda ortak atif
analizi ilk yazar boyutunda incelendiginde ise; en fazla atif verilen ilk 10 arastirmaci sirasiyla;
Fama E.F. (n:306), Engle R.F. (n:127), Pesaran M.H. (n:110), Johansen S. (n:93), Campbell
J.Y. (n:86), Jensen M.C. (n:86), Bollerslev T. (n:85), Bekaert G. (n:84), Granger C.W.J.
(n:79), Beck T. seklindedir. Tiirkiye adresli ¢aligmalarda en ¢ok temel finans teorisyenleri ile
yontem alaninda dnde gelen bilim insanlarina atifta bulunuldugu goriilmektedir.

4. SONUC

Bu ¢alismada, Tiirk akademisyenler tarafindan Web of Science Finans kategorisinde
yayinlanan arastirma makalelerine yonelik genel bir degerlendirme yapilmistir. Tiirkiye’de
calisan ya da Tiirkiye adresini yayinlara yansitan akademisyenlerin finans literatiiriinde
yaptiklar1 ¢caligmalar bilimetrik analizler vasitasiyla incelenmis ve cesitli tanimlayic istatistiki
bilgiler sunulmustur. Bu calisma, uluslararas1 dergilerde Tiirk akademisyenlerin yaptigi
yayinlari da inceledigi i¢in uluslararasi bir boyutu da bulunmaktadir. Bu boyutta Tiirk
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akademisyenlerin tercih ettikleri uluslararasi dergiler, yabanci yazarlarla ortak c¢alisma
egilimleri gibi konu basliklart da analizler sonucunda ortaya cikarilmistir. Ayrica finans
alanina en fazla katki veren tiniversiteler ve arastirmacilar da tespit edilmistir. Yillar bazinda
yaymlarin durumu, lilke dagilimlari, en ¢ok atif yapilan dergiler ve yazarlar, finans alanindaki
caligmalarda 6n plana ¢ikan anahtar kelimeler gibi farkli boyutlardaki istatistikler, oriintiiler
ve kiimeler elde edilmis ve bu sonuglardan carpici bulgular ortaya konulmustur. Bulgular
sadece yerel olarak degil, WoS biinyesindeki “Isletme, Finans” alanindaki genel egilimlere de
yer verilerek, karsilagtirmali olarak sunulmustur.

Tirkiye, ilgili alanda ¢alisan akademisyenlerin ve uzmanlarin yiiriittiigli ¢alismalarla
ve iretmis olduklari makalelerle diinya finans yazinmna Onemli katkilar saglamaktadir.
Tiirkiye adresli ¢alismalar 32 gibi yiiksek bir h-endekse ve 4,58 gibi iyi bir atif ortalamasina
sahiptir. Bu rakamlar dikkate alindiginda, literatiirde Tiirkiye adresli Finans ¢alismalarinin
arastirmacilar tarafindan referans alinan ve deger verilen ¢alismalar oldugu ifade edilebilir.
Elde edilen bulgulara gore; Tiirkiye’de 1975-2019 yillar1 arasinda WoS veri tabaninda finans
alaninda 1225 calisma yaymlanmistir. 1995 yilina kadar ilgili veri tabaninda herhangi bir
makale yaymlanmamistir. 1995 yilinda bir olan makale sayisi, 2018 yilinda 162’ye
ylkselmistir. Makale sayilar1 ve atif sayilari incelenen donemde diizenli olarak artmustir.
Calismalar biiyiik 6lciide Ingilizce yazilmustir. Yaymlarm yapildigi dergilerde Tiirk
dergilerinde goriillen yogunlagsma dikkati ¢ekmektedir. Ortak yazarli calismalar agirliklidir.
Incelenen veri tabaninda en fazla yaym yapilan kurumlar, 6zel iiniversiteler ve iiniversite disi
kamu kurumlaridir. Yayinlarin cogunun da Tiirkiye adresli dergilerde oldugu goriilmiistiir.

Diinya genelinde en ¢ok yayin yapan iilkeler, ekonomik biiyiikliik siralamasinda da iist
siralarda yer alan iilkeler oldugundan; ekonomik biiyiikliik ile yaym sayisi arasinda tam
dogrusal olmayan bir iligki oldugu séylenebilir.

Sonug olarak, bu temel bulgular ve 6nceki boéliimlerde detayli olarak agiklanan diger
bulgular bir arada diisiiniilerek, finans alaninda yapilan c¢alismalarla elde edilmek istenen
etkiye ulasilip ulasilmadig: tartisilmali ve aymi zamanda, iyilestirme noktalar1 belirlenerek
ortaklasabilecek politikalar iizerinden hedeflere ulasiimaya calisilmalidir. TUBITAK ve YOK
gibi destekleyici ve diizenleyici kurumlar ile {liniversitelerin, WoS veri tabaninda yer alan
dergilerde yayin yapmay1 maddi destek disinda yontemlerle de desteklemeleri ve bu konuda
katalizor gorevi gérmeleri ¢ok biliyiik faydam saglayacaktir. Ayrica, WoS veri tabaninda yer
alan Tirkiye adresli dergilerin sayis1 artirilmalidir. Bu sayede, makale sayisinda ¢ok ciddi bir
artls yasanabilecegi diisliniilmektedir. Bunlarin yani sira, veri tabaninda yer alan dergilerin
editorleri, editor kurullar1 ve yayin ekipleri ile Tiirk arastirmacilar arasinda baglanti kurulmasi
da biiyiik fayda saglayacaktir.

Bundan sonra yapilacak olan arastirmalarda, devlet ve 6zel {iniversitelerde yapilan
yayin sayilarinin neden birbirlerinden ¢ok farkli oldugu ve bu farki kapatmak icin neler
yapilmas1 gerektigi arastirilmalidir. Bir diger Oonemli husus olan {iiniversite dis1 kamu
kurumlarinin ¢ok sayida yaymn yapmalarini saglayan nedenler de arastirilmali ve bulgular da
kamu tniversitelerini tesvik etmek amaciyla kullanilmalidir.
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1. INTRODUCTION

Initially coined by Alvin Toffler (1984) in their book titled "Future Shock™, the term
Information Overload refers to the disadvantageous effect of too much information on
decision-making. Argued to reduce predictive accuracy by confronting individuals with
rapidly and irregularly changing inputs and situations, information overload under the field of
accounting/finance translates into reduced quality of decision-making (Keller and Staelin,
1987), as the quantity of information increases (Speier et al., 1999). Coupled with the fact that
the internet is often plagued with unwanted noise (Farhoomand and Drury, 2002), it is not
surprising that investors are face with an excess clutter (Raddin, 2007). This information can
not only arise in the form of regulated financial statements, disclosures and corporate website
postings, but can also consist of unregulated information, such as; investor or news reports.
Moreover, Martin (2013: 1) argues that in addition to information overload, the inherent
complexity and volume of financial statement disclosures contributes towards reducing the
quality of decision making. The IASB and FASB too are both supportive of this argument and
recognize the general discontent regarding the (1) overload of information and (2) increasing
financial disclosure requirements (Martin, 2013). In 2011 an Institute of Chartered
Accountants of Scotland and the New Zealand representative stated that “losing the excess
baggage and reducing disclosures in financial statements to what’s important™. Similarly,
Mollers (2010: 1009) states that although the annual financial statement as one of the most
important data on corporations, it is still too complex.

In order to combat this, both IASB and FASB have started consideration of several
projects with the aim of reducing the hundreds of pages long documents in the future.
However, in the meantime the problem of information overload could be solved via use of
rigorous statistical techniques (Buchanan and Kock, 2001: 4) serving to filter through
information and present it in a way investor can understand, drastically reducing the risk of
information overload. With the amount of information available to investors, the question
becomes what is more important for evaluating the financial performance of organizations.
Although more traditional methods are available for investors, such as traditional ratio
analysis, their usage has become limited, in comparison. On the other hand, multi-criteria
decision making methods permits the best alternative amongst a number of criteria or
attributes (Tan and Chen, 2010) by ranking (Spearman, 1904; Zavadskas et al., 2009),
preference comparison (Roy, 1996; Beccali et al., 2003; Brans et al., 1986; Albadvi et al.,
2007), initial qualitative assessment (Saaty, 1977) and reference point development (Hwang
and Yoon 1981; Wang et al., 2009; Yazdani et al., 2016).

The usage of multi-criteria decision making methods under investment appraisals and
decisions, works towards simplifying the information amount/complexity for the decision
process. Collected information is condensed with the aid of assessment criteria
(multiple criteria) and modelled. As a unique optimal solution to investment decision does not
exist, a decision-making method allows modelling potential solutions based on the decision
makers preferences and determined assessment criteria. Introduced in 2010 by Kersuliene et
al. (2010), SWARA multi criteria decision making method, incorporates “expert or interest
groups opinion” and determination of criteria weights. The GRA, on the other hand,
condenses the decision point into one form and determines the reference sequence.
Commonly employed for evaluating company attributes in the accounting/finance field (Kung

264



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 263-280

and Wen, 2007), GRA allows for predicting financial distress (Lin and Wu, 2011), assess the
sustainability performance of banks/firms (Ozgelik and Oztiirk, 2014) and investigates firm
financial performance (Sakinc, 2014; Kaya, 2016). Thus, the GRA method will aid in
providing investors with the best available investment alternatives within the provided
information (Kuo et al., 2008; Wu, 2002). Thus, the purpose of this study is to employ use of
a SWARA-GRA integrated approach for evaluating the 2015-2017 financial performance of
BIST Food and Beverage firms and determine best potential investment solutions for
investors based on pre-determined assessment criteria (BIST quoting criteria). By comparing
the results to the industry average, the study will attempt to highlight the benefits of the
SWARA-GRA models for investment appraisals and decisions. The analysis only focuses on
the BIST Food and Beverage industry as the method requires that compared firms should
come from a homogenous sample in order to increase comparability between assessment
criteria. The paper is structured as follows, the second section summarizes the current
literature on SWARA-GRA, while the third and fourth section covers the methodology and
findings of the study. The last section, concludes.

2. LITERATURE REVIEW

The SWARA and GRA methods, classified under the multi-criteria decision making
(MCDM) applications, have been employed by managers or decision makers to evaluate
various human resources, management, supplier selection, construction equipment selection
issues in more rational and consistent way. For example, in 2013, Hashemkhani Zolfani
(2013a) examined seven success factors that affect online games preferences. The transaction
fees, game scenario, customer service, game rewards, game play, attractive website graphic
and similarity to real world success factors are evaluated using the SWARA method and
contributing factors of importance were determined. Moreover, in 2015, Stanujkic et al.
evaluated the bottle shape, bottle colour, label and PVC shrink capsule criteria with the
SWARA method, in order to help managers to choose most suitable packaging design for
wine.

On the other hand, some of the researchers use different and combine them due to to
select most suitable solution for business problem. This method has been called as Hybrid
method in the literature. KerSuliené and Turskis (2011) combine different multi criteria
decision making methods (dependent on weighting and evaluating criteria) and conduct and
develop a hybrid Additive Ratio Assessment (ARAS), Fuzzy ARAS and SWARA multi
criteria decision making method to select the best architect for a company. Karabasevic
(2015) on the other hand, combined SWARA and MULTIMOORA (multi-objective
optimization by a ratio analysis plus the full multiplicative form) methods to determine
candidates to work in the mining industry. Hashemkhani Zolfani (2013b) combined SWARA
and WASPAS (weighted aggregated sum product assessment) methods due to determining
best location area for a new shopping mall. SWARA method has also been used to determine
weights of criteria. Vafaeipour et al. (2014) has similarly, employed use of a hybrid method to
select the best place to build a new solar power plant. Likewise, Popovic et al. (2019)
employs a SWARA and WS PLP (weighted sum preferred levels of performances) hybrid
method to select the best location for a new tourist hotel construction.
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Other hybrid MCDM methods is used by Dehnavi et al. (2015). They combine
SWARA and ANFIS (adaptive neuro-fuzzy inference system) procedures to assess the
regional landslide hazards of Iran. Moreover, Erdogan et al. (2019) combine SWARA and
MOORA (multi-objective optimization by a ratio analysis) methods to determine best suitable
fuel for the compression ignition.

Alimardani et al. (2013), evaluates suppliers via the SWARA and VIKOR ((Vise
Kriterijumska Optimizacija | Kompromisno Resenje) hybrid models. Moreover, Zarbakhshnia
et al. (2018) evaluate and rank the third-party reverse logistics providers by using SWARA
and COPRAS (complex proportional assessment) methods, determining the weights of third-
party reverse logistics criteria. Additionally, Ghorabaee et al. (2018) assess construction
equipment based on the perspective of sustainability. They combine three methods, which are
SWARA, fuzzy CRITIC (criteria importance through inter criteria correlation) and fuzzy
EDAS (evaluation based on distance from average solution) to evaluate sustainability of the
construction equipment. Hashemkhani Zolfani and Chatterjee (2019) compare outcomes of
the SWARA and BWM (best worst method) for evaluating household furnishing materials.
Based on the result of the evaluation, SWARA method is more accurate and effective than
alternatives.

In addition, the SWARA method is also used by researchers for evaluating and
selecting the most suitable project for a company, such as; Hashemkhani Zolfani et al. (2015)
have selected SWARA as research and development projects assessment method.
Furthermore, Karabasevi¢ and friends (2016) rank companies based on their corporate social
responsibility indicators with using SWARA and ARAS methods.

There are different multi criteria decision making methods to determine "best option,
solutions and alternatives™. Grey relational analysis (GRA), which is one of the MCDM, has
also been employed by researcher as it is an easily calculated method that allows for a clear
comparison of original data and results (Wu, 2002: 211).

A survey of the literature reveals several methods in which GRA has been employed
to solve different daily and professional issues. For example, Kuo et al. (2008) have used the
GRA method to study the facility layout and dispatching rules related decisions. Moreover,
Chan and Tong (2007) have applied this procedure to select best materials that are used in the
production of a vacuum cleaner. They have calculated grey relational grades of all possible
candidates materials were used in the vacuum cleaner production through consideration of the
product life cycle. Based on the results, the best materials were ordered that paved the way for
easier decision making.

Some researchers designed a series of experiments to evaluate the equipment
performance. Combining the Taguchi experimental design method and the grey relational
analysis procedure, Lin (2004) has made a series of experiments to optimize turning
operations. Nine different experiments were performed using the Taguchi method to
determine best optimal cutting factor. Cutting parameters, cutting speed, feed rate and depth
of the cut were ranked based on the GRA analysis. The study found that the feed rate is a
substantial cutting factor. Similarly, Tosun (2006) designed an experiment in order to
optimize the drilling process factors. Moreover, Caydas and Hascalik (2008) have determined
optimum laser cutting parameters with that hybrid approach and Tzeng et al. (2009) have
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optimized the computerized numerical control (CNC) machines operation parameters. Finally,
the grey relation analysis is used by researchers to evaluate and select best suppliers (Yang
and Chen, 2006; Hashemi et. al., 2015), estimate software effort (Huang et. al., 2008),
determine best wastewater treatment (Zeng et al., 2007), estimate energy performance of
structure (Lee and Lin, 2011) and calculate effectiveness of weapon systems (Hui and Bifeng,
2009).

3. METHODOLOGY

As mentioned before, the purpose of this study is to employ use of a SWARA-GRA
integrated approach for evaluating the 2015-2017 financial performance of BIST Food and
Beverage firms and determine best potential investment solutions for investors based on pre-
determined assessment criteria. Moreover, the results are compared with the industry averages
of the criteria to highlight the benefits of the SWARA-GRA models. In order to accomplish
this the assessment criteria are determined by reviewing the BIST quotation criteria listed on
the stock exchange website (BIST, 2018). The conditions of listing for BIST are determined
on the basis of discrete measures and criteria that are continuously amended. According to the
bylaws presented by the BIST Index and Data Directorate, items such as the total number of
years listed, profits before tax, shareholders’ equity, free float rate and similar other criteria
are employed when evaluating a firm. Thus, the 43 assessment criteria were collected by
reviewing the related bylaws published under the BIST Index and Data Directorate. The full
list of the assessment criteria is presented under Table 1. As mentioned under section two, the
SWARA-GRA integrated approach incorporates “expert or interest groups opinion" to
determine criteria weights. Drawing on the set of criteria determined by evaluating the bylaws
of BIST, a respondent survey is prepared. Three investment experts are contacted and asked
to arrange the assessment criteria according to rank- starting with the most important criteria
being listed as the first. The expert opinions are then condensed (using a geometric average)
according to the frequency of indication, providing the criteria weights to be included under
the approach. This method allows for relative comparison between criteria. The weight
assessment approach and the respondent survey allow experts to use their implicit knowledge
and expertise when determining priorities and ranks. The steps and equations employed under
the SWARA and GRA models are presented below.

Step-Wise Weight Assessment (Swara): Developed by Kersuliene, Zavasdkas and
Turskis (2010), the SWARA procedure is conducted following the steps of (Ozbek, 2017: 46).
Under the first step of the SWARA method, the evaluation criteria is sorted from the most
important criterion to the least important criterion.

j:the evaluation criterion from the most important criterion to the least important criterion
=123, ...n
l:the expert; 1 =1,2,...,L

After sorting, an importance level is assigned to the criteria via employing use of
expert opinions.
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s;;: the importance of j.evaluation criterion according to (j
+ 1).evaluation criterion according to expert I

k;; values have been calculated by using Equation 1.

- i=1=1 _
i —{}-} 1 =5, +1 Equation 1

The compound function in Equation 2 gives q ;. values.

j=1=1
Gi=1i>1 = rr-'::-_ Equation 2

Jb

w;:the importance level of j.evaluation criterion according to expert l; j
=1,23,..,n

k: evaluation criterion; k = 1,2,3, ... n

Following this, the importance levels of the evaluation criteria are calculated with
Equation 3.

qj .
W, =——=o— Equation 3
SR g

The last step of SWARA method is to integrate expert opinions. The integration of
expert opinions is calculated with Equation 4.

wj:the integrated importance level of j.evaluation criterien;j = 1,23, ...,n
L]
_ L .
w; = N' Il Wi Equation 4

Grey Relational Analysis (GRA): GRA procedure is as follows (Singh et al., 2012:
2048): First step is to construct the original sequence.

m: the number of the evaluation criteria

n: the number of the alternatives

X, (m): the per formance value of alternative n with respect to criterion m
Following this, the original sequence is normalized.

X! (k): normalized value

X, (k): original sequence value

i:1,2,3, ..., n; alternative
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k:1,2,3,....m:evaluation criterion

If the target value of the original sequence is “the greater-the better”, then the original
sequence is normalized as in Equation 5.

X (k)—ming X; (k)

maxy X; (k)—ming X; (k)

X (k)= Equation 5

If the target value of the original sequence is “the lower-the better”, then the original
sequence is normalized as in Equation 6.

maxy, X (k=35 (k)

maxy X; (k)—-ming X; (k)

X (k) =

Equation 6

However, if there is “a specific target value”, then the original sequence is normalized
as in Equation 7.

K10 = 1 sl
Next step is to calculate the deviation sequence using Equation 8.
Ag: deviation sequence value
Agi (k) = X7 (k) — Xy(k)| Equation 8

Next, the grey relational coefficients have been calculated by using Equation 9.

y: grey relational coef ficient

0=g=1
A, .. the greatest value in the deviation sequence
A, .. :the lowest value in the deviation sequence

y (%o (K), X, (K)) = W Equation 9
In the last step of the GRA method, grey relational grades of the alternatives are
determined by using Equation 10.

W, (k): the weight of the criterion

T (X, X)) = Tty v (Xo(K). X, (k) - Wi (k) Equation 10

The assessment criteria were calculated by downloading four years' worth of annual
financial reports (balance sheets, income statements, cash flow statements and disclosures) of
the listed firms. Moreover, information such as; the IPO date and share price were collected
from the “big-para” website (http://bigpara.hurriyet.com.tr/borsa/hisse-fiyatlari/). The analysis
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was restricted the data for the year 2017 as the annual reports for later dates were not
available at the date of the analysis. The information was hand-collected from the documents
and subsequently coded under Excel. Although the analysis compares the performance of
2015-2017, the 2014 reports were also downloaded and coded, as the information was used in
calculating some of the 2015 ratios. The study compares three years' worth of reports as
Edmister (1972) argues that it is sufficient for providing adequate insight into the firms'
financial performance. The sample consisted of 27 BIST listed firms as they are required to
periodically publish financial statements that are made available on their official website. The
BIST Food and Beverage industry was selected, as the sample of firms were consistently
listed on the exchange and provided a comparable base for conducting the SWARA-GRA
integrated approach. The analysis only focuses on the BIST Food and Beverage industry as
the method requires that compared firms should come from a homogenous sample in order to
increase comparability between assessment criteria.

4. FINDINGS

The following tables depict the usage of the SWARA-GRA integrated approach under
the study. As mentioned before, under the first step of the study, a respondent survey was
employed in order to calculate (Equation 1-4) the criteria individual weights of the “expert or
interest groups opinion”. The information collected from the survey is summarized under
Table 1. Because of space constraints, the information was condensed to only include the first
expert responses (Sj1). The coded variables were sorted and assigned an importance level via
use of Equation 1 (kj1). The compound function (gj1) was then calculated with Equation 2 and
the importance levels of the evaluation criteria determined with Equation 3. This process
afforded the researchers with the individual criteria weights (wj1) to be included under
Equation 4, which integrates the expert opinions using (wj) a geometric average.

Table 1. Results of Equation 1-4

Evaluation

Criterion Sy kjy ;1 Wit Criteria Wi
Return on Equity (ROE) 0,0000 | 1,0000 | 1,0000 | 0,0204 | Maximize | 0263
Return on Assets (ROA) 0,0000 | 1,0000 | 1,0000 | 00204 | Maximize | 0263
Market Value Added per Share 0,0000 1,0000 1,0000 | 0,0204 | Maximize | (o5
Sustainable Growth Ratio 0,0000 1,0000 1,0000 0,0294 0,2500 0,0177
Economic Viability 0,0000 | 1,0000 | 1,0000 | 0,0204 | Maximize | 0226
Current Ratio 0,0500 | 1,0500 | 09524 | 0,0280 3 0,0257
Acid Test Ratio 0,0000 1,0000 | 09524 | 0,0280 | Maximize | g0o3g
Cash Ratio 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 0,0280 3 0,0238
Cash Conversion Cycle (CCC) 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 00280 | Minimize | g 0263
Efficiency Ratio 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 00280 | Minimize | 0206
Account Payable Turnover 0,0000 1,0000 0,9524 0,0280 | Minimize | 00204
Account Receivables Turnover 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 00280 | Maximize | o182
Inventory Turnover Ratio 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 00280 | Maximize | o009
Inventory Dependency Ratio 0,0000 | 1,0000 | 09524 | 00280 | Minimize | 0733
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Minimize

Current Liabilities/Total Assets 0,0000 1,0000 0,9524 0,0280 0,0221
Long Term Assets/ (Equity + Long Term | o o500 | 10500 | 09070 | 00267 | 05000 | 0,0166
Liabilities) ' ’ ' ’ ’ ’

Total Liabilities/Equity 0,0000 | 1,0000 | 09070 | 00267 | 05000 | gg251
Total Liabilities/Total Assets 0,0000 1,0000 0,9070 0,0267 0,2500 | 0246
Stock Price (Closing) 0,000 | 1,1000 | 0,8246 | 00242 | Maximize | g0171
Firms Total Market Value 0,0000 | 1,0000 | 0,8246 | 00242 | Maximize | 0270
Firms Public Shares Market Value 0,0000 1,0000 0,8246 0,0242 Maximize 0,0248
Operating profit Margin 0,0500 | 1,0500 | 07853 | 0,0231 | Maximize | 0175
Net profit Margin 0,0200 1,0200 | 0,7699 | 00226 | Maximize | 0263
Gross profit Margin 0,0200 | 1,0200 | 0,7548 | 0,0222 | Maximize | g 0269
Global Sales Ratio 0,0500 | 1,0500 | 0,7189 | 0,0211 | Maximize | 90179
Fixed Assets Turnover 0,0300 | 1,0300 | 0,6979 | 00205 | Maximize | 9212
Asset Turnover 0,0000 | 1,0000 | 06979 | 0,0205 | Maximize | 0244
Research & Development Ratio 0,0000 | 1,0000 | 06979 | 00205 | Maximize | 0263
Research & Development Expenses 0,0400 1,0400 0,6711 0,0197 | Maximize | 0,0276
Free Float % 0,0200 | 1,0200 | 06579 | 00193 | Maximize | 0776
Sales to Stock Ratio 0,0000 | 1,0000 | 06579 | 00193 | Maximize | g7
EBITDA 0,0000 | 1,0000 | 06579 | 00193 | Maximize | 0263
Operating profit 0,0300 | 1,0300 | 06388 | 00188 | Maximize | 0270
Net income 0,0000 | 1,0000 | 06388 | 00188 | Maximize | 0208
Volume 0,0500 | 1,0500 | 0,6083 | 00179 | Maximize | g0173
Dividend Payment per Share 0,0000 | 1,0000 | 0,6083 | 00179 | Maximize | 90221
IPO Date 0,0000 | 1,0000 | 0,6083 | 00179 | Minimize | 0161
Equity Turnover 0,0000 | 1,0000 | 0,6083 | 00179 | Maximize | 0276
Capital 0,0500 | 1,0500 | 05794 | 00170 | Maximize | 0185
Paid-in Share Capital 0,0300 | 1,0300 | 05625 | 00165 | Maximize | g0175
Equity 0,0000 1,0000 | 05625 | 00165 | Maximize | 257
Parent Equity 0,0000 | 1,0000 | 05625 | 00165 | Maximize | o0214
Total Assets 0,0000 | 1,0000 | 05625 | 00165 | Maximize | 0270

The next step of the analysis consists of the procedures identified by Singh et al.
(2012: 2048). Because of space constraints, the 2015 variables of 10 firms are presented along
with 6 variables out of the 43 assessment criteria. The full data is available upon request. The
raw information collected from the respondent survey, the original sequence, is presented

under Table 2.
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Table 2. Original Sequence Example 2015

Sirket R&D Acid Sustainable
Kodu Ratio ROA ROE cce Test Growth
AVOD 0,0000 0,0237 0,0565 84.4113 0,6596 0,0715

ALYAG 0,0000 | -0,0420 | -0,0949 5.6568 0,3919 -0,0481
AEFES 0,0000 | -0,0062 | -0,0112 12.9527 1,4626 -0,0413
BANVT 0,0003 | -0,0949 | -0,6421 26.6750 0,4401 -0,8744
CCOLA 0,0000 0,0142 0,0337 13.6272 1,3387 0,0488
DARDL 0,0186 | -0,4326 | 0,1543 -104.6361 | 0,1337 1,0966
EKIZ 0,0000 | -0,1172 | -1,2245 216.0097 | 0,5420 0,4055
ERSU 0,0000 | -0,0167 | -0,0276 229.1106 | 0,9644 -0,0152
FRIGO 0,0000 | -0,0930 | -0,4592 39.7206 0,2911 -0,0101
KRSAN 0,0000 | -0,0302 | -0,0869 -93.9561 | 0,5555 -0,0655

The original sequence is then normalized, however dependent on the evaluation
criteria presented under Table 1, the employed formula is adapted to accommodate
maximizing (Equation 5: the greater-the better), minimizing (Equation 6: the lower-the better)
and ideal point (Equation 7: a specific target value) variables. The results of the
normalization process is presented below, under Table 3.

Table 3. Normalized Values Example 2015

Sirket R&D . Sustainable
Kodu Ratio ROA ROE CcCC Acid Test Growth
AVOD 0,0000 0,7534 0,0489 0,8842 0,0877 0,8413

ALYAG 0,0000 0,6448 0,0431 0,9324 0,0431 0,7349
AEFES 0,0000 0,7039 0,0463 0,9280 0,2217 0,7410
BANVT 0,0174 0,5576 0,0222 0,9196 0,0511 0,0000
CCOLA 0,0000 0,7376 0,0480 0,9275 0,2010 0,8211
DARDL 1,0000 0,0000 0,0526 1,0000 0,0000 0,2471

EKIZ 0,0000 0,5206 0,0000 0,8036 0,0681 0,8617
ERSU 0,0000 0,6867 0,0456 0,7955 0,1386 0,7641
FRIGO 0,0000 0,5607 0,0292 0,9116 0,0263 0,7687

KRSAN 0,0000 0,6643 0,0434 0,9935 0,0704 0,7194

The next step under the GRA model is the consideration of the deviation sequence.
Employing use of Equation 8 and 9, the grey relational coefficients are calculated taking into
consideration the greatest and lowest value in the sequence. The calculation are presented
under Table 4-5.
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Table 4. Deviation Sequence Values Example 2015

?(IEE? Eig ROA ROE CCC | Acid Test S”étr"’gvr\‘;ﬁ'e
AVOD  |1,0000 |0,2466 |0.9511 |01158 | 09123 0,1587
ALYAG |1,0000 |03552 |09569 |00676 |0,9569 0,2651
AEFES  |1,0000 |02961 |09537 |00720 |0.7783 0,2590
BANVT |09826 |04424 |09778 |0,0804  |0,9489 1,0000
CCOLA |1,0000 |0.2624 09520 |0,0725  |0,7990 0,1789
DARDL |00000 |1,0000 |0,9474 |0,0000 |1,0000 0,7529
EKIZ 10000 |04794 |1,0000 |0,1964 |0,9319 0,1383
ERSU  |1,0000 |03133 |0,9544 |0,.2045 |0,8614 0,2359
FRIGO |10000 |04393 |09708 |0,0884 |0,9737 0,2313
KRSAN |1,0000 |03357 |09566 |0,0065 |0,9296 0,2806

Table 5. Grey Relational Coefficients Example 2015

Sirket R&D . Sustainable
Kodu Ratio ROA ROE CcCC Acid Test Growth
AVOD 0,3333 0,6697 0,3446 0,8119 0,3540 0,7590

ALYAG 0,3333 0,5847 0,3432 0,8810 0,3432 0,6535
AEFES 0,3333 0,6281 0,3439 0,8741 0,3911 0,6587
BANVT 0,3372 0,5306 0,3383 0,8614 0,3451 0,3333
CCOLA 0,3333 0,6558 0,3443 0,8734 0,3849 0,7364
DARDL 1,0000 0,3333 0,3454 1,0000 0,3333 0,3991

EKIZ 0,3333 0,5105 0,3333 0,7179 0,3492 0,7833
ERSU 0,3333 0,6147 0,3438 0,7098 0,3673 0,6795
FRIGO 0,3333 0,5323 0,3399 0,8497 0,3393 0,6837

KRSAN 0,3333 0,5983 0,3433 0,9871 0,3497 0,6406

Finally, the grey relational grades of the alternatives are calculated via Equation 10,
taking into account the weight of the criterion. The grey relational grades provide the
researchers with the 2015-2017 comparison of the financial performance ranking identified by
the SWARA-GRA integrated approach. The results of the analysis are presented under Table
6.
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Table 6. Grey Relational Grades 2015-2017

2015 2016 2017

Sirket Grey_ Grey_ Grey_
Kodu Relational | Rank | Relational | Rank | Relational | Rank

Grade Grade Grade
AVOD 0,5081 14 0,6864 15 0,4974 19
ALYAG | 0,4654 26 0,6644 22 0,4689 23
AEFES 0,6292 1 0,7670 1 0,6269
BANVT | 0,4623 27 0,6957 11 0,5421
CCOLA | 0,5541 5 0,7286 4 0,5520
DARDL | 0,4614 28 0,6473 27 0,4601 25
EKIZ 0,4674 25 0,6580 26 0,4735 22
ERSU 0,4947 17 0,6775 17 0,5098 14
FRIGO 0,4844 22 0,6715 18 0,4896 20
KRSAN | 0,4853 20 0,6636 24 0,4453 27
KENT 0,5815 3 0,7085 7 0,5488 5
KERVT | 0,4731 24 0,6639 23 0,5024 15
KNFRT 0,5192 12 0,6878 14 0,5221 11
KRSTL 0,5211 11 0,7036 9 0,5377 7
MERKO | 10,4980 15 0,6667 21 0,4431 28
OYLUM | 0,4909 18 0,6667 20 0,4802 21
PENGD | 0,4966 16 0,6591 25 0,4513 26
PETUN 0,5364 7 0,7081 8 0,5109 13
PINSU 0,4883 19 0,6699 19 0,4677 24
PNSUT 0,5499 6 0,7157 5 0,5184 12
SELGD 0,5329 9 0,6936 13 0,5228 10
TATGD | 0,5336 8 0,7121 6 0,5292 9
TKURU | 0,4852 21 0,6864 16 0,4991 17
TUKAS | 0,5254 10 0,6940 12 0,4974 18
TBORG | 0,5637 0,7311 0,5671
ULKER | 0,5892 0,7332 0,5911
ULUUN | 0,5111 13 0,6960 10 0,5011 16
VANGD | 0,4797 23 0,6369 28 0,5333 8

The results of the SWARA-GRA integrated approach are summarized under Table 6.
According to the analysis, we see that fairly consistent results are achieved through the years
2015-2017. However, Merko Gida (15 to 28), Penguen Gida (16 to 26), Pinar Et ve Un (7 to
13), Pinat Su ve Icecek (19 to 24), Pinar Siit (6 to 12), Tukas Gida (10 to 18) firms' financial
performance has slumped from 2015-2017. On the other hand, Banvit (27 to 6), Kerevitas (24
to 15), Vanet Gida (23 to 8) has shown a considerable increase within the sample period.
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6. CONCLUSION

The SWARA-GRA is a multi-criteria decision making approach that permits the
ranking of best alternatives amongst a number of criteria or attributes. The method is
particularly useful in markets plagued with unwanted noise and information overload. By
employing use of this model under the BIST Food and Beverage industry, the researchers
were able to simplify the information amount by condensing it into a manageable and
comparable rank. With the aid of recognized BIST assessment criteria (multiple criteria),
fairly consistent ranking across the sample period was achieved. Moreover, sudden jumps
between ranks from one period to the next were made easier to follow without relinquishing
use of any of the 43 assessment variables. For example, we see that firms such as; Vanet Gida
Sanayi (23 to 8), Kristal Kola (11 to 7) and Banvit (27 to 6) have increased dramatically
within the ranks, while Anadolu Efes has consistently remained first across 2015-2017.
Investors employing use of the SWARA-GRA approach for investment appraisals could base
their decisions on the results of such an analysis; either choosing to invest more or hold on to
their current shares of these firms. Thus, this method proves useful in providing a holistic
view of the firm for investors.

Although, the weights determined by the approach are in no means an absolute
solution to investment alternative, the study presents a unique opportunity for investment
firms to evaluate investment decisions and create unique portfolios based on the preferences
of investor groups. Deviating from the traditional ratio analysis, the method provides the best
available investment alternatives within the provided information. Thus, the method is offered
as a temporary solution to the problem of information overload, until such a time both the
IASB and FASB begin deliberations for reducing the hundreds of pages long documents in
the future.
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ABSTRACT

Aim of this study is investigate whether is there a specific set of financial information that signals manipulation in the
financial statements. The paper aims to develop a model for detecting manipulation risk in financial statements with high
level of significance and explanatory. Ratio analysis based mixed models were tested with the financial statement data of
BIST companies and powerful indicators selected by logistic regression. For classifying risk and control groups Benford
analysis is used. The model proposed in the study was formed by examining the strengths and weaknesses of the three models
- Altman (1978), Beneish (1999) and Spathis (2002)- frequently used in the literature to determine the risks in financial
statements with adding Benford analyse step. Model has the highest explanatory power, with 10.4% among the compared
models. The model predicts companies that have manipulated correctly by 16.7%. Moreover, all variables in the model are
significant at the 95% significance level. This research limited by 184 companies which traded BIST real sector and period
of 2008-2017. This paper recommends an original model for alternative to mixed models, which can be used for
manipulation risk detection. The implication of the recommended model that has highest explanation power and all variables
are significant comparing with previous common use models. Also model presents a new approach by using Benford Analysis
for classifying risk and control groups. Evaluated that this model could be useful for audit targets to auditors, professionals
and researchers.
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Finansal Tablolarda Hile Riskinin Belirlenmesi Uzerine Bir Model Onerisi: BIST
Uygulamasi

OZET

Bu ¢alismanmin amaci, finansal tablolarda manipiilasyona isaret eden belirli bir finansal bilgi kiimesinin olup
olmadigint arastirmaktir. Rapor, finansal tablolarda manipiilasyon riskini tespit etmede anlamli ve yiiksek agiklama giiciine
sahip bir model gelistirmeyi amaglamaktadir. Oran analizine dayali karma modeller, BIST sirketlerinin finansal tablo
verileri ve lojistik regresyon tarafindan secilen giiclii gostergelerle test edilmistir. Risk ve kontrol gruplarint siniflandirmak
icin Benford analizi kullamilmigtir. Arastirmada dnerilen model, finansal tablolardaki riskleri belirlemek igin literatiirde
stkea kullanilan ii¢ modelin - Altman (1978), Beneish (1999) ve Spathis (2002) - giiclii ve zayif yonlerinin incelenmesiyle
olusturulmustur. Model, diger modellerle karsilastirildiginda modeller arasimnda% 10,4 ile en yiiksek agiklayici giice sahiptir.
Model, finansal tablolarda manipiilasyon riski yiiksek sirketleri % 16,7 oraninda dogru tahmin etmektedir. Ayrica, modeldeki
tiim degiskenler % 95 anlamhilik diizeyinde anlamlidir. Bu arastirma, BIST reel sektoriinii ve 2008-2017 dénemini ticaret
yapan 184 firma ile simirlandrilmigtir. Bu makale, manipiilasyon riski tespiti igin kullanilabilecek karma modellere alternatif
olarak original bir model onermektedir. Ayrica model, risk ve kontrol gruplarmi sumiflandirmak i¢in Benford Analizini
kullanarak yeni bir yaklasim sunmaktadir. Bu modelin denetcilere, uzmanlara ve arastrmacilara denetim hedefleri igin
yararl olabilecegi degerlendirilmektedir.
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1. INTRODUCTION

The determination of the financial statement and financial health of the company is
appropriate to be analyzed by financial ratios. Agencies have been set up to create a
qualitative type of information that assesses the credibility of businesses, even in periods prior
to the development of quantitative measures of company performance (Altman,2000:8). There
are many methods using at detecting manipulation of financial information called profit
management, profit stabilization, creative accounting practices, aggressive accounting etc.
The common feature of these methods is that they are based on changing the numbers subject
to accounting data. Methods of manipulating financial information according to Mulford and
Comiskey (2011) are:

-Aggressive Accounting: In order to achieve the desired results, accounting policies
and practices are carried out without consideration of accounting principles for intentional
selection and typically higher current earnings, regardless of compliance with generally
accepted accounting principles.

- Earnings Management: Earnings management is differentiated earnings by
interfering with the financial statements. The goal is usually to keep the profit at a certain
level, to keep analysts estimates or to display a stable profit trend.

- Income Smoothing: It is aimed to make the financial appearance of the company
less risky in order to ensure stability in profit distribution. For this reason, profit is reduced
during periods when the profit is high, and the profit is increased during the periods when the
profit is low, and the period adjustment is made on the profit.

-Fraudulent Financial Reporting: Financial information is deliberately or
intentionally misappropriated and declared, which is considered administrative and judicial
forgery.

- Creative Accounting Practices: All the steps used to play the game of financial
numbers, the application of aggressive election and accounting principles, fraudulent financial
reporting and earnings management, or transactions related to income management can be
evaluated within this scope (Findik ve Oztiirk,2008:487).

Last decades, financial ratio analysis has become extremely useful for knowing the
financial situation of the enterprises. Indicators selected at these ratios are also used to
measure the health of the financial statements and to detect signals of performance,
bankruptcy, fraud or manipulation. Although these studies constitute some important
generalizations about the performance and trends of certain measures, it is necessary to
discuss the adaptation of the results to assess the financial health potential of firms both
theoretically and practically. The ratio analysis presented in this way is open to
misinterpretation and potentially confusing. For example, a company with a profitability and /
or insufficient solvency may be considered a potential bankruptcy risk. However the average
liquidity may be at an acceptable level due to some reasons not to be seen in the proportions.
The potential uncertainty regarding the relative performance of several firms is evident. The
essence of the deficiencies that exist in any univariate analysis is found here. For this reason,
it is necessary to incorporate the various criteria that will build upon the findings for healthy
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analysis and interpretation into a meaningful prediction model. In doing so, the use of ratio
analysis as an analytical technique should pay attention to the potential for some questions to
be answered. Questions; (1) what rates are most important to determine the potential of fraud,
(2) what weights should be added to the selected ratios, and (3) how the weights will be
established objectively (Altman,2000:8).

Aim of this study is to investigate whether is there a specific set of financial
information that signals manipulation in the financial statements. There are different models
developed in the literature on this subject. Most frequently use of these can be count; Altman
Z-score (1968), Beneish (1999), and Spathis (2002) models. These models have determined
various financial ratios that can be effective in the performance or manipulation of financial
statements and tested the determination of financial manipulation by regression analysis.
Financial ratios which may be effective in financial statements manipulation, including the
ratios included in the three different models mentioned in the study, were investigated by
logistic regression analysis and a new model has created by selecting the rates with the
highest and meaningful explanation of manipulation.

The literature contribution of this study can be summarized as follows. It is often not
possible to identify fraudulent companies to implement the model. In this study, its first time,
BDS (Benford Digit Score) method was used in the selection of companies with high risk of
manipulation for the formation of risk group. BDS method is an additional tool of Benford
analysis which recommended by author of this article. This method is an effective model that
can be used when there is no exact data about manipulation. At the other hand this paper
recommends an original model alternatively to mixed models, which used for fraud detection.
The implication of the recommended model that has highest explanation power and all
variables are significant comparing with previous common use models.

2. LITERATURE REVIEW

Ratio analysis is a frequently used method of interpretation and audit of financial
statements. For manipulation research different models have been developed and
implemented on a set of ratios derived from financial statements. These models can sort as;
accrual based models, mixed models and alternative models.

Some of the accrual-based models developed to measure manipulation in the literature
are; Healy (1985), DeAngelo (1986), McNichols and Wilson (1988), Jones (1991), Dechow,
et al. (1995) and Kothari, Leone and Wasley (2005). Focusing on a specific accrual models
tries to separate intentional and non-intentional parts by following a single attitude rather than
total accrual. McNichols and Wilson (1988) attempted to determine whether earnings
management was made through the provision for doubtful trade receivables. Jackson et all.
(2002) attempted to determine whether earnings management was made through doubtful
trade receivables in their work. Philips at all. (2003) used deferred tax expense as a measure
of accrual management and argued that the difference between tax profit and accounting
profit was due to intentional accruals.

Models that measure income around a threshold usually come from the assumption
that earnings management is the goal of catching a targeted threshold level or trying to stay
there. In the literature, these thresholds are in the form of zero profit (avoiding harm) instead
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of net loss, catching the previous years profit (avoiding profit loss), keeping analysts profit
forecasts or catching sectoral averages (Burgstahler and Dichev 1997; Degeorge et all 1999;

Matsumoto 2002; Burgstahler and Eames 2006; Roy Chowdhury 2006).

Mixed models are probit models developed to estimate earnings manipulation using
various variables in financial statements. These models can be used to determine not only the
accruals that are desired but also the earnings management (Findik ve Oztiirk,2016:489). The
most common of these are the Altman Z-Score model, Beneish model and Spathis model
which is also the subject of this study. Summary information of similar studies is given in

Tablel.

Table 1. Ratio Analysis Used in Manipulation Detection

Author Year | Term Method Manip. Risk
Yes No

Altman 1968 1946-1965 | Discriminant 33 33
analysis

Beneish M.D 1997  1987-1993 | Logistic 64 1989
Regression

Fanning K.M ve Cogger = 1998 Artificial 102 102

K.O. neural
networks

Beneish M.D 1999 1982-1992 | Logistic 74 2332
Regression

Spathis C.T. 2002 | 2000 Logistikc 38 38
Regression

Carvello ve Nagy 2004 | 1990-2001 | Logistic 104 10
Regression

Kii¢iiks6zen ve 2005 | 1992-2002 @ Logistic 27 99

Kiigtikkocaoglu Regression

Kirkos E., Spathis C., 2007 | 2000 Bayesian 38 38

Manolopoulos Y.

Suyanto S. 2009 | 2001-2006 Logistic 55 88
Regression

Amara |l vd 2013 | 2001-2009 | Logistic 40 40
Regression

Huang S.Y vd 2014 Discriminant 58 58
analysis

Tekin 2017 | 2010-2014  Logistic 8 65
Regression

Findik H. Ve Oztiirk 2014  2013-2014 | Logistic 45 46
Regression

Pustyick 1. 2009 | 1999-2001 Logistic 29 0
Regression

Dechow, Sloan ve 1996 | 1950-1991 ' Logistic 32

Sweeney Regression

Kara, Ugurlu ve Korpi 2015 | 2010-2012 | Logistic 132
Regression

Beasley 1996  1980-1991 | Logistic 75 75
Regression
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3. METHODOLOGY

In this study, a new model is proposed to compare the accrual-based and mixed
models using the financial ratios in determining the risk of manipulation in the financial
statements and to explain the risk of fraud manipulation. The proposed model is based on the
combined use of digital analysis and ratio analysis in the detection of financial statement
manipulations. The fundamental problem with the probit and logit models based on the ratio
analysis method is to distinguish the companies which estimated as manipulators and non-
manipulators in the data set and the groups. Manipulators and honest companies do not have a
definite criterion for separation. Benford analysis results were used in the classification of the
companies as high risk for manipulation and low risk for manipulation in this study, and the
group of companies thus separated was tested with the logistic regression analysis model.

In the study, theoretical sampling technique known as theoretical saturation sampling
or 'sequential sampling' was used. Theoretical sampling is to maximize the sample as much as
possible and to provide the optimal conditions for constructing the theory so that as much data
as possible can be collected (Guba and Lincoln,1982). These data consist of detailed balance
sheets and detailed income statements, which are publicly disclosed and independently
audited by the companies.

In the prediction of financial statement manipulation risk, used Benford analysis digit
tests results based on the BDS value derived from the MAD values that show the mean
deviation from expected frequencies according to the Benford’s law. MAD is calculates as
below:

K
> |AP — EP|
i=1

K

AP: Actual distribution, EP: Benford distribution, K: 9 (for fisrt digit test), 90 (for first
2 digit)

BDS calculate as below:
BDS = Average (1.Digit MAD, 2.Digit MAD, First 2 Digit MAD)

Table 2. Ratio Analysis Used in Manipulation Detection

BDS Value Result

0,000 -0,0095 Comformity

0,0095 - 0,0157 Accaptable Comformity
>0,157 Nonconformity

Companies with a lower BDS value are more compatible, while those with a higher
BDS value are considered more incompatible with Benford’s law. The compliance of the
financial statements of the company with Benford's law is interpreted as the indication of the
accuracy of the financial statements.
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In the study, balance sheets and income statements set between 2008-2017 of 184
companies which traded at BIST real sector were used as data. The financial ratios determined
as an independent variable and the probability of manipulation risk in the financial statements
as a result of the analysis of financial statements of these companies are accepted as
dependent variables. The data are dictated as (1) if there is high manipulation risk and (0) if
there is low manipulation risk in the predictive financial statement based on the BDS values
obtained at the end of the Benford analysis. Logistic regression analysis was applied to the
data set consisting of 1840 observations classified as this type. Sensitivity test applied to the
data set and removed from observations which found close to 10% to critical value. Then
logistic regression analysis was performed for the remaining 1421 observations.

In this study, all variables were analysed by Logistic Regression Analysis and the
companies are categorized on an annual basis. The main focus of the logistic regression
analysis is to form a regression equation without guessing which group of individuals is a
member. In this study, Binary Logistic Regression Analysis was used to determine the
combination of independent variables that best explain the membership of certain groups
expressed as two categorical (dichotomous / binary) dependent variables. The purpose of the
logistic regression analysis is to estimate the value of the categorical dependent variable, in
fact the "membership™ estimate for two or more groups attempted to be done here. According
to this, it can be said that one of the aims of the analysis is the classification, and the other is
to investigate the relations between dependent and independent variables (Cokluk, 2010:
1362).

Altman Z-score, Beneish and Spathis models were tested in BIST companies,
provided that Benford’s law compliance was used first as a manipulation risk estimator. The
most effective financial ratios were selected for the detection of manipulation and a new
model was created by traying 38 different financial ratios, which were used in previous
studies and recommended in the literature, to detect manipulation risk on financial statements.
The t-test was used for comparison of the groups. The analyses were performed in SPSS 22
program. The data are taken from the FINNET database and www.kap.org.tr web site.

4. RESULTS AND DISCUSSION
4.1. Classification of Companies According to Manipulation Risk

In this section, financial ratios of companies which divided into two groups are
examined according to their BDS values: those compatible and incompatible with Benford’s
law. The purpose here is to determine the power of the classification made according to the
BDS values in terms of compliance with Benford’s law and to investigate whether the
financial ratios of companies that are compatible and incompatible with Benford's law are
significantly differentiated.
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Table 3. Comparing Financial Ratios According to Financial Ratios

Ratios Manip. risk N Mean Std. Deviation T-Test sig.
CUR Low 1097 2,0156 1,85320 0,000
High 743 2,8988 7,15669
ROA Low 1097 3,7074 11,61525 0,000
High 743 1,3847 14,26725
CASH Low 1097 52,7268 114,18748 0,000
High 743 108,1372 456,94454
TA Low 1093 8,7431 ,73259 0,000
High 738 8,2736 ,69114
MV/BV Low 1097 1,9824 2,75010 0,006
High 743 2,5237 5,65912
DBT/TA Low 1097 53,1549 31,09933 0,019
High 743 49,5285 34,64499
EPS Low 1097 ,8768 2,56430 0,008
High 743 ,5831 1,93607

"CUR" The current ratio represents the ability of a firm to meet its short-term debt and
is measured by the ratio of current assets to short-term debt. As a result of the analysis,
current ratio was 2,89 in companies incompatible and 2,01 in companies compatible with
Benford’s law. That seems the ratio is significantly different between group of companies.

“CASH" Cash ratio shows the power of money and similar values to meet short-term
foreign resources. This rate calculates by dividing Liquid Assets and Securities to Short-term
Liabilities. As a result of the analysis, CASH ratio was found to be 108 for incompatible
companies, and 52 for compatible companies. The ratio is significantly different.

"ROA™ Assets Profit ratio shows how effective the company assets are in generating
profit. The ratio calculated by dividing Net profit by total assets. The average of this ratio
appears to be split between those high manipulation risk companies and low manipulation risk
companies. ROA, on average, was 1.38 for incompatible companies, and 3.7 for compatible
companies.

Looking at the asset size, which represents the sum of the balance sheet in a certain
period, it is seen that the companies conformity to Benford’s law a have higher assets than the
that nonconformity companies. In other words, the conformity for large companies financial
statements appears to be higher.

The "MV / BV" Market Value / Book. The price of a stock is part of a shareholder
value. According to the analysis result, the average MV/BV ratio was 1.98 when there was
conformity, whereas it was 2.52 when there was nonconformity.

"DEBT/ASSETS ratio shows how much of a companys assets are financed by debt,
with Total Debt divided by total assets. According to the results of the analysis, the ratio was
53 in the companies which compatible to Benford’s law, 49 in the incompatibles.
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"EPS" earning per share is cheaper, on average, lower than those incompatible
companies. All these ratios are different between those high manipulation risk and low
manipulation risk companies according to the expectation. Benford analysis can be interpreted
that the estimation is appropriate for the classification of companies.

4.2. Application Of Models

4.2.1. Altman Z-Score Model

The aim of Altman model is to determine the risk of bankruptcy in financial
statements using 5 variables. The variables used in the model are;

X1 = working capital/total assets,

X2 = retained earnings/total assets,

X3 = earnings before interest and taxes/total assets,

X4 = market value equity/book value of total liabilities,

X5 = sales/total assets

The descriptive statistics for the model are given in Table 4. The number of
observations analyzed in the model is 1421 in all variables.

Table 4. Altman Model Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Dvt.
X1 1421 -7,98 ,99 ,1289 ,40633
X2 1421 -,46 1492,77 6,6340 47,30199
X3 1421 -1,07 1,27 ,0606 ,11621
X4 1421 ,00 1492,77 7,0281 48,52442
X5 1421 ,00 136,70 1,1872 6,10112

According to Table 5, which shows the logistic regression results, R? value of
the model was realized as 0,101. This means that the variables in the model explain for 10%
of the effective rates of manipulation.

Table 5. Altman Model Summary

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 1732,362? ,074 ,101

Looking at the classification table for the model in Table 6, the model accurately
predicts 17.6% that companies with high manipulation risk and 95% of companies with low
manipulation risk.
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Table 6. Altman Model Classification Table

Observed Predictal
Manipulation Risk Low High  Percentage Correct
Step 1 Low 822 43 95,0
High 431 92 17,6
Overall Percentage 65,9

When the statistical significance of the variables in the model examined, the variables
X1 and X5 with p value over 0.005 are insignificant and other variables are significant.
Accordingly, the ratio of sales to Total Assets (X1) and the ratio of working capital to assets
(X5) are not effective in the financial statements.

Table 7. Logistic Regression Results of the variables in the Altman

Model

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step1* X1 -,291 ,159 3,375 1 ,066 147
X2 -,174 ,060 8,367 1 ,004 841

X3 -3,656 ,616 33,323 1 ,000 ,029

X4 ,210 ,060 12,220 1 ,000 1,234

X5 ,033 ,052 417 1 ,518 1,034

Sabit -,484 ,083 33,706 1 ,000 ,616

According to the results shown in Table 7, the X1 ratios p value is 0.004, which means
that the ratio is effective in manipulation. If the variable X2 is negative in the model, it can be
said that reducing this ratio will increase the risk of manipulation. The variable X3, which
shows the ratio of interest to pre-tax profits, is significant with p = 0,000. However, the fact
that the two variables in the model are 95% insignificant can be interpreted as not being
useful in predicting the risk of manipulation in BIST companies.

4.2.2. Beneish (1999) Model

Beneish (1999) attempted to detect manipulation through 8 different variables in the
model. The variables used in the model are;

DSRI =(Receivables /Sales): / (Receivablest_/Sales):-1
GMI =[(Sales - Cost of goods sold)/ Sales ]:/ [(Sales - Cost of goods sold)t1 /Sales ]t-1

AQI = [(1 - Current assets + PP&E) /Total assets]t / [(1 - Current assets+ PP&E) /Total
assets]-1

SGI =Salest / Salest-1

DEPI = [Depreciation / (Depreciation + PP&E)]t1 / [Depreciation /(Depreciation + PP&E)]:
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SGAIl =(Sales, general, and administrative expense /Sales)t / (Sales, general, and
administrative expense/Sales)t1

LVGI = [(LTD + Current liabilitiest) /Total assets]: / [(LTD + Current liabilitiest )/Total
assets]t-1

TATA =(ACurrent assets - ACash - ACurrent liabilities - ACurrent maturities of LTD -
Alncome tax payable -Depreciation and amortizationt):/ Total assetst

Table 8. Beneish Modeli Descriptive Statsitics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DSRI 1421 ,00 68,27  1,2233 2,42893
GMI 1421 -27,05 264152  2,9699 71,49733
AQI 1421 ,03 23,35 1,0088 ,62889
SGI 1421 ,00 143,46  1,2977 4,17011
DEPI 1421 -1,78 57,51  1,4318 3,03699
LVGI 1421 ,00 11,07  1,0672 ,56111
TATA 1421 -6,91 47,01 ,0279 1,36554
SGAI 1421 -,30 231,80 1,3178 6,91723

The number of data analyzed in the model is 1421. Other descriptive statistics are
given in Table 8.

Table 9. Beneish Model Summary

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square
1 1768,8942 ,009 ,012

According to the summary outputs of the model given in Table 9, the R2 value of the
Beneish model found 0,012. This rate shows that the variables in the model are 1,2% effective
in manipulation. The low R2 value indicates that the model is weak.

Table 10. Beneish Modeli Classification Table

Observed Predicted
Manipulation Risk Low High Percentage Correct
Step 1 Low 856 2 99,8
High 486 11 2,2
Overall Percentage 64,0

Table 10 shows classification of companies that model accurately predicts 2,2% that
companies with high manipulation risk and 99,8% of companies with low manipulation risk.
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Looking at Table 11, which shows the significance of the variables in the model, the p
value of all the variables is greater than 0.005, so the model is not significant.

Table 11. Logistic Regression Results of the variables in the Beneish model

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step1* DSRI ,095 ,049 3,776 1 ,052 1,100
GMI -,002 ,004 ,173 1 677 ,998

AQI ,117 ,136 ,733 1 ,392 1,124

SGl -,003 ,016 ,029 1 ,866 ,997

DEPI ,009 ,021 171 1 ,679 1,009

LVGI -,047 ,124 ,142 1 ,707 ,954

TATA ,118 ,102 1,348 1 ,246 1,125

SGAI -,011 ,011 ,956 1 ,328 ,989

Sabit -,720 ,206 12,216 1 ,000 487

Beneish model studies on BIST have similar results. Kii¢iiksdzen and Kiigiikkocaoglu
(2004) found that AQI, SGAI, TATA and LVGI variables were insignificant in another study
which made on BIST. Tekin (2017) found that, the AQI, DSRI, LVGI and TATA variables in
the model were not significant. In this light, it can be said that Beneish model is not a model
enough to make manipulation prediction on BIST companies.

Kiictliksozen and Kiigiikkocaoglu (2004) developed the model by adding new variables
to Beneish model. In this context, the "growth index on sales (SGI)" was removed from the
model and the "stocks to sales ratio™ (SSE) and "financing expenditure to sales ratio (FGE)"
models were added as independent variables. In this study, these variables were tested by
logistic regression analysis. While SSE was insignificant and FGE was found significant at
95% level.

4.2.3. Spathis (2002) Model
Spathis (2002) used 9 variables to detect manipulation in financial statements.

S1: Debts/ Equal

S2: Sales / Total Assets

S3: Net Profit / Sales

S4: Receivables / Sales

S5: Net Profit / Total Assets

S6: Working Capital / Total Assets
S7: Gross Profit / Total Assets

S8: Inventories / Total Assets

S9: Total Debt / Assets

The descriptive statistics for the model of Spathis (2002) are given in Table 12. The
number of observations analysed in the model is 1421.
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Table 12. Spathis Model Descriptive Statsitics

N Minimum Maximum Ortalama Std. Sapma

S1 1421 -31,70 554,87 2,1105 16,23828
S2 1421 ,00 6,57 ,9372 ,78798
S3 1421 -41,45 53,90 ,0201 2,00199
S4 1421 ,00 13,22 ,2540 ,64123
S5 1421 -140,16 130,77 2,7424 13,28291
S6 1421 -7,98 ,99 ,1290 ,40635
S7 1421 -136,52 7,34 -,0467 6,11332
S8 1421 ,00 75 ,1355 ,12087
S9 1421 ,00 4,48 ,5065 ,34373

Table 13 summarizes the model. Accordingly, the R2 value of the model is ,085 that
means the model explain manipulation risk for 8.5%. The explanatory power of the model is
relatively high, but the significance ratings of the variables must also be considered.

Table 13. Spathis Model Summary
Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Nagelkerke R
Square Square
1 1730,000? ,063 ,085

According to Table 14, the model accurately predicts companies with high
manipulation risk by 15.5% and companies with low manipulation risk by 96.1%. The
average correct estimate percentage is 66.2%.

Table 14. Spathis Modeli Classification Table
Observed Predicted

manipulation Risk ~ Low High Percentage Correct

Step 1 Low 835 34 96,1
High 432 79 15,5
Overall Percentage 66,2

Table 15. shows the logistic regression results for the model. Significant variables at
the 95% level of significance in the model are S1, S2, S4, S5 and S6. Accordingly, the ratio of
debt to capital (S1) increases the risk of manipulation by a factor of 1. A positive correlation
was found between the volatility rate of the sales (S2) and the manipulation risk by 0.78. The
ratio of receivables to sales (S4) is the ratio with the strongest effect according to coefficient
B. This increase of 1 unit increases the risk of manipulation by 2,277 times.
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Table 15. Logistic Regression Results of the variables in the Spathis model

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Step1* S1 ,021 ,010 4,470 1 ,034 1,021
S2 ,202 ,098 4,264 1 ,039 1,224
S3 -,144 ,110 1,713 1 ,191 ,866
S4 ,823 ,344 5,705 1 ,017 2,277
S5 -,030 ,007 19,407 1 ,000 ,970
S6 -,659 ,320 4,249 1 ,039 ,518
S7 -,350 ,219 2,560 1 ,110 ,705
S8 1,010 ,531 3,625 1 ,057 2,746
S9 -1,482 ,279 28,255 1 ,000 227
constant -,097 ,181 ,290 1 ,590 ,907

Variables S3, S4 and S7 seem to be insignificant compared to p value. For this reason,
it can be said that the model is insufficient in detecting manipulation in BIST companies.

4.2.4. Recommended Model
In the model, the existence of manipulation risk in the financial statements was determined
according to the BDS scores of the bench tests conducted in Benford analysis. Corporate
groups that detected the low manipulation risk based on the BBS score and high manipulation
risk were combined in the model with high financial ratios selected by logistic regression
analysis.

Benford Analysis : Classification Risk an Control groups :
Performing digit test ) According to BDS values based
and calculatin BDS Benford’s law comformity determined
values high risk and low risk companies

Testing Groups : Ratio Analysis : Commentary :
According to selected Performing Logistic Comment the financial
) ratios, investigating ) Regression selected ) ratios results
decomposition the ratios calculating for explaining financial
groups each company fraud risk

Figure 1. Recommended Model Flowchart

Altman (1968) Model, Beneish (1999) model and Spathis (2002) models, which are
frequently used in predicting manipulation in the literature, were applied to the model
formation, but no statistically significant results were obtained. 38 different financial ratios
were tested, including the variables in the models tested for use in detecting manipulation risk
in the financial statements, and a new model was created from the strongest ratios in terms of
clarity and significance in fraud detection. For this reason, considering the parameter
estimates of Logistic Regression Analysis and other related statistics; each independent
variable was examined with respect to 0.05 significance level (p> 0.05), and those that were
not statistically significant were discarded from the model and the analysis was repeated with
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statistically significant independent variables (p <0.05). As a result, logistic regression
analysis was performed by including 7 variables in all.

Table 16. Descriptive Statsitics

manipulation Risk N Mean Std. Dvt  T-Test sig.

TATA  Low 1093 -,0140 ,28108 0,042
High 738 ,1104 1,99326

SGAI Low 1074 1,2372 7,12498 0,850
High 701 1,2936 4,15487

FGE Low 1092 1,2690 6,94300 0,194
High 737 2,4739 29,46652

X2 Low 1077 3,2506 7,87868 0,001
High 727 10,2422 65,17480

X3 Low 1093 ,0717 ,10288 0,137
High 738 ,0563 ,31947

X4 Low 1075 3,2199 7,52240 0,000
High 727 11,1249 66,87705

S6 Low 1093 ,1460 ,32679 0,033
High 738 ,1030 ,53263

The TATA and SGAI variables were taken from the model Beneish (1999), FGE taken
from Beneish adaptation model by Kiigiiksézen (2004), X2, X3, X4 vareable taken from
Altman (1968) and S6 variable taken from Spathis (2002) model.

Table 17. Recomended Model Veriables and T-Test Results

F Sig. t df Sig. Mean
(2- Difference
tailed)

TATA | Equal variances assumed 12,483 | ,000 -2,033 1829 ,042 -,12437
Equal variances not assumed -1,684 756,831 ,093 -,12437

SGAI Equal variances assumed 214 | 643 -,190 1773 ,850 -,05645
Equal variances not assumed -211 | 1752,951 ,833 -,05645

FGE Equal variances assumed 6,385 | ,012 -1,299 1827 ,194 -1,20491
Equal variances not assumed -1,090 791,439 276 -1,20491

X2 Equal variances assumed 34,664 | ,000 -3,483 1802 ,001 -6,99168
Equal variances not assumed -2,878 740,345 ,004 -6,99168

X3 Equal variances assumed 7,259 | ,007 1,488 1829 ,137 ,01544
Equal variances not assumed 1,269 841,038 ,205 ,01544

X4 Equal variances assumed 40,169 | ,000 -3,840 1800 ,000 -7,90506
Equal variances not assumed -3,174 738,440 ,002 -7,90506

S6 Equal variances assumed 15,043 | ,000 2,139 1829 ,033 ,04301
Equal variances not assumed 1,959 | 1110,825 ,050 ,04301
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Table 17 shows the t-test results of the model. According to this, there is a significant
difference between corporate groups low and high manipulation risk in the TATA variable.
There was no significant difference between the groups when the p values of the SGAI, FGE,
and X3 variables were greater than 0.005.

Table 18. Recomended Model Sumary

Step -2 Log Cox & Snell R Nagelkerke R Square
likelihood Square
1 1659,570? ,076 ,104

The R2 value of the model according to Table 18 is 0,104. This implies that the
variables in the model account for 10.4% of the risk of manipulation in the financial
statements.

Table 19. Recomneden Model Classification Table

Observed Predicted

Manipulation Risk Low High  Percentage Correct
Step Low 814 40 95,3
1 High 409 82 16,7

Overall Percentage 66,6

According to the classification table given in Table 19, 16.7% of companies that are
likely to manipulate models correctly estimate 95.3% of non-manipulated companies. In the
model as a whole, the correct estimate percentage is 66.6% on average.

Table 20. Logistic Regression Results of the variables in the Recomended model

B SEE. Wald df Sig. Exp(B)

Step1* TATA ,552 244 5,112 1 ,024 1,737
SGAI ,579 ,245 5,580 1 ,018 1,785

FGE -,563 ,248 5,182 1 ,023 ,569

X2 -212 ,066 10,250 1 ,001 ,809

X3 -3,314 ,632 27,523 1 ,000 ,036

X4 -,248 ,066 14,001 1 ,000 1,281

S6 -,557 ,199 7,877 1 ,005 573

Sabit -,466 ,080 33,808 1 ,000 ,628

As can be seen from Table 20 where the values for the variables in the repeated
logistic regression analysis are given, at 0,05 significance level, all independent variables in
the model were found to be statistically significant. The B's given in the second column are

295



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 281-300

used to construct the prediction function in multiple regression. In the logistic regression, they
are used to determine the likelihood that companies will cheat or not. The sign of the
coefficient B also indicates the direction of the relationship between the independent variable
and the dependent variable (Cokluk, 2010: 1392).

It can be said that the coefficients of negative signs decrease the risk of manipulation
in the financial statements and the coefficients of positive signs increase the possibility of
manipulation. In other words, there is a high probability that manipulation will occur in
companies with large proportions.

Since the manipulation risk position on the financial statements is "1" and the absence
is coded "0"; it can be said that the independent variables with negative B coefficients reduce
the risk of manipulation. The values in the column "Exp (B)" are odds ratios. The odds ratio
in the study is the ratio of the likelihood of having a manipulation risk to the financial
statements to the likelihood of not being present (Kamislh ve Girginer, 2010: 18).

As can be seen from Table 20; increasing the TATA ratio by 1 unit increases the risk
of manipulation in the financial statement by 1.73 times. Likewise, in terms of manipulation
risk effects on the financial statements, an increase in the SGI ratio by 1 unit is 1.78 times
more effective in increasing the manipulation risk. Other ratios in the model are negatives.
That is, the increase of X4 ratio by 1 unit reduces the risk of manipulation by 1.28 times.
When the variables in the model are examined one by one;

"TATA" has a positive coefficient (0,552) as the ratio of total accruals to total assets
and is significant at 95% confidence level. This can be interpreted as a 1-unit increase in total
accruals that would increase the risk of manipulation in financial statements by 0.55 fold.

The coefficient of the ratio of the Operating Expenses to the Gross Sales is positive
(0.579), excluding "SGAI" Rural Expenditures. It is significant at the 95% confidence level in
the variable model. The coefficient B can be interpreted as a 1-unit increase in operating
expenses, which will increase the risk of manipulation by 1.78 times in financial statements.
This can be interpreted as an increase in activity that is not parallel to increases in sales will
increase the risk of manipulation.

The "FGE" Financing Gains Index ratio has a negative coefficient (-0.563), and is
significant at the 95% confidence level. It can be said that increasing the unit rate of finance
expenses by 1 unit reduces the risk of manipulation by 0.56 times.

"X2" has an undistributed Profit / Loss ratio of negative coefficient (-0.212) and is
significant at 95% confidence level. The drop of 1 unit in this area will increase the risk of
manipulation by 0.8 times. This can be interpreted as the fact that relatively newly established
companies are more prone to manipulation.

"X3" Interest Profit Before Tax / Profit ratio was negative (-3,314) as a result of the
analysis. It is significant at the 95% level in the variable model. It can be said that the variable
with B coefficient 0.036 is inversely related to the manipulation risk.
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"X4" Market Value / Debt ratio has a negative coefficient (-0,248) and is significant at
95%. When evaluated according to the variable B coefficient, the decrease in 1 unit in the
vicinity can be interpreted as the increase of the manipulation risk by 1.28 times.

"S6" Working Capital / Active ratio is negative coefficient (-0.557), meaning 95%
level. Accordingly, there is an inverse relationship between rate and manipulation risk.

4.2.5.Comparison of Models

In the study, Altman (1978), Beneish (1999) and Spathis (2002) models tested on
BIST data and a new model based on the strengths of these models were created. This new
model applied to the BIST data to detect manipulation risk of financial statements.
Comparisons of the models are given in Table 21.

Table 21. Comparision of Tested Models

Model R? Manipulation Risk Variables
Perc.Correct Significant Insignificant Total
Altman 0,101 %17,6 3 2 5
Beneish 0,012 %2,2 - 8 8
Spathis 0,08 %15,5 5 4 9
Recommended 0,104 %16,7 7 7

According to Table 21, Altman model has the highest detection rate of detecting
manipulation risk, 17.6%, and the power of model R2 has the second highest values.
However, the two variables in the model show no significance in the BIST implementation,
indicating that manipulation risk of the model uses ineffective variables in the description.

As a result of the BIST application of the Beneish model, the R2 value of the model is
low at 1% level. The accurate estimate of the risk of rape was also very low with 2.2%.
Moreover, all of the variables in the model seem to be meaningless at the 95% significance
level. This Beneish models due in the financial statements of Turkey said that the cause be
useful in detecting manipulation risk.

The Spathis model has an explanatory power of 8%. In addition, model determined
manipulation risk estimate 15.5% correctly. However, 4 of the 9 variables used in this model
were not significant at the 95% significance level.

5. CONCLUSION

Benford analysis and ratio analysis based models used in manipulation detection of
financial data in the study were applied to the financial statement data of the companies which
traded in BIST and the manipulation risk on the financial statements was investigated. The
aim of the study is to develop an alternative model in the determination of the fraud or
manipulation risk in financial statements. In this direction, an alternative manipulation risk
detection model was developed using Benford Analysis and ratio analysis based models.
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As a result of the application of mixed models to the data set, no significant results
could be obtained. For this reason, a new model has been created by selecting the most
meaningful financial ratios from applied models. By the way this paper also recommends an
original model alternatively to mixed models, which can be used for manipulation risk
detection. The implication of the recommended model that has highest explanation power and
all variables are significant comparing with previous common use models.

The model proposed in the study was formed by examining the strengths and
weaknesses of the three models - Altman (1978), Beneish (1999) and Spathis (2002)-
frequently used in the literature to determine the risks in financial statements with adding
Benford analyse step. Model has the highest explanatory power, with 10.4% among the
compared models. The model predicts companies that have manipulated correctly by 16.7%.
Moreover, all variables in the model are significant at the 95% significance level. This is due
to the superiority of the financial statements manipulation detected in Turkey is recommended
to use this model.
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ABSTRACT

The financial performance measurement is essential for all businesses from small one to large scale enterprises. This
significance is more remarkable for the companies trading on financial markets in particular. Based on this, the 18-year
financial performances of 43 holdings and investment companies listed in the BIST Holding and Investment Index trading on
BIST Istanbul were calculated by taking their annual data between 2000 and 2017. Total 5 stock market performance
indicators including price earnings ratio, market to book value ratio, earnings per share, dividend yield ratio and dividend
payout ratio were used.

The entropy technique was used to determine the weight of the criteria used in the study. The financial performances
of the companies were measured in analyses through Additive Ratio Assessment (ARAS) and Weighted Aggregated Sum
Product Assessment (WASPAS) that are among the Multiple criteria decision making (MCDM) methods. Spearman
correlation analysis was conducted to determine the relation between the results of the methods used in the analysis. A
positive and strong relation was found between the methods of ARAS and WASPAS as a result of the Spearman correlation
analysis.
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BIST Holding ve Yatwum Endeksinde Yer Alan Sirketlerin  Finansal
Performanslarinin MCDM Yontemleri Ile Olgiimii

OZET

Finansal performanslarin él¢iilmesi kiigiik olgekli igletmelerden biiyiik olgekli igletmelere kadar her isletme i¢in 6nem
arz etmektedir. Ozellikle finansal piyasalarda islem goren sirketler icin bu énemin ¢ok daha fazla oldugu soylenebilir.
Buradan hareketle ¢alismada Borsa Istanbul’'da islem géren BIST Holding ve Yatirim Endeksinde yer alan 43 holding ve
yatirim girketinin 2000-2017 yillik verileri dikkate alinarak 18 yillik finansal performanslari hesaplanmigtir. Sirketlerin
performans gostergesi olarak fiyat kazang orani, piyasa degeri / defter degeri orani, hisse senedi basina kar payr orani, kar
payt verim orani ve kar payi dagitim orani olmak iizere toplam 5 borsa performans géstergesi kullanilmistir.

Calismada kullanilan kriterlerin agirliklarint belirlemek i¢cin Entropi tekniginden yararlamilmistir. Multiple Criteria
Decision Making (MCDM) yéntemlerinden Additive Ratio Assesment (ARAS) ve Weighted Aggregated Sum Product
Assessment (WASPAS) ydntemleri ile yapilan analizlerde sirketlerin finansal performanslar: olgiilmiistiir. Analizlerin
sonuglarimin basarisimt ve sonuglar arasindaki iliskiyi belirlemek icin Spearman korelasyon analizi yapilmistir. Spearman
korelasyon analizi sonucunda ARAS ve WASPAS ydntemi arasinda pozitif yonlii ve giiclii bir iligkinin oldugu saptanmustir.
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1. INTRODUCTION

Together with globalization, businesses have had to realize their basic goals in
international markets such as getting profits, providing sustainability and growing. It has
become unavoidable for the businesses operating in the global arena to grow and to develop
operation areas in order to compete with each other. In markets with intensive competition,
businesses prefer to apply different types of merger including cartel, concern, trust and
holding in order to combine their strength and increase their market shares.

A holding is another version of company growth and it is defined to be a group of
companies that is formed by the gathering of two or more companies in order to make profit.
The purpose in conglomeration is to merge into and to take control of a company whose
stocks are purchased. Therefore, conglomeration in Turkey is considered to be a show of
force and a safe investment area for the investors (Okka, 2009: 895-896; Simsek and Celik,
2011:78-79). Holdings have several advantages including the achievement of international
dimension, effective management, managing big capital with small capital, specialism,
investment, production, R&D, financing, profitability, competition, risk distribution and
benefitting from tax incentives (Ece, 2019: 64; Otlu, 1999: 103; Kuloglu, 2019: 5-7). These
advantages are very important for the survival, growth and economic contribution of
businesses in a financial system. As known, businesses provide contribution to the economy
of a country from various aspects including the provision of employment, tax payment and
commercial cycle. In this context, holdings play key role especially for the developing
countries such as Turkey.

Starting in 1960s, conglomeration process in Turkey has gained speed in recent years.
It is known that the annual revenues of many publicly-traded holdings worldwide are greater
than the gross domestic products of some countries and that the said holdings are essential for
the economies of their countries. Looking at the data of Borsa Istanbul, we can say that the
holdings are financially successful with regards to both market value and profitability despite
the fluctuations in the last twenty years. When we review the literature, we noticed few
studies on holdings. Therefore, when creating the population, we aimed to calculate the 18-
year financial performances of 43 companies traded in the BIST Holding and Investment
Index between 2000 and 2017. The reason of keeping the period so long is to differentiate the
study from the other studies and to provide sharper interpretations by reaching more reliabile
results. Comparing the financial performances of holdings contains informative, guiding,
decisive and predictive qualities not only for companies and interest groups but also for
investors.

Financial performance analysis is used for different purposes among various interest
groups including company owners, managers, investors, competitors and creditors. Financial
performance analysis contains decisive functions including the evaluation of the capital
structure of companies, measurement of current profitabilities, estimation of future
profitabilities, liquidity, internal control, evaluation of momentary financial situations and
opportunities, effectiveness and efficiency of fund resources, ensuring the measurement of
present and future yields of stocks and carrying out the financial plans of companies. Taking
these functions into consideration, financial performance analysis is becoming more
important for holdings that are also called to be a group of companies.

302



Muhasebe ve Finansman Dergisi - Temmuz/2020 (87): 301-324

The term “holding” reminds of very strong financial structures in Turkey. These
strong structures become a distinct sector after growing in number and being listed in the
stock exchange. It is expected that reaching greater dimensions by large holdings worldwide
with respect to capital management would have a huge impact. Therefore, it is necessary to
use multiple indicators when making decisions among the holding companies which are
particularly planned to invest in (Kuloglu, 2019: 117).

Financial ratios are the criteria indicating the financial position of a company within
the period that is examined. However, financial ratio analysis is an insufficient method to
compare the financial performance achievements of companies. Therefore, companies and
interest groups calculate financial performance through statistical and econometric models
including regression, correlation, panel data, time series and MCDM methods by using their
financial ratios as data. The present study uses the ARAS and WASPAS methods among the
MCDM methods based on the stock exchange performance ratios to calculate the 18-year
financial performances of 43 companies traded in the BIST Holding and Investment Index.
The Spearman correlation analysis was conducted to test the relation between the ARAS and
WASPAS methods used in the financial performance analysis after which the direction and
strength of the relation between the methods were determined.

2. STOCK MARKET PERFORMANCE RATIOS

Stock market performance ratios for the investors wishing to invest in stock market are
divided into five basic headings: price/earnings ratio, market value/book value ratio, dividend
ratio per share, dividend yield ratio and payout ratio.

Price/Earnings Ratio; the price/earnings ratio is calculated by the ratio of the stock
market price to the profit per share and it is generally published on a daily basis for publicly-
traded companies. Stock market price refers to the daily closing price while profit per share is
the ratio of the net profit to the number of shares (Pearson, 1998: 49). Price/earnings ratio is a
performance indicator that constantly varies depending on the growth expectation of the
company, the changes in the risk profile and the sectors which the companies belong to. The
price/earnings ratio is a tool widely used by investors for analyzing the status of companies,
sectors and markets (Zarei, 2018: 582). While ratio increase means that the shares of the
business gain value, that is they are purchased; ratio decrease means an increase in the
tendency of being purchased (Haftaci, 2005: 227).

Price/Earnings Ratio (PER) = Market price of the share/Earnings per share

Ratio of Market Value/Book Value; market value is obtained by multiplying the stock
price of a share by the total number of shares. Book value can be defined as the accounting
value of the net assets of a company (Li et al., 2015: 27). It is defined as the total market
value of a company divided by total equity (McNichols, 2014: 1394). It shows how many
times is the stock value of the company bigger than its equities. While the increase in the ratio
of market value/book value means that the company's shares gain value and therefore are
sold, the decrease in the ratio means that the shares of the company lost value and thus its
purchase tendency is supported. For the healthy interpretation of the ratio, sector averages
need to be taken into consideration (Haftaci, 2005: 1639, Cabuk & Lazol, 2009: 201). The
market value/book value ratio provides the relationship between the stock price of the stocks

303



The Journal of Accounting and Finance- July/2020 (87): 301-324

and the book value and assists the investors in their decisions to buy, sell and hold shares
(Akdogan and Tenker, 2003: 645; Cabuk and Lazol, 2009: 201).

Market Value/Book Value (MVBV)=Total Market VValue/Total Equity (capital stock)

Earnings per share ratio is calculated by dividing company’s net profit after tax to the
number of shares. The high ratio of earnings per share causes an increase in dividends per
share and thus increases the market prices of stocks (Okka, 2009: 112). Earnings per share
can provide different returns in different markets considering the microeconomic factors such
as price/earnings ratio, market value/book value ratio and enterprise size and the
macroeconomic factors including market liquidity, market stability and inflation (Oloidi and
Adeyeye, 2014: 498). The ratio of earnings per share is based on the distribution of the
company's net profit among its shareholders in proportion to their owning. In countries where
the stock market is developed, investors give great importance on this ratio and prefer to
invest in companies that distribute high amounts of dividends (Berk, 2003: 49).

Earnings Per Share (EPS) = Net Profit/Number of Stocks

Dividend Yield Ratio is one of the most important financial ratios and it measures
dividend payout of the current earnings per share (Gibson, 2009: 340). For investors who
invest in stocks, dividend yield ratio is very important in terms of maintaining the company's
financial performance and the market price of the stock (Gill et al., 2010: 8). Dividend Yield
Ratio is calculated by dividing the ratio of earnings per share to the market price of the share.
Dividend yield ratio is a financial ratio that measures the amount of cash dividends paid
according to the market price per share of the shareholders. It is very important in terms of
increasing the current income of investors and establishing a sustainable source of income
(Auxilia and Krithika, 2018: 67). The companies have the right to not distribute some or all of
the profits according to their dividend policies of their profits. Companies generally use their
undistributed profits for capital increases or new investments.

Dividend Yield Ratio (DYR) = Earnings Per Share/Market Price of Stocks

Dividend Payout Ratio is calculated by dividing the total dividend amount by net
profit and it generally refers to the percentage of net profit paid to shareholders (Sead, 2014
44). 1t is very important for the publicly trading companies to determine the policy and time
of dividend payout. Factors including changing economic conditions, growth rate of the
companies and their future values affect the dividend payout policies of companies (Jiang and
Pistorius, 2012: 450). Companies can pay the dividends of the shareholders in cash or in
stock. When companies carry out dividend payout, this can be considered successful by the
investor’s perspective (Fu, 2019: 1). However, dividend payout ratios are generally low, as
companies with high growth potential re-invest a large part of their profits. Companies with
low growth potential can have high dividend payout ratios as they can distribute a large
portion of the profits to the shareholders (Dag, 2007: 88).

Dividend Payout ratio (DPR) = Total Dividend/Net Profit for the Period
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3. LITERATURE STUDY

MCDM methods are a multi-criteria analysis method that evaluates alternatives by
reducing the effect of different dimensions to a single dimension, taking numerous criteria
and alternatives into account. As summarized below, many researchers, at home and abroad,
conducted MCDM analysis using different methods, countries and sectors and interpreted the
results.

Voulgaris et al. (2000) intended to develop evaluation methods to predict the
performance of 143 SMEs in the Greek industry between 1988-1996 by using the financial
ratio analysis and UTilities Additives DIScriminantes (UTADIS) method among the MCDM
methods. As a result of the study; they determined the performances of SMEs by means of
cluster analysis of three pre-defined homogeneous groups: strong, medium and weak.

Baourakis et al. (2002) listed companies according to their financial performances by
taking into consideration the strengths and weaknesses of 10 agricultural cooperatives
operating in the field of agricultural food production and marketing in Greece covering the
years between 1993 and 1998 by using the Preference Ranking Method for Enrichment
Evaluation (PROMETHEE) among the MCDM methods.

Yurdakul and I¢ (2003) analyzed the financial performances of five large-scale
publicly traded automotive companies between 1998 and 2001 by the Technique for Order
Preference by Similarity to Ideal Solution (TOPSIS). By converting the general performance
of the companies into a single score with the TOPSIS method, they tested the success of the
method by comparing the performance scores of each year to the value of the stocks of that
year. As a result of the analysis, it was concluded that the results of the TOPSIS method and
the stock values were compatible with each other and the method was successful taking
certain conditions into account.

Kayalidere and Kargin (2004) evaluated the activities of publicly traded businesses in
textile and cement sectors with Data Envelopment Analysis (DEA). Using the data of 2002,
they carried out 4 different analyzes including 15 cement plants and 27 textile companies. It
was concluded upon the analysis that 3 companies were effective in the analysis I, 4
companies were effective in the analysis 11, 5 companies were effective in the analysis 111 and
5 companies were effective in the analysis IV.

Kalogeras et al. (2005) aimed to evaluate the financial performance of the companies
of Greece operating in the sectors of agriculture and food between 1993-1998 by using their
financial ratios with PROMETHEE, one of the MCDM methods. The financial performances
of the companies were evaluated per years by applying 7 different weight combinations to the
data.

Eleren and Karakul (2008) intended to carry out a performance evaluation of the
Turkish economy covering a period of 21 between 1986 to 2006. They attempted to determine
the years with the best performance in economy according to the success score of each year
by using 7 different macro variables with the TOPSIS method, one of the MCDM methods.
According to the success scores calculated as a result of the analysis, the best year was 1986,
followed by 1990, 1987 and 1993, respectively.
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Biilbiil and Kose (2011) calculated the financial ratios selected to be the financial
performance indicator of 19 businesses operating in Food, Beverage and Tobacco Industry
between 2005-2008. The financial performances of the companies were calculated separately
for the years 2005, 2006, 2007 and 2008 by using TOPSIS and Elimination and Choice
Expressing Reality (ELECTRE) methods among the MCDM methods and the companies
were listed according to their performance for each year.

Hemmati et al. (2013) used DEA and TOPSIS techniques to measure the relative
performance of 16 private and state banks operating in Iran. They used the Entropy method to
determine the weight of the criteria used in the study. As a result of the study, it was
determined that 9 out of the 16 banks were effective, the relative performance ratio for private
banks was 82% and 75% for state banks.

Rezaie et al. (2014) used fuzzy Analytic Hierarchy Process (AHP) and Vise
Kriterijumska Optimizacija | Kompromisno Resenje (VIKOR) analysis to evaluate the
performances of 27 cement companies traded on the Tehran Stock market between 2008 and
2009. The study was conducted using financial ratios and financial performance was
calculated separately for 2008 and 2009. They applied the fuzzy AHP method in order to
determine the weights of the 13 criteria used in the stud and they ranked the companies by
their performance through the VIKOR analysis to carry out financial performance evaluation.

Shaverdi et al. (2016) aimed to perform financial performance analysis of 7
petrochemical companies traded on Tehran Stock market. They used fuzzy AHP and fuzzy
TOPSIS analysis among the MCDM methods for performance evaluation using the financial
ratios of the companies for the period of 2003-2013. Fuzzy AHP analysis was used to
determine the weight of the criteria and fuzzy TOPSIS analysis was used to determine the
success rank of the financial performances. As a result of the study; it was determined that the
results of the analysis conform to the averages of the sector which the companies belong to.

Ceyhan and Demirci (2017) aimed to evaluate the financial performance of 6 financial
leasing companies operating in the financial leasing sector of Borsa Istanbul in 2015 by using
their financial ratios. MULTIMOORA method, one of the MCDM techniques, was used in the
study. As a result of the study, the performance results of the companies are listed by using
the reference point approach and full product form methods.

Sharma (2018) evaluated the financial performance of 7 companies traded in the
banking sector in the National Stock market (NSE) between 2014 and 2017. AHP analysis
was used to calculate the weights of the criteria used in the study. PROMETHEE and TOPSIS
methods among the MCDM methods were used to evaluate the financial performance of
companies and to determine the company with the best financial performance for a period of
four years. The results of the methods used in the study were compared with the Spearman
Rank Correlation Coefficient.

4. RESEARCH SAMPLE

In the study, publicly held holdings and investment companies registered to Borsa
Istanbul were examined. The data of 43 companies operating as a publicly held holding and
investment company were acquired through the Finnet program. Data set consists of the
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annual data of 18 years between 2000 and 2017. The stock-performance indicators of 43 firms
used as sample were examined. Stock-performance indicators are price-to-profit ratio,
Dividend Payout ratio, Dividend Yield Ratio, share of profit per share and market value/book
value, price earnings ratio, dividend payout ratio, dividend yield ratio, earnings per share and
market to book value ratio.

5. METHOD OF THE STUDY

Three MCDM techniques were used in this study. The first technique, Entropy
technique, was used to calculate the weights of the variables used in the study.

5.1. The Entropy Method

The first method used in the study is the Entropy method. Entropy is a measure of
uncertainty and it was used for the first time by Rudolph Clausius in 1865. The method was
transformed into its current use by Wang and Lee in 2009 and it includes 5 steps (Wang and
Lee, 2009: 8982):

1st Step:
X11 X12 . Xin
X: X2'1 XZ'Z e XZn] (1)
Xmi1 X;112 Xmn
2nd Step:
Pij = _—; Vj (2)
XL ay
3rd Step:
Ej=—kZ[Pijl”Pij]iVj 3
i=1
4th Step:
5th Step:
d
W, = Y )
X1 g
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The total weight equalling to 1 should be checked to confirm and determine the
correctness of the entropy method. If this cannot be met, steps need to be checked and
performed again.

5.2. The ARAS Method

The ARAS method, the second one, was used to rank the holding and investment
companies according to their stock market performances.

The ARAS method was introduced to the literature by Zavadskas & Turskis (2010).
The most important difference of this method compared to the other MCDM techniques is
that it compares optimal data to alternative data and that optimal data is included in the
analysis as a different alternative.

The ARAS method consists of 4 steps (Zavadskas et al., 2010: 128):

1% Step:
X01 X02 =+ Xon
X = |:X151 XlEZ Xlsnl (6)
Xm1  Xm2  Xmn
2" Step:
Xij
Xj =——— (7
2i%o Xij
1/ %5
Xj = (8)
X1/ Xij

The formula number 7 is a calculation based on the benefit of the variable while
formula number 8 indicates the calculation based on cost. The only difference between them
is that the cost data is calculated as 1/cost before taking the share of the cost data within the
total.

3" Step:

iwj =1 (o)
i=1

According to the level of significance:

X = fi'i“ri I:].U)
New matrix is created by the formula no 10.

4™ Step:
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5= ) % (11)

i=L

It is done by the above formula. It is necessary to determine the benefit levels of the
alternatives by using this formula. Benefit levels are found with the following formula: Ki=Si/
So.

The calculated Ki values show the effectiveness of the benefit function of the
alternatives. It shows the Ki values from big to small and the alternatives from good to bad.

5.3. The WASPAS Method

The WASPAS method was one of the MCDM techniques developed by Zavadskas et
al. in 2012. The word WASPAS is the abbreviation of “weighted aggregated sum product
assessment”. The WASPAS method consists of the combination of the WSM model
(Weighted sum model) and WPM model (Weighted product model). The WASPAS method is
a technique that uses the weights and performance values of criteria, provides a ranking of
alternatives and aims to reach high consistency in estimation (Lashgari et al., 2014: 738-740).

The WASPAS method consists of 5 steps (Zavadskas et al., 2012: 3; Chakraborty and
Zavadskas, 2014: 2-3):

1st Step: A decision matrix has to be created from the data set that is used. The
decision matrix is shown in the formula no 12.

Hyq Hyg Hin
Xﬂ- Xﬂﬂ an Kﬂ .

X =" H (12)
Em1 Emz " Emn

2nd Step: It includes the standardization of the data in the decision matrix. This is
shown by the Formula 13 and 14.
X

X =— i=12..,mvej=12 ....,n 13
B max;; (X;; ) : )

X =—3——  §i=12.,mvej=12 ..,n (14)

mingj | X |

The Formula 13 is used in the standardization of the income resources with positive
quality including profitability and earning while the Formula 14 is used in the standardization
of the resources that are an expense such as cost.

3rd Step: WSM (weighted sum model), which is in the combination of the WASPAS
method, is calculated. This model is calculated by the formula 15.
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Q" ) myw; (15)
2

The weighted sum model is found by multiplying and adding the standardized data in
formula 15 by the calculated weight of every variable.

4th Step: WPM (Weighted product model) is calculated. This model is calculated by
using the formula no 16.

n

Q=] [x (16)

=1

The data standardized in the Formula 16 are used and powers of every variable as
much as their own weight are taken and added to find the weighted production model.

5th Step: The WSM and WPM models calculated in the Formulas 15 and 16 were
multiplied and added with the lambda ()) values as shown in the Formula 17.

(1) L2y

Q; =1Q,” +(1-qQ, (17)

The WASPAS score of the alternatives in the Formula no 17 was found to determine
which alternative is superior. The lambda value used when conducting this finding varies
between 0 and 1 depending on the choice of the decision maker. However, it is preferred to be
used as 0,5 to make sure the balance is not disrupted by adding more weight to one side.

6. FINDINGS

The first method used in the study is the Entropy method. The levels of significance of
the ratios used in the study were determined by the Entropy method. The Entropy scores are
shown in Table 1.

Table 1. The Entropy Scores Between the Years 2000 and 2018

Years/Ratios | PER | MVBV EPS DYR DPR
2000 0,191 0,175 0,159 0,247 0,228
2001 0,200 0,171 0,168 0,233 0,228
2002 0,180 0,164 0,181 0,247 0,228
2003 0,212 0,221 0,182 0,188 0,197
2004 0,197 0,175 0,207 0,200 0,222
2005 0,192 0,177 0,195 0,217 0,219
2006 0,196 0,174 0,192 0,226 0,212
2007 0,195 0,182 0,195 0,216 0,212
2008 0,215 0,185 0,137 0,244 | 0,219
2009 0,243 0,170 0,173 0,211 0,203
2010 0,187 0,259 0,168 0,192 0,194
2011 0,208 0,180 0,178 0,208 0,226
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2012 0,178 0,276 0,167 0,194 | 0,185
2013 0,192 0,156 0,230 0,244 | 0,179
2014 0,175 0,169 0,221 0,244 | 0,191
2015 0,181 0,147 0,233 0,231 | 0,209
2016 0,188 0,184 0,235 0,195 | 0,198
2017 0,189 0,208 0,207 0,194 | 0,201

Table 1 includes the Entropy scores of the stock market performance ratios according
to which:

> In 2000, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 24% and the least important ratio was the earnings per share ratio with 15%.

> In 2001, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 23% and the least important ratio was the earnings per share ratio with 16%.

> In 2002, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 24% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
16%.

> In 2003, the most important ratio among the stock market indicators was the market
value to book value ratio with 22% and the least important ratio was the earnings per share ratio with
18,2%.

> In 2004, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
yield ratio with 27% and the least important ratio was the market value to book value ratio with 17%.
> In 2005, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend

yield ratio with 21,8% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
17%.

> In 2006, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 22% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
17%.

> In 2007, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 21,5% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
18%.

> In 2008, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 24% and the least important ratio was the earnings per share ratio with 13%.
> In 2009, the most important ratio among the stock market indicators was the

price/earnings ratio with 24% and the least important ratio was the market value to book value ratio
with 16%.

> In 2010, the most important ratio among the stock market indicators was the market
value to book value ratio with 25% and the least important ratio was the earnings per share ratio with
16%.

> In 2011, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
yield ratio with 22% and the least important ratio was the earnings per share ratio with 17,7%.
> In 2012, the most important ratio among the stock market indicators was the market

value to book value ratio with 27% and the least important ratio was the earnings per share ratio with
16%.

> In 2013, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 24% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
15%.

> In 2014, the most important ratio among the stock market indicators was the dividend
payout ratio with 24% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
16%.
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> In 2015, the most important ratio among the stock market indicators was the earnings
per share ratio with 23,2% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
14%.

> In 2016, the most important ratio among the stock market indicators was the earnings
per share ratio with 23% and the least important ratio was the market value to book value ratio with
18,4%.

> In 2017, the most important ratio among the stock market indicators was the market
value to book value ratio with 20,7% and the least important ratio was the price/earnings ratio with
18%.

Tables 2 and 3 show the results of the ARAS method which is the 2nd method used by
the help of the Entropy scores.

Table 2. ARAS Scores of the Holding and Investment Companies
(between 2000 and 2008)
Companies / Years | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Alarko Holding 0,152 |0,192 |0,437 |0,064 |-0,341 |0,298 |0,042 |0,111 |-0,003

Anadolu Grubu
Holding

Art1 Yatinm Holding | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,003 [0,028 |0,042
Atlantis Yatirim

0,152 (0,283 |0,089 |0,206 |0,365 |0,362 |0,249 |0,255 |-0,066

-0,072 {0,095 |-0,055 |0,139 |0,238 |0,072 |0,003 |0,200 |0,113

Holding

ﬁ:;lrgﬁi; Yatm 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Bera Holding 0,000 {0,000 {0,000 {0,000 {0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |-0,037
Borusan Yat. Paz. 0,094 (0,050 {0,082 0,050 |0,153 |0,172 |0,065 |0,143 |0,060
5‘;{”” Perakende 14 449 |.0784 |0,125 {0,007 |0,123 |0,050 |0,009 |0,141 |0,020

Cosmos Yat. Holding |-0,164 | 0,540 |0,050 |0,007 |0,016 |0,148 |0,127 |0,339 |-0,531
Dagi Yatirnm Holding |0,573 {0,392 |1,913 |0,322 |0,601 |0,589 |0,036 |0,403 |-0,062
Denge Holding 0,000 (0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Dogan Holding 0,057 |0,009 |0,056 |0,014 |0,045 |0,182 |0,084 |0,149 |-1,116
Eczacibas1 Yatirim 0,052 (0,075 |0,112 |0,137 |0,095 |0,104 |0,055 |0,142 |0,209

Egeli&Co Enerji 0,027 0,073 |-0037 |0,025 0,069 0077 |0621 0372 |-0,199
Yatirim

E%‘I’(ljli‘f]f‘wamm -0,029 | 0,072 0,084 0006 [0014 0066 |0147 |0143 |-0,051

Euro Yatirim Holding | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,002 |0,013

ngéli‘nga““m -0,068 |0,108 |-0,014 |0,009 |0,082 |0,180 |0,100 |0,249 |-0,130
Global Yat. Holding | 0,048 |-0,002 [0,016 |-0,002 |0,014 |0,080 |0,027 |0,082 |0,040
GSD Holding 0186 |0058 |0090 |0532 |0070 |0085 |0029 [0057 |-0,005
Giiler Yat. Holding | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,142 |0,045 |0,009
Ilj;kllarEne”‘Yapl 0,154 |-0,068 |0,037 |-0,001 |0,010 |0,034 |0,008 |0028 |0,027
ihlas Holding 0,039 |-0,164 |-0,021 |0,007 |0,054 |0,104 0,002 [0,022 0,030
ihlas Yaym Holding |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |-0,001 [-0,015
isbir Holding 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 0,000 |0,000
ittifak Holding 0,000 |0000 |0000 |0000 [0000 |0000 [0,128 0,169 |-0,072
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Kapital Yat. Holding |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,375 |0,057 |0,523 |0,015
Kervansaray Yat.

0,041 (0,121 |0,127 |-0,007 |0,143 |0,123 |0,078 |0,275 |0,264

Holding

Kog Holding 0,167 |0,157 [0,298 [0,049 (0,131 [0,099 [0,049 |0,195 |-0,126
%g{;ﬁ;“ﬂm 0,000 | 0,000 {0,000 |0,000 {0,000 |0,351 |-0,261 |0,273 |1,124
Mazhar Zorlu Holding | 0,021 |0,021 [-0,010 |0,002 |-0,055 |-0,093 |-0,046 |-0,016 |0,197
Metro Holding 0,071 |0,175 [-0,027 [0,006 [0,031 |0,192 |0,093 |0,237 |0,015
Q("a'\t"c San.and Tic. |4 500 0000 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 0,000 |0001
Net Holding 0,020 |0,027 |-0,010 |0,005 |0,114 |0,076 |0,087 |0,124 |0,015
Ostim Endiistriyel Yat | 0,000 |0,000 |0,000 [0,000 |0,000 [0,004 |0,005 [0,009 |-0,009
Polisan Holding 0,000 |0,000 {0,000 (0,000 (0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Ral Yatiim Holding | -0,105 | 0,054 |0,082 [0,006 |-0,028 [-0,092 |-0,057 [0,115 |-0,004
Sabanct Holding 0,077 10,079 [0,108 [0,047 [0,115 |0,144 |0,085 |0,178 |-0,101
Salix Yatirim Holding {0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,010 |0,125 |0,026
Tekfen Holding 0,000 |0,000 {0,000 {0,000 {0,011 [0,023 [0,037 |0,141 |-0,019
Ufuk Yatim 0,000 |0,000 |[0,000 |0,000 |[0,000 |0,000 0,157 |0,141 |-0,160
Umpas Holding 0,000 |0,000 {0,000 {0,000 (0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,046
Verusa Holding 0,000 |0,000 {0,000 (0,000 (0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000

Yesil Yatirrm Holding | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,013 |0,075 |-0,001 |0,061 |0,032

Table 3. ARAS Scores of the Holding and Investment Companies

(between 2009 and 2017)
Companies / Years 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Alarko Holding 0,047 |0,053 |1,311 |0,049 |0,037 | 0,038 |0,019 |-0,018 | 0,086

Anadolu Grubu Holding {0,134 (0,176 |1,758 |0,418 |0,050 |0,007 |-0,003 |-1,168 | 0,045
Art1 Yatirim Holding 0,031 |-0,022 /0,965 |-0,041 |0,036 | 0,006 |0,002 |-0,323 |-0,003
Atlantis Yatirrm Holding | 0,131 |0,013 |4,739 (0,002 |0,016 |0,001 | 0,007 |-0,089 |0,062
Avrupa Yatirim Holding |-0,010 | 0,003 |3,736 |0,063 |0,087 |0,020 {0,075 |-0,273 | 0,151
Bera Holding 0,012 |0,046 |2,417 {0,138 |0,030 | 0,001 |0,089 |-0,010 |0,054
Borusan Yat. Paz. 0,059 |0,108 |1,828 |0,165 |0,066 | 0,058 |0,086 |0,283 |0,098
Boyner Perakende Yat. |0,059 |0,266 |1,294 |2,352 |0,106 | 0,035 {0,041 |-4,231 |0,274
Cosmos Yat. Holding 0,162 {0,233 |1,559 |0,500 |0,013 |0,092 |-0,097 |-0,002 |-0,010
Dagi Yatirim Holding 0,175 |0,522 |5,304 |0,300 |0,011 |0,015 |0,010 |-0,021 | 0,002

Denge Holding 0,000 |0,009 |1,798 | 0,019 |0,014 |0,014 |0.016 |0349 |0.023
Dogan Holding 20,002 | 0,210 | 1,288 |0,017 |0,006 | 0,002 |0.006 |-0,050 | 0,001
Eczacibas1 Yatirim 0,076 |0,096 |3,988 |0,113 |0,025 {0,033 {0,448 |0,055 |0,140
Egeli&Co Enerji Yatm | 0,220 | 0,567 |5,555 | 0,408 | 0,017 | 0,013 | 0,008 |-0,172 | 0,007
%‘I’gi‘f]‘;”a““m 0,064 |-0019 | 1461 |0171 |0,120 |0,073 |-0,001 |-0,198 |0,033

Euro Yatirim Holding 0,001 |0,013 |4,614 |-0,030 |0,016 | 0,010 | 0,000 |-0,008 |0,002
Gedik Yatirim Holding {0,115 |0,010 (1,220 |0,077 {0,058 | 0,035 |0,025 |-0,007 |0,013
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Global Yat. Holding 0,028 |0,072 |1,486 |0,088 |0,070 | 0,039 |0,011 |-0,353 |-0,002
GSD Holding 0,020 |0,017 |1,373 |0,014 |0,011 | 0,607 |0,207 |-0,572 |0,322
Giiler Yat. Holding 0,027 |0,161 |4,398 |-0,016 |0,009 | 0,009 |0,013 |0,087 |0,002
Isiklar Enerji Yap1 Hol. | 0,045 |-0,071 0,621 |0,031 |0,022 |0,019 |0,002 |-0,113 | 0,007
Ihlas Holding 0,014 |0,015 |4,914 |-0,022 |0,006 | 0,002 |0,004 |0,018 |0,009
fhlas Yaym Holding 0,004 |0,318 |1,069 |-0,017 |0,006 | 0,005 |0,003 |-0,033 |0,002
Isbir Holding 0,000 |0,111 |2,842 |-0,309 |0,526 |0,315 |0,365 |-7,418 |0,121
Ittifak Holding 0,689 |0,094 |5,350 |-0,032 |1,317 {0,013 |0,014 |0,221 |0,017

Kapital Yat. Holding 0,016 |-0,035 |6,151 |0,029 |0,018 |0,013 {0,036 |-0,213 | 0,086

Kervansaray Yat.
Holding

Kog¢ Holding 0,100 (0,173 |1,336 |0,118 |0,050 |0,041 [0,069 |0,813 |0,070
Marka Yatirnm Holding | 0,197 |-0,018 |3,285 |-0,034 |0,061 |0,020 |0,009 |0,079 |0,000
Mazhar Zorlu Holding 0,028 (0,000 |3,795 |-0,009 |0,003 |0,014 [0,008 |0,489 |0,017

0,100 (2,231 |0,000 |-0,013 |0,009 |0,006 |0,004 |-0,127 |0,001

Metro Holding 0,045 (0,077 |0,000 |-0,008 |0,006 0,006 |0,000 |0,000 |0,006
MMC San. and Tic. Yat. |-0,001 | 0,003 |2,200 |-0,075 |0,419 |0,019 |0,010 |-0,335 |0,003
Net Holding 0,020 (0,013 |0,000 |0,160 |0,121 |0,106 0,039 |-0,018 | 0,008
Ostim Endiistriyel Yat 0,006 |0,005 |5,628 |0,021 |0,008 {0,019 |0,016 |0,112 |-0,001
Polisan Holding 0,004 (0,008 |2,407 |0,037 |0,044 |0,033 {0,091 |0,534 |0,064
Ral Yatirim Holding -0,093 0,053 |4,954 |-0,071 |0,050 0,044 |-0,031 {0,351 |0,020
Sabanci Holding 0,113 (0,168 |3,953 |0,129 |0,042 |0,036 [0,053 |1,157 |0,073
Salix Yatirim Holding 0,032 (0,109 |0,000 |0,049 |0,030 |0,022 |0,042 |-0,296 | 0,020
Tekfen Holding 0,067 |0,115 |1,250 |0,128 |0,196 | 0,051 {0,079 |0,171 |0,102
Ufuk Yatirim 0,015 (0,024 1,199 |0,013 |0,012 |0,012 |0,017 |0,043 |-0,002
Umpas Holding 0,012 (0,014 |-0,003 |-0,002 |0,000 |0,001 [0,009 |-0,051 |0,150
Verusa Holding 0,000 |-0,001 |0,000 |0,113 |0,054 |0,061 [0,133 |0,030 |0,105

Yesil Yatirnrm Holding 0,026 |-0,013 {1,294 |-0,041 |0,018 {0,004 {0,038 |2,522 |0,254

Tables 2 and 3 determine the stock market performances of holding and investment
companies with the ARAS method according to which:

> In 2000, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Cosmos Yatirim Holding.

> In 2001, the company with the best performance in stock market was Cosmos Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Boyner Perakende Yatirim business.

> In 2002, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Atlantis Yatirim Holding.

> In 2003, the company with the best performance in stock market was GSD Holding,
while the company with the lowest performance was Kervansaray Yatirim Holding.

> In 2004, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Alarko Holding.

> In 2005, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2006, the company with the best performance in stock market was Egeli & Co
Enerji Yatirim, while the company with the lowest performance was Marka Yatirim Holding.
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> In 2007, the company with the best performance in stock market was Kapital Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2008, the company with the best performance in stock market was Marka Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Dogan Holding.

> In 2009, the company with the best performance in stock market was Ittifak Holding,
while the company with the lowest performance was Ral Yatirim Holding.

> In 2010, the company with the best performance in stock market was Kervansaray
Yatinm Holding, while the company with the lowest performance was Isiklar Enerji Yap1 Holding.

> In 2011, the company with the best performance in stock market was Kapital Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Umpas Holding.

> In 2012, the company with the best performance in stock market was Boyner
Perakende Yatirim, while the company with the lowest performance was Isbir Holding.

> In 2013, the company with the best performance in stock market was Ittifak Holding,
while the company with the lowest performance was Umpas Holding.

> In 2014, the company with the best performance in stock market was GSD Holding,
while the company with the lowest performance was Umpas Holding.

> In 2015, the company with the best performance in stock market was Eczacibasi
Yatirim, while the company with the lowest performance was Cosmos Yatirim Holding.

> In 2016, the company with the best performance in stock market was Yesil Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Isbir Holding.

> In 2017, the company with the best performance in stock market was GSD Holding,
while the company with the lowest performance was Cosmos Yatirim Holding.

The WASPAS method is the second ranking technique after the ARAS method. It is
essential to determine the relation, approximity and reliability of the results of the ARAS
method and the WASPAS method. Tables 4 and 5 show the WASPAS scores.

Table 4. WASPAS Scores (between 2000 and 2008)

Companies / Years 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Alarko Holding 1,376 (1,686 {1,819 |1,430 |0,547 |1,822 |1,353 |1,580 |[1,581
Anadolu Grubu Holding | 1,709 |1,657 |2,181 |1,555 ({1,980 |2,049 |1,788 |1,974 |1,843
Art1 Yatirrm Holding 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 0,000 |0,374 (0,425 |0,466
Atlantis Yatirrm Holding | 0,568 |0,854 |0,314 |0,776 | 1,157 |0,747 |0,346 |1,141 |0,844
Avrupa Yatirim Holding | 0,000 |0,000 | 0,000 |0,000 | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 {0,000
Bera Holding 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 [0,000 |0,000 [0,000 |0,423
Borusan Yat. Paz. 1,179 (1,048 {1,083 |1,312 |1,771 |1,881 |1,540 |1,783 |1,770
Boyner Perakende Yat. |1,967 |0,138 | 1,147 |0,563 {1,091 (1,014 (0,377 |1,251 |0,364
Cosmos Yat. Holding 0,805 |1,324 |0,700 |0,353 | 0,405 |1,169 |1,117 |1,298 |0,808
Dagi Yatirim Holding 2,101 |1,864 |-0,508 |1,820 | 2,250 |[2,385 {0,992 (2,140 |0,834

Denge Holding 0,000 |0,000 | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Dogan Holding 1,107 |0,396 |1,034 |0,609 |1,021 |1,889 |1,563 |1,795 |1,239
Eczacibas1 Yatirim 1,083 |1,046 {1,761 |1,516 |1,610 1,660 |1,460 |1,589 |1,842
Egeli&Co Enerji Yatiim | 0,953 |0,934 [0,312 [0,621 1,026 |1,080 [2,150 |2,050 |0,885
E'%Tgi‘f]‘;o Yatirim 0,300 |0,576 | 0,830 |0,304 |0,411 |0,828 |1,470 |1,451 |0,693

Euro Yatirim Holding 0,000 (0,000 {0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,215 |-0,005
Gedik Yatirim Holding | 0,554 |0,582 |0,393 |0,285 {0,913 |1,211 |1,052 |1,228 |0,793
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Global Yat. Holding 1,078 |0,428 0,382 [0,158 [0,406 |1,122 0,943 [1,103 |0,304
GSD Holding 1,263 10,997 |0,971 |1,310 [1,468 |1,566 |1,297 |1,040 |1,025
Giiler Yat. Holding 0,000 |0,000 [0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |1,202 [0,977 [0,351
Isiklar Enerji Yapi Hol. | 1,152 | 0,400 0,949 |0,136 | 0,365 |0,483 |0,448 |0,435 | 0,380
ihlas Holding 1,048 0,303 |0,369 |0,560 1,406 |1,521 |0,541 |0,392 |0,296
ihlas Yaymn Holding 0,000 [0,000 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,366
isbir Holding 0,000 |0,000 [0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
ittifak Holding 0,000 [0,000 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0516 |0,5598 |0476
Kapital Yat. Holding 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |2,122 |0873 |2,174 |0363
ﬁg:g?ggaray\(at' 0991 |1,287 1,191 0,153 [1,225 [1.225 [1,165 [1,412 |0,491
Kog Holding 1,755 |1,389 |1,496 |1,319 | 1,760 |1,203 |1,057 |1,304 |1,226
Marka Yatirim Holding | 0,000 | 0,000 |0,000 [0,000 |0,063 |2,072 |0,760 |1,925 |2,234
Mazhar Zorlu Holding | 0,929 | 0,884 |0,350 |0,173 |-0,031 |-0,062 |-0,027 |-0,012 |-0,085
Metro Holding 1,166 |1,161 |0,326 |0,550 |0,934 |1,220 |1,116 |1,305 |0,417
MMC San. and Tic. Yat. | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 [0,000 0,000 |0,000 |0,000
Net Holding 0,919 |0,895 (0,302 [0512 [1,157 |0588 |1,123 |1,186 |0,362
Ostim Endiistriyel Yat | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 0,000 [0,221 [0,250 |0,290 |0,337
Polisan Holding 0,000 |0,000 [0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Ral Yatirim Holding -0,063 | 0,244 0,295 |0,166 |0,004 |-0,020 |0,003 |0,089 |0,368
Sabanci Holding 1,499 1,486 |1,821 |1,313 [1,694 |1,810 |1,625 |1,826 |1,757
Salix Yatim Holding | 0,000 |0,000 | 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 [0,375 |1,068 [0,335
Tekfen Holding 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0262 |0322 |0572 |1,725 |1.248
Ufuk Yatim 0,000 |0,000 [0,000 [0,000 [0,000 |0,000 [1,371 |1,272 1,253
Umpas Holding 0,000 |0,000 0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |-0,019
Verusa Holding 0,000 |0,000 [0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000 |0,000
Yesil Yatrim Holding | 0,000 | 0,000 | 0,000 |0,162 [0,412 [1,111 |0,364 |1,011 |0,339

Table 5. WASPAS Scores (between 2009 and 2017)

CO”;'ZZ:‘S'GS/ 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Alarko Holding | 1,381 |1562 |1579 |1,607 |1,383 |1,291 |0,783 |1,803 |1,502
ﬁgf‘;‘ag‘ Grubu |1 670 |1842 [1000 |1714 [1302 |0613 |0573 |0515 |1,057
ﬁgtlldﬁa;“m 0429 |0389 |0369 |0466 |0801 |0685 0414 |0211 |0,179
ﬁgﬁ;}ﬂ;Yatmm 1,002 |0,553 |0,334 |0,782 |0,382 |0,315 |0,360 |0,311 |0,667
ﬁgfgﬁ%‘{amm 0,009 |0,255 |0,256 |[1,212 |0,858 |0,415 [1,092 |0,279 |0,893
Bera Holding 0362 |0439 |0398 |1,236 |0740 |0262 |1,032 |0201 |0,799
Borusan Yat. Paz. |1,492 |1,736 |1960 |1,834 |1,717 |1432 |1621 |1,758 |1,579
\B(g%’”er Perakende | g g6 15031 |2201 |-4732 | 1,005 |0552 |0560 |0417 |0,600
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ﬁgfgi'g;Yat' 1048 |1,144 [0640 |1427 |0,368 |0,883 |-0,086 |-0,014 |0,294
azlgéizgtmm 1,802 |2,093 |0728 |1,983 |0358 |0,791 |0,374 [0,800 |0,187

Denge Holding 0,000 |0,319 |0,329 |1,121 0,694 (0,785 |0,830 |0,801 |0,744
Dogan Holding 0,766 |1,771 0,286 |0,921 |0,323 |0,292 |[0,350 |0,241 0,182
Eczacibasi Yatirnm | 1,429 |[1,597 |1,866 |1,663 |1,765 |1,251 |2,093 (2,015 |1,612
Egeli&Co Enerji
Yatinnm
Egeli&Co Yatirim
Holding

Euro Yatirrm
Holding

Gedik Yatirim
Holding
Global Yat.
Holding

GSD Holding 0,822 0,882 10,897 |0,815 |0,641 |2,147 1,645 |1,844 |1,762

Giiler Yat. Holding | 0,860 |1,001 |0,370 [0,292 |0,628 |0,724 |0,807 |0,749 0,182

1,882 (2,106 |0,750 |2,117 |0,385 |0,394 |0,373 |0,224 |0,565

1,163 (0,380 |0,357 1,571 |1,455 |1,009 |0,370 |0,303 0,332

0,243 |1,042 |1,140 (0401 |0,383 (0,703 |0,353 |0,737 |0,179

0,983 |0590 |1,116 (1,089 |0,697 |0,733 |0,752 |0,612 |0,493

0,839 (0,947 |0,304 |[1,548 |1596 (0,703 |0,687 |0,566 |0,462

pular Enett Yapt 1o 468 0626 0316 (0832 0624 (0713 [0304 0210 |0237
ihlas Holding 0,755 |0,997 |0333 |0382 |0327 |0272 0330 |0,675 |0,589
Eé?;izgym 0286 |1272 |0995 [0,356 |0,322 [0,660 |0,320 |0211 |[0,177
isbir Holding 0,000 |0544 |0502 |0579 |1,584 [1,205 |1,645 |0,146 |1,543
ittifak Holding ~ |2,144 |1,616 |1,993 |0,643 |-2,565 |0,754 |0,806 |0,784 |0,671
ﬁﬁ?&tﬂg\m 0,388 |0,430 (0403 |0980 |0,696 [0,733 |0,866 |1,569 |1,436
ﬁgj‘é?r?garay Yot o572 |-4483 |1,361 |0486 |0348 |0328 |0332 |0,243 |0,166
Kog Holding 1631 |1,893 |1,836 |1746 |1,495 |1,338 |1560 |1744 |1472
%g{;ﬁ;wnm 1,753 0,377 |1,639 (0,706 |0,800 (0,416 |0,388 [0,789 |0,172
L"gﬁ;ﬁ;zo”u 0,562 |-0,009 |-0,048 |-0,014 |0,345 [0,501 |0,491 |0,600 |0,528

Metro Holding 0,904 |0975 |0,346 |0,267 |0594 |0,635 |0,301 |0,723 |0,564

?”.2”5 ;a” and | 5001 |0256 |1,288 |0,605 |1238 |0409 [0,753 [0,943 |0,219
Net Holding 0,387 |1,034 |1,267 |2084 |1,754 |1,564 |0,953 |0,256 |0,614
Ostim Endistrivel o315 10200 |-0006 [0.966 [0345 0818 |0837 |0824 (0,180
Polisan Holding | 0,293 |0,311 |0,204 [1,632 |1,580 |1264 |1,564 |1,489 |1,418
ﬁiﬂ;ﬁgnm -0,076 |-0,169 |-0,062 |0,137 |0,317 [0,045 |-0,026 |0,200 |0,328

Sabanci Holding 1612 |1803 |1,790 |1,659 |1412 |1,270 |1,469 |1,669 |1,440

Salix Yatirim
Holding

Tekfen Holding 1510 (1,799 |1,884 1825 |0,696 |1,370 |1,551 |1,748 |1,584
Ufuk Yatirim 0,368 1,034 |1,028 |0,923 |0,656 (0,755 |0,830 (0,746 |0,160
Umpas Holding 0,358 |0,347 |-0,018 |0,000 |0,062 |0,129 |0,749 |0,186 |1,495

0,877 |1,632 |0,636 |1,544 |0,715 |1,164 |0,931 |1,045 |0,296
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Verusa Holding 0,000 |0,000 |0,337 |0427 |1579 |1,457 |1,726 |1,761 |1,418

zgfgi;;a““m 0,846 |0,347 |0,373 [0,399 |0,389 [0,306 |0,918 |0,938 |0,921

Tables 4 and 5 determine the stock market performances of holding and investment
companies with the WASPAS method according to which:

> In 2000, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Ral Yatirim Holding.

> In 2001, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while there were several businesses with the lowest performance.

> In 2002, the company with the best performance in stock market was Anadolu Grubu
Holding, while the company with the lowest performance was Dagi Yatirim Holding.

> In 2003, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while there were several businesses with the lowest performance.

> In 2004, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2005, the company with the best performance in stock market was Dagi Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2006, the company with the best performance in stock market was Egeli & Co
Enerji Yatirim, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2007, the company with the best performance in stock market was Kapital Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2008, the company with the best performance in stock market was Marka Yatirim
Holding, while the company with the lowest performance was Mazhar Zorlu Holding.

> In 2009, the company with the best performance in stock market was Ittifak Holding,
while the company with the lowest performance was Ral Yatirim Holding.

> In 2010, the company with the best performance in stock market was Egeli & Co
Enerji Yatirim, while the company with the lowest performance was Kervansaray Yatirim Holding.

> In 2011, the company with the best performance in stock market was Boyner
Perakende Yatirim, while the company with the lowest performance was Ral Yatirim Holding.

> In 2012, the company with the best performance in stock market was Egeli & Co

Enerji Yatirim, while the company with the lowest performance was Boyner Perakende Yatirim
business.

> In 2013, the company with the best performance in stock market was Eczacibasi
Yatirim, while the company with the lowest performance was ttifak Holding.

> In 2014, the company with the best performance in stock market was GSD Holding,
while the company with the lowest performance was Ral Yatirim Holding.

> In 2015, the company with the best performance in stock market was Eczacibasi
Yatirim, while the company with the lowest performance was Cosmos Yatirim Holding.

> In 2016, the company with the best performance in stock market was Eczacibagi
Yatirim, while the company with the lowest performance was Cosmos Yatirim Holding.

> In 2017, the company with the best performance in stock market was GSD Holding,

while the company with the lowest performance was Ufuk Yatirim company.

The Spearman correlation analysis was conducted to determine the relation between
the results of these 3 methods and results were given in Table 6.
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Table 6. Spearman Correlation Analysis

Spearman Correlation Analysis ARAS scores | WASPAS scores
Correlation Coefficient 1,000 6617
Spearman's rho ARAS scores Sig. (2-t.ailed) - o 000
WASPAS scores Correlation Coefficient ,661 1,000
Sig. (2-tailed) ,000

According to the results in Table 6, the data ranking was conducted with the ARAS
and WASPAS methods. The Spearman correlation test was performed to determine the
relations between the methods and a significant relation (Sig. < 0,05) was found between the
2 methods. The correlation coefficient between the WASPAS and ARAS methods is 0,661.
This value shows a strong positive correlation between the WASPAS and GIA methods. The
Spearman correlation test showed that the results from the WASPAS and ARAS methods
were consistent with each other.

6. DISCUSSION

The increasing competitive conditions of the markets today put a strain on companies
that attempted to survive through various practices to continue their existence. One of these
practices is conglomeration or in other words, incorporating a holding. Holdings are joint-
stock companies that consist of several companies with control of their shares. Holdings have
control over the share of the biggest partner in the business established by a person or another.
Holdings also combine the investment, finance and management of several companies under
one company. All these qualities of holdings protect and control businesses and reduce their
risks. However, finding out about the financial position of holdings is among the leading
topics wondered by the subsidiaries of holdings. Therefore, the present study used multi-
criteria decision making methods in order to calculate the financial performances of
companies and rank their performance achievements.

The study used the ARAS and WASPAS methods to examine the 18-year stock
exchange performances of 43 holdings and investment companies trading in Borsa Istanbul
between 2000-2017. The entropy analysis was conducted to determine the weight of
price/earnings, market value/book value, earning per share, dividend distribution and dividend
return ratio which is used as stock exchange performance indicators. The entropy method was
chosen as it doesn’t include any subjective judgment and is an objective method. When we
look at the weights of the ratios that will guide the stock performance ranking of holdings, the
dividend distribution ratio is the most important stock performance ratio for holdings despite
variations from year to year. The facts that the holding structures consist of the combination
of several businesses, that there is no holding directly trading in Turkey, that the purpose of
the activity is to incorporate other businesses and that they only have the shares of other
companies highlighted the dividend distribution ratio in the stock exchange performances of
holdings.

According to the determined weights; achievement ranking is determined according to
the stock exchange performances of holdings and investment companies with the methods of
ARAS and WASPAS. Since the stock exchange performances vary from year to year, there
are also changes in the methods used for the financial performances and achievement rankings
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of companies. Therefore, the Spearman correlation analysis was conducted to measure the
consistency between the methods and to be able to see which methods have healthier results
in the examination of the stock exchange performances. According to the results of the
Spearman correlation analysis, a positive and strong correlation was found between the
ARAS and WASPAS methods. As a result of this finding, the business will have an idea
about which methods would be more suitable to use for finding out about the financial
position of the holdings which they are a subsidiary of and reveal the shortcomings by
determining their stock exchange performances through these methods. In addition, investors
will be able to analyze the most successful holding in the stock exchange by means of these
methods.

When we review the literature, we found very few studies that use among the financial
ratios the stock exchange performance ratios as data set and also use the companies trading in
the BIST Holding and Investment Index in contrary to the studies with analyses using MCDM
methods with the assumption that the criterion weights are equal. There are again very few
studies covering a period of more than 10 years and including more than 30 companies. The
present study is differentiated from the other studies since the weights are determined by the
entropy method, the study uses BIST Holding and Investment Index and stock exchange
performance ratios, it covers a long period of time as 18 years and uses 43 companies. In
addition, holdings comprise other companies and are different than the other companies in the
stock exchange since they effectively manage the companies they possess, distribute risk,
increase investment power, distribute profit within the same group as seen in the analysis
results, increase financing possibilities, have high competitive power, provide tax advantages
and have international dimension.

This study is limited to the 18-year stock exchange performance data of 43 holdings
and investment companies listed in the BIST Holding and Investment Index trading in Borsa
Istanbul between 2000 and 2017. Therefore, the results have to be evaluated within this
limitation. Studies covering different sectors and countries through different methods need to
be conducted to achieve more general results. Therefore, the result of this study is believed to
contribute to future studies.
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