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SUNUS

Degerli MUVU Okurlari,

Dergimiz 15. yilinin ikinci sayisinda, énceki sayilarda oldugu gibi, ¢ok kiy-
metli akademisyenler tarafindan ele alinan yenilikleri iceren, kaliteli ¢alis-
malara ev sahipligi yapmaktadir. Bu sayimizda da 5’i ampirik arastirma, 1'i
teorik arastirma ve 2’si derleme olmak Uzere toplam 8 g¢alisma bulunmak-
tadir. Ankara SMMM Odasi olarak, muhasebe ve vergi alaninda yalnizca
uygulamanin degil, akademik galismalarin da i¢cinde olmak, uygulama ve
bilim ikilisini bUtlinlestirerek, bu etkilesimden en etkili bicimde istifade et-
mek siirekli arzumuz olmustur.

Degerli Yayin Kurulunu bu sayidaki emeklerinden o6tiirt kutlar, Dergimizin
son sayisinda yayinlari bulunan yazarlarimizi tebrik eder, destek ve katkila-
rini esirgemeyen Hakemlerimize de tesekkir ederim.

Turgut BAHADIR
Ankara SMMM Odas1 Baskani
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MUHASEBE KALITESI KONUSU KAPSAMINDA
TURKIYE’DE YAZILAN LiSANSUSTU TEZLERIN
BIiBLIYOMETRIK ANALIZi"

Ogr. Gor. Erol GECICI?
Prof. Dr. Ahmet Vecdi CANP

Ampirik Arastirma Muhasebe ve Vergi
(Empirical Research) Uygulamalari Dergisi

Temmuz 2022; 15 (2): 213-245

oz

Muhasebe kalitesi konusunda Tiirkiye’de yazilan lisansiistii tezlerin bibliyometrik
analizinin yapildig1 bu calismada YOK Ulusal Tez Merkezi’ndeki erisime acik 69 tez konu,
yil, kurum, yazar, danigman, dil, tiir, kapsam, yontem, sayfa sayisi, anahtar kelime sayis1 ve
siklig1 acisindan incelenmistir. Verilerin iglenmesinde SPSS ve Excel, analizinde ise nicel
betimsel analiz yontemlerinden frekans ve yiizde analizleri kullanilmistir. Sonugta en fazla
tezin (%37,7) “kar yonetimi” konusunda, Tiirkce (%85,5) ve genellikle 2019 yilinda,
Marmara Universitesi’nde (%11,6) yazildigi; BIST 100’e¢ kayith isletmeleri (%65,2)
kapsadigi ve tezlerin tamaminda nicel arastirma yapildigi; SPSS’nin (%36,2) en ¢ok
kullanilan istatistiksel program oldugu goriilmiistiir. Danigsmanlarin %356,5’inin Prof. Dr.
unvanl oldugu; tezlerin %30,4’iiniin sayfa sayisinin 101-150 arasinda oldugu; %26,1’nin 4
anahtar kelimeye yer verdigi ve “kar yonetimi”nin (28 kez) en c¢ok tekrar eden anahtar
kelime oldugu tespit edilmistir.
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BIBLIOMETRIC ANALYSIS OF THE POSTGRADUATE THESES
WRITTEN IN TURKEY ON ACCOUNTING QUALITY

ABSTRACT

In this bibliometric analysis, 69 postgraduate theses written in Turkey on accounting
quality, available at CoHE National Thesis Center, were examined in terms of subject, year,
institution, author, advisor, language, type, scope, method, number of pages, number and
frequency of keywords. SPSS and Excel were used to process the data, and quantitative
descriptive analysis methods of frequency and percentage were used for the analysis.

As a result, it was found that the theses were written mostly in Turkish (85.5%) on
"earnings management (37.7%)" and generally at Marmara University (11.6%) in 2019;
most of them (65.2%) were carried out within the context of the businesses in BIST 100; all
of them were conducted using a quantitative research method; and SPSS (36.2%) was the
most commonly used statistical program. It was also found that 56.5% of the thesis advisers
were professors; 30.4% of the theses had a page number ranging from 101 to 150; 26.1% of
the theses included 4 keywords; and "earnings management” (28 times) was the most
common keyword.

Keywords: Accounting Quality, Bibliometric Analysis, Postgraduate Theses.
JEL Codes: M41, 123.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

Before going into the subject of accounting quality, it would be appropriate
to briefly touch on the concept of quality. Quality is a subjective concept
that is difficult to define and has different meanings for different people due
to personal values, beliefs, attitudes, and behaviors (Beatty, Liao, & Weber,
2010; Hogston, 1995:117). While Juran defined quality as “fitness for use”,
Crosby defined it as "conformance to requirements” and Kano as "meeting
and even exceeding human needs" (Efil, 2010:8). In general, quality is a
dynamic situation that meets or even exceeds customers' expectations and
adds value to the product, service, human, process, and development
(Goetsch & Davis, 2016:4). Since almost everything can be a subject of
quality, this study focuses on accounting quality. So what is accounting?
What is the meaning and importance of accounting quality?

Accounting is “the language of business”. The better you understand this
language, the better you can manage your money and business (Harrison,
Horngren, & Thomas (Bill), 2014: 3). Accounting provides the financial
information that will be useful in the business decisions of all stakeholders,
especially current and potential investors, managers, and creditors. In order
for financial information to be useful, it should have some basic qualitative
features (relevant and faithful presentation) and supporting features
(comparability, verifiability, timeliness, understandability) (KGK;
Conceptual Framework, 2018: article: 2.4). Therefore, the quality of
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financial information and accordingly the quality of accounting become
critical at this point.

Bibliometric analyses can give researchers important ideas and information
for understanding the concept of accounting quality, observing the change in
accounting quality, and determining the development in studies on this
subject. Therefore, in this study, master's and doctoral theses carried out in
higher education institutions in Turkey on accounting quality were
examined using bibliometric analysis method. This study is important in
that, to the best of our knowledge, it is the first bibliometric analysis study
on this subject.

Literature on Research

There is no generally accepted definition of accounting quality. In fact,
accounting quality covers the quality of all subjects in the field of
accounting in a broad sense, such as quality of regulations and standards in
this field, quality of systems and practices, quality of organization, quality
of audit, quality of literature, quality of school and education, quality of
profession and service, quality of software or programs. In a narrow sense, it
generally refers to accounting information quality, financial reporting
quality, asset quality, balance sheet quality, and footnote quality. As a
matter of fact, it is seen that financial reporting quality, financial
information quality, and accounting information quality are used in the same
or similar meanings in the literature (Verdi et al., 2006; Beatty et al., 2010;
Callen, Khan, & Lu, 2013; Gen¢oglu & Ertan, 2012). The difficulty in
defining accounting quality lies in the intertwining of the issues discussed
here. Everything abovementioned interacts with each other, and in most
cases it is impossible to parse them out. As a matter of fact, there are many
factors affecting the accounting quality, such as economic
environment/development, education level, inflation level, funders, culture,
accounting profession, accounting standards, ownership structure and top
management influence, tax system, legal system and political system
(Mueller, 1968; Zhang, 2019). ; HassabElnaby, Epps, & Said, 2003;
Alexander & Nobes, 2007; Soderstrom & Sun, 2007; Choi & Meek, 2008;
Nobes & Parker, 2016).

The concept of accounting quality refers to the existence of a strong
relationship between accounting profit and economic profit (Gengoglu &
Ertan, 2012: 2). There are many studies where the term “accounting quality”
is used literally as “profit or earnings management and accrual quality”. So
much so that profits, earnings, and accruals are among the most researched
topics in the accounting quality studies. However, despite the significant
contributions made by Jones (1991) and Dechow & Dichev (2002), little
progress has been made in measuring accounting quality (Gerakos, 2012;
Nikolaev, 2014:1).
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Some approaches developed and used in measuring accounting quality are
earnings management, timely loss recognition, and value relevance (Barth,
Landsman, & Lang, 2008: 475; Christensen, Lee, Walker, & Zeng, 2015:
31).

It is observed that, in the literature, quality of accounting has been discussed
in relation to many subjects such as the adoption of International Financial
Reporting Standards (Soderstrom & Sun, 2007; Barth et al., 2008; H. Chen
et al., 2010; Christensen et al., 2015; Cussatt, Huang, & Pollard, 2018;
Dayanandan, Donker, Ivanof, & Karahan, 2016), capital investment (Biddle
& Hilary, 2006), mergers and acquisitions (Marquardt & Zur, 2015;
Mcnichols, Stubben, Mcnichols, & Stubben, 2015), gender gap and
financial experience (Garcia Lara, Garcia Osma, Mora, & Scapin, 2017),
debt contract and borrowing cost (Bharath, Sunder, & Sunder, 2008; Mutlu,
2020; Spiceland, Yang, & Zhang, 2016), commercial loans (D. Chen, Liu,
Ma, & Martin, 2017), monetary policy (Armstrong, Glaeser, & Kepler,
2019), guaranteed loans (Kim & Yasuda, 2019), blockchain technology and
the internet of things (Wu, Xiong, & Li, 2019), corporate carbon risk
exposure and voluntary disclosures (Lemma, Shabestari, Freedman, &
Mlilo, 2020), top management features (Zhang, 2019); family ownership
(Cascino, Pugliese, Mussolino, & Sansone, 2010), and audit fee (Hribar,
Kravet, & Wilson, 2014).

Method of The Research

In accordance with the purpose of the research, the documents examined in
this study were the postgraduate theses on accounting quality. These theses
were obtained from the database of the National Thesis Center, Council of
Higher Education (YOKTEZ). The theses before May 2021 were included
in the research. In a broad sense, the postgraduate theses on the subject of
accounting quality were analyzed by document analysis method. Here,
accounting quality was considered as the top concept, and the following
concepts were also evaluated within the concept of accounting quality:
accounting information quality, financial reporting quality, profit
management (quality), earnings management (quality), service quality, asset
quality, education quality, and footnote quality. However, since audit
quality was considered as a concept broad enough to be the subject of a
separate study, it was excluded from this study. In this way, 69 open access
postgraduate theses with the subject of "accounting quality” were included
in this study. These theses were examined in terms of subject, year,
university, institute, language, research type, research scope, statistical
program used, number of pages, advisor title, keyword frequency, and
number of variables. Frequency and percentage, which are quantitative
descriptive analysis methods, were used in the analysis of the data.
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Findings of The Research

It was observed that, among the 69 theses, the first thesis in Turkey was
written in 2003. Therefore, the year when the subject of accounting quality
was handled as a thesis topic in Turkey coincides with the beginning of the
2000s. If this is accepted as the beginning year, it can be said that the
subject has a close history of about 20 years.

However, the first thesis with the words "accounting quality" in its title was
a doctoral thesis written at Uludag University in 2011. Only five theses have
been written so far in this way in Turkey. The fact that one of these theses is
dated 2019, two of them are 2020, and all of them are doctoral theses shows
that accounting quality is a new and up-to-date concept and a subject of
long-term and in-depth research, and it is still being discussed theoretically
and vertically at the highest academic level.

Conclusion

In this research, postgraduate theses on “accounting quality” which were
accessed through the database of the Council of Higher Education National
Thesis Center were examined. It was found that the most studied sub-topic
was “service quality” at the master's level and “earnings management” at the
doctoral level. No significant difference was found to exist between the
theses in terms of the gender of researcher. 34 of the theses were written by
women and 35 by men. Postgraduate theses on accounting quality were
written mostly at Marmara University.

The businesses in BIST 100 were the most common context with 65.2%,
followed by “accounting professionals” and “taxpayers” in order of
commonness. It was observed that financial statement data was generally
used in the measurement of accounting quality. Similarly, Durgut &
Pehlivan (2018) also reported that the context of master's and doctoral
theses in the field of accounting consisted of businesses registered in BIST.
SPSS was the most commonly used statistical program, followed by State
and E-views in order of commonness. Similarly, Emir, Kiymik & Apali
(2020) reported that SPSS was the most commonly used program in the
studies on accounting. When the theses were analyzed in terms of title of
thesis advisor, it was found that the theses were mostly managed by
professors.

This study offers several benefits to researchers and the literature.
Researchers who will work on accounting quality can benefit from this
study in terms of choosing the study subject. This study provides sufficient
knowledge for researchers about sub-topics, type of research, scope of
research on accounting quality. The main limitation of this research is that
the theses examined were limited to the accounting quality. Another
limitation is that only theses were included in the research. In this context,
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in future studies, papers, books, and articles on accounting quality can be
included in the study.

1. GIRIS!

Muhasebe kalitesi konusuna girmeden once kalite kavramindan kisaca s6z
etmek yerinde olur. Zira kalite kisisel degerlerden, inang¢lardan, tutum ve
davraniglardan dolayr farkli kisilere gore farkli anlamlar tasiyan,
tanimlanmas1 oldukg¢a zor subjektif bir kavramdir (Beatty, Liao, & Weber,
2010; Hogston, 1995:117). Ornegin Juran kaliteyi “kullanima uygunluk”;
Crosby “sartlara uygunluk” olarak tanimlarken Kano ise kaliteyi “insan
gereksinimlerinin karsilanmasi ve hatta asitimasi” olarak tanimlamistir
(Efil, 2010:8). Genel olarak kalite, miisterilerin beklentilerini karsilayan,
hatta asan; {iriine, hizmete, insana, silirece ve gelisime deger katan dinamik
bir durumdur (Goetsch & Davis, 2016:4). Anlasilacagi iizere hemen her sey
kalite konusu yapilabilecegi icin bu calisma muhasebe kalitesini konu
edinmektedir. O halde muhasebe nedir? Muhasebe kalitesinin anlami ve
onemi nedir?

Muhasebe “isletmenin dilidir”, bu dili ne kadar iyi anlarsaniz, paranizi ve
isinizi o kadar iyi idare edebilirsiniz (Harrison, Horngren, & Thomas (Bill),
2014: 3). Zira muhasebe, basta mevcut ve potansiyel yatirimcilar,
yoneticiler, kredi verenler ve tiim diger paydaslarin isletme ile ilgili
kararlarinda faydali olacak finansal bilgiler saglamaktadir. Finansal
bilgilerin de faydali olmasi igin, temel niteliksel 6zelliklere (ihtiyaca uygun
ve gergege uygun sunum) ve bunu destekleyici  Ozelliklere
(karsilastirilabilirlik, dogrulanabilirlik, zamaninda sunum, anlasilabilirlik)
sahip olmasi gerekmektedir (KGK; Kavramsal Cer¢eve, 2018: madde: 2.4).
Sunulan finansal bilgilerin kalitesi dolayisiyla muhasebe kalitesi bu noktada
kritik hale gelmektedir.

Muhasebe kalitesi kavrammin anlasilmasi, muhasebe kalitesindeki
degisimin gozlemlenmesi ve bu konuda yapilan ¢alismalardaki gelisimin
belirlenmesi konusunda bibliyometrik analizler arastirmacilara 6nemli fikir
ve bilgiler verebilir. Ancak diinyadaki tiim ¢aligmalari analiz etmek bu
makalenin simirlarini asacaktir. Dolayisiyla bu caligmada iilke olarak
Tiirkiye ve bilimsel bilginin en dnemli tiretim merkezleri olan tiniversiteler
secilmistir. Amag Tiirkiye’deki tiniversitelerde muhasebe kalitesi konusunda
hangi ¢alismalarin yapildigini tespit etmektir. Diger bir husus ise ¢alismanin
lisansiistii tezlerle sinirli tutulmus olmasidir. Ciinkii lisansiistii tezler belirli
bilimsel kosullar1 saglayan, benzer zorlu siire¢lerden gecerek tamamlanan,
akademik agidan tescillenmis caligsmalardir ve bu calismalara Tiirkiye’de

! Bu galigma 6. Uluslararast Muhasebe ve Finans Arastirmalar1 Kongresi (ICAFR’19)’de Ozet Bildiri
olarak sunulmus ancak tam metin olarak yaymlanmamistir.
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YOK Ulusal Tez Merkezi veri tabanindan kolaylikla ulasilabilmektedir.
Dolayisiyla bu calismada muhasebe kalitesi konusunda Tiirkiye’deki
yiiksekdgretim kurumlarinda yapilmis olan yiiksek lisans ve doktora tezleri
bibliyometrik analiz yoOntemiyle incelenmistir. Zira muhasebe Kkalitesi
konusu kapsaminda yapilmig lisansiistii tezlerin bibliyometrik analiz
caligmasina simdiye kadar rastlanilmamustir.

2. LITERATUR
2.1. Muhasebe Kalitesi

Muhasebe kalitesi ile ilgili olarak genel kabul gormiis bir tanim
bulunmamaktadir. Muhasebe kalitesi esasinda genis anlamda muhasebe
alanina giren tiim konularin kalitesini kapsar. Bu alanindaki diizenleme ve
standartlarin  kalitesi, sistem ve uygulamalarin kalitesi, organizasyon
kalitesi, denetim kalitesi, literatiir kalitesi, okul ve egitim kalitesi, meslek ve
hizmet kalitesi, yazilim veya programlarin kalitesi buna ornek verilebilir.
Dar anlamda ise genellikle muhasebe bilgi kalitesi, finansal raporlama
kalitesi, aktif kalitesi, bilango kalitesi, dipnot kalitesi kastedilmektedir.
Nitekim literatiirde finansal raporlama kalitesi, finansal bilgi kalitesi ve
muhasebe bilgi kalitesi ile ayni veya benzer anlamlarda kullanildig:
goriilmektedir (Verdi et al., 2006; Beatty et al., 2010; Callen, Khan, & Lu,
2013; Gengoglu & Ertan, 2012). Muhasebe kalitesini tanimlamadaki
zorlugun altinda burada sozii edilen konularin birbiriyle i¢c ige gecmis
olmasi yatar. Ornegin muhasebe meslek mensuplarinin sunduklar1 hizmet
kalitesinin onlarin almis olduklar1 muhasebe egitimi kalitesi ile tabi
olduklar1 meslek mevzuati kalitesiyle hicbir iligkisi yoktur denemez.
Muhasebe meslegi ile ilgili tiim oOrgiitlerin ve diizenlemelerin uyum
kalitesinin Ttretilecek hizmet kalitesi {iizerinde etkili olmasi beklenir.
Muhasebe miifredat, miiktesebat ve mevzuat kalitesinin hizmet kalitesiyle,
hizmet kalitesinin ise iiretilen muhasebe bilgi kalitesi, finansal raporlama ve
analiz kalitesi ile arasinda iliski kurulabilir. Muhasebe denetim Kkalitesi
finansal raporlama kalitesini etkilerken raporlama kalitesi de denetim
kalitesini etkiler. Anlasilacag: lizere buradaki her sey etkilesim halindedir.
I¢ ice gecen bu konular1 ¢ogu zaman ayristirmak miimkiin degildir. Burada
muhasebe kalitesini etkileyen birgok faktdrden de soz edilebilir. Ornegin
ekonomik ¢evre/kalkinmishk, egitim diizeyi, enflasyon seviyesi, fon
saglayicilar, kiiltlir, muhasebe meslegi, muhasebe standartlari, sahiplik
yapist ve lst yonetim etkisi, vergi sistemi, yasal sistem ve politik sistem
bunlarin belli bash olanlaridir (Mueller, 1968; Zhang, 2019; HassabElnaby,
Epps, & Said, 2003; Alexander & Nobes, 2007; Soderstrom & Sun, 2007;
Choi & Meek, 2008; Nobes & Parker, 2016).

Muhasebe kalitesi kavrami ile muhasebe kéri ile ekonomik kar arasinda
giicli bir iligkinin varligina atif yapildigi anlasilmaktadir (Gengoglu &
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Ertan, 2012: 2). Literatiirde muhasebe kalitesinin kar veya kazang yonetimi
ve tahakkuk kalitesi anlaminda kullanildig1 birgok ¢alisma vardir. Oyle ki
karlar, kazanclar, tahakkuklar muhasebe kalitesi literatiirinde en ¢ok
arastirtlan konularin basinda gelmektedir. Ancak Jones (1991) ve Dechow
& Dichev (2002) tarafindan bu alana yapilan 6nemli katkilara ragmen,
muhasebe kalitesinin Ol¢iilmesi konusunda ¢ok az ilerleme kaydedilmistir
(Gerakos, 2012; Nikolaev, 2014:1).

Muhasebe kalitesi, bir¢cok ¢alismada finansal tablolardaki bilgilerin gercege
uygunlugu veya finansal raporlarin, sermaye yatirimcilarina, firma
faaliyetleri ile ilgili olarak verdigi bilginin hassaslig1 ve dogrulugu seklinde
ifade edilmektedir (Chen, Tang, Jiang, & Lin, 2010: 222; Biddle & Hilary,
2006.4; Gengoglu & Ertan, 2012:2-3). Sunulan finansal bilginin kalitesine
indirgendigi goriilen muhasebe kalitesi kavrami ile bir yandan finansal
tablolarda yer alan bilgilerin gercege uygunlugu vurgulanirken, diger
yandan finansal tablo kullanicilarinin ihtiyaglarina uygunlugu da
vurgulanmaktadir. Kalite agisindan “ihtiyaglara uygunluk™ her ne kadar
daha giiclii ¢agrisimlar yapsa da “gerceklere uygunluk” boyutunun ihmal
edilmesi kabul edilemez. Dolayisiyla muhasebe/finansal bilgi kalitesini bu
iki temel niteliksel Ozelligin birlikte en yiiksek diizeyde saglandigir ve
giivence altina alindig1 durum olarak yorumlanmalidir. Ancak, kullanicilarin
ihtiyaglarindaki ~ ¢esitlilik  dogrultusunda, farkli ihtiyaglar dikkate
alindiginda, muhasebe kalitesi kavrammin kapsami degismekte ve
muhasebe kalitesinin Ol¢iilmesi olduk¢a karmasik bir hal alabilmektedir.
Muhasebe kalitesini dlgmede gelistirilen ve yararlanilan bazi yaklagimlar
sunlardir (Barth, Landsman, & Lang, 2008: 475; Christensen, Lee, Walker,
& Zeng, 2015: 31):

e Kir Yénetimi (Earnings Management): “Kazan¢ yonetimi” veya
“kar kalitesi” de denen bu kavram belirli bir amag i¢in finansal
raporlarda yapilan manipiilasyonu agiklamak igin kullanilir (Diri,
2018). Ornegin yoneticilerin finansal raporlamada, sirketin temel
finansal performansi hakkinda bazi paydaslar1 yanlis yonlendirmesi
veya yapilan sozlesmelere (maas, ikramiye, terfi, is giivenligi vb.)
uygun sonuglar elde etmek icin finansal raporlarin degistirilmesi
(Healy & Wahlen, 1999: 368) muhasebe ve raporlama kalitesini
diistiren uygulamalardir.

o Zararlarin Zamanminda Muhasebelestirilmesi (Timely Loss
Recognition): Muhasebede ihtiyatlilik kavrami geregince, bir gelir
ancak gergeklestikten sonra isletmenin gelirleri arasina katilirken,
gider ve zararlar kesinlesmese de ortaya ciktiklarinda isletmenin
sonug¢ hesaplarinda gider ve zararlarin arasina katilir (Sevilengiil,
2009:22). Yani bu kavram tahakkuk ilkesine gore gerceklesmeyen
gelir ve karlarin kaydedilip raporlanmasini yasaklarken basiretlilik
ilkesi geregince de mevcut ve olas1 zararlar i¢in karsilik ayrilmasini
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ve gider yazilmasi sart kosar (Can, 2010:35). Zararlarin zamaninda
muhasebelestirmesi muhasebe kalitesini artiracak iken aksi durumlar
veya hayali gelirler veya karlarin muhasebelestirilmesi kaliteyi

diistirecektir.

e Deger lliskisi (Value Relevance): Finansal raporlarda sunulan
muhasebe bilgilerinin isletmelerin menkul kiymet
fiyatlarini/getirilerini etkilemesi deger iliskisi olarak

adlandirilmaktadir (Aktas, 2009: 27). Bu konuda ilk ¢aligmalar Ball
ve Brown (1968) ile Beaver (1968) tarafindan yapilmistir (Demir,
Ertugrul, & Giir, 2016: 14). Bu kavrama gore muhasebe kalitesi
muhasebe rakamlarmin igletme degerini yansitma giicii olarak tarif
edilebilir. Yani bu durum muhasebe ile piyasanin ayni dili
konusmasi; muhasebe sistemi iginde lretilen ve sunulan gercege
uygun finansal bilgilerin hisse senetleri fiyatlarina dogru ve giiglii
yanstyarak piyasa ve yatirimcilar tarafindan da teyit edilmesidir.

Literatiirde, muhasebe kalitesinin bircok konu ile iligkilendirilerek ele
alindign  goriilmektedir.  Ornegin  Uluslararast  Finansal ~Raporlama
Standardinin (IFRS) kabulii (Soderstrom & Sun, 2007; Barth vd., 2008; H.
Chen vd., 2010; Christensen vd., 2015; Cussatt, Huang, & Pollard, 2018;
Dayanandan, Donker, lvanof, & Karahan, 2016); sermaye yatirrmi (Biddle
& Hilary, 2006); birlesme ve devralmalar (Marquardt & Zur, 2015;
Mcnichols, Stubben, Mcnichols, & Stubben, 2015); cinsiyet farkliligi ve
finansal deneyim (Garcia Lara, Garcia Osma, Mora, & Scapin, 2017); borg
sOzlesmesi ve borglanma maliyeti (Bharath, Sunder, & Sunder, 2008; Mutlu,
2020; Spiceland, Yang, & Zhang, 2016); ticari krediler (D. Chen, Liu, Ma,
& Martin, 2017); para politikast (Armstrong, Glaeser, & Kepler, 2019);
garantili krediler (Kim & Yasuda, 2019); blok zincir teknolojisi ve
nesnelerin interneti (Wu, Xiong, & Li, 2019); kurumsal karbon riskine
maruz kalma ve goniillii agiklamalar (Lemma, Shabestari, Freedman, &
Mlilo, 2020); iist yonetim 6zellikleri (Zhang, 2019); aile sahipligi (Cascino,
Pugliese, Mussolino, & Sansone, 2010) ve denetim ticreti (Hribar, Kravet, &
Wilson, 2014) vb., bu ¢alismalardan ¢ikan bazi 6nemli sonuglar soyledir:

» Uluslararast Muhasebe Standartlarin1 (IAS) uygulayan sirketlerin
muhasebe kalitesi, uygulamayanlardan daha yiiksek bulunmustur
(Barth vd., 2008: 470).

» Van Tendeloo & Vanstraelen (2005), IAS uygulayan Alman
firmalarinin, Alman standartlarini  uygulayanlara kiyasla kar
yonetiminde farklihk gostermedigini tespit ederken Bartov,
Goldberg, & Kim (2005), IAS'a dayali kazancin, Alman
standartlarina dayanan kéarlardan aksine daha degerli oldugunu
kanitlamistir (Barth vd., 2008: 474).
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» Kaliteli muhasebe agiklamalari yapan firmalar genellikle biiytikliik,
karhilik ve likidite olarak yiiksek oOzelliklere sahiptir. Bu firmalar
ayrica yiiksek sermayeye ihtiya¢ duyar ve kar yonetimiyle daha az
mesgul olma egilimi gosterir (latridis, 2011: 88).

» Siyasi baglantili sirketler tarafindan bildirilen kar kalitesinin (quality
of earnings), baglantis1 olmayan benzer sirketlere gore Onemli
o6l¢iide daha diisiik oldugu bulunmustur (Chaney, Faccio, & Parsley,
2011: 58).

» Denetim kurulu iyelerinin kisisel 6zellikleri ile muhasebe bilgi
kalitesi arasindaki giiglii bir iliski bulunmustur. Buna gore akademik
geemise sahip denetcilerin, denet¢i maaslarinin ve kadin denetgilerin
muhasebe bilgi kalitesini iyilestirmede itici bir gii¢ oldugu tespit
edilmistir (Ran, Fang, Luo, & Chan, 2015: 18).

» Bagimsiz yoneticiler arasinda yer alan kadinlarin ¢ogu, daha diisiik
kar yonetimi uygulamaktadirlar (Garcia Lara, Garcia Osma, Mora, &
Scapin, 2017: 651).

» Diisiik muhasebe kalitesine sahip firmalarin bir finansman kaynagi
olarak ticari krediyi kullanma olasiliklar1 daha yiiksektir (D. Chen,
Liu, Ma, & Martin, 2017: 69).

» Yiiksek muhasebe kalitesine sahip firmalar, daha az bor¢ yogunlugu
gostermektedirler (Li, Lou, Otto, & Wittenberg-Moerman, 2021:
377).

2.2. Bibliyometrik Analiz

Son yillarda bilimsel bilgi {iretiminin artmasi ve bibliyografik veri
tabanlarinda toplanmasi, bilimsel literatiir tarafindan saglanan nicel verilerin
istatistiksel analizine dayal1 olarak bilimsel etkinligi 6lgmek i¢in yararl bir
ara¢ olan "bibliyometri" yonteminin kullanilmasina yol agmistir (Merigé &
Yang, 2017; Sanchez, de la Cruz Del Rio Rama, & Garcia, 2017).

Bibliyometri terimi ilk olarak “matematiksel ve istatistiksel yontemlerin
Kitaplara ve diger iletisim araglarina uygulanmasi” olarak tanimlanmistir
(Pritchard, 1969:349). Zamanla bilim ve mihendisligin ¢esitli
disiplinlerinde, belirli bir konunun arastirma durumunu ve egilimlerini
degerlendirmenin yam1 sira daha geng¢ arastirmacilara rehberlik ederek
gelecekteki arastirma yonelimlerini belirlemeyi amaglayan yaygm bir
sistematik analiz araci haline gelmistir (Fu, Ho, Sui, & Li, 2010; Kent
Baker, Pandey, Kumar, & Haldar, 2020). Bibliyometrik analiz, farkli
dergileri, iilkeleri, kurumlari, yazarlar1 ve atiflar1 inceler ve daha c¢ok igerik
analizi ile arastirmalarin gelisimine odaklanir (Zhong, Geng, Liu, Gao &
Chen, 2016:123). Boylelikle, bibliyometri kullanimi, arastirmacilarin ana
temalar1 belirlemek icin ¢alisma alanlarindaki literatiirii incelemelerini
saglar (Grant, Cottrell, Fawcett & Cluzeau, 2000; Vogel & Giittel, 2012;
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Leung, Sun & Bai, 2017). Bibliyometrik alaninda uluslararasi literatiirde yer

ANALIZI

alan 6nemli bazi makalelerin yazar ve konular1 Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1: Bibliyometri Alaninda One Cikan Baslica Uluslararas1 Makaleler

Yazar Konu
“A Bibliometric Analysis of Certain Information Science Literature” baslikli
Donohue (1972) caligmada makalelerin (a) Bradford analizi, (b) salgmn (epidemic) analizi, (c)
aragtirma cephesinin  belirlenmesi ve (d) bibliyografik birlestirme
(bibliographic coupling) agisindan incelenmesi
Journal of Oilseeds Research dergisinde 1984-1992 yillar1 arasindaki 498 adet
Kalyane & Sen calisma 18 konu (yazar verimliligi, atif tiirii, atif say1s1, anahtar kelime siklig1,
(1995) literatiir eskimesi, makale gonderilmesi ve yaymlanmas: arasindaki zaman

farki vb.) ¢ercevesinde incelenmesi

Melin & Persson
(1996)

Isbirligi ve ortak yazarlik (co-authorship) arasindaki iliski bibliyometrik
veriler kapsaminda analizi edilmesi

Prather-Kinsey
& Rueschhoff
(2004)

1981-2000 yillar1 arasinda ABD ve ABD merkezli olmayan 41 akademik
dergide yayinlanan muhasebe arastirmalart nicelik, uluslararas1 olma, konu,
yontem ve yazar agisindan karsilagtirilmasi ve analiz edilmesi

Bonner, Hesford,
Van der Stede, &
Young (2006)

Literatiirde siirekli olarak en iyi bes muhasebe dergisinde (Accounting,
Organisations and Society, Contemporary Accounting Research, Journal of
Accounting and Economics, Journal of Accounting Research ve The
Accounting Review) yer alan makaleler 1984-2003 yillar1 arasinda denetim,
finansal muhasebe, yOnetim muhasebesi ve vergi gibi alanlarina gore
incelenmesi

Baker & Barbu
(2007)

Uluslararast Finansal Raporlama Stantadartlari’na (IFRS) uyum kapsaminda
tematik ve metodolojik egilimleri izlemek igin 1965-2004 yillarinda ingilizce
olarak yayinlanan muhasebe dergilerinin analizi

Oler, Oler, & 1960-2007 yillar1 arasinda en iyi altt muhasebe dergisinde yayinlanan
Skousen (2010) makalelerin alint1, konu ve metodolojideki egilimler a¢isindan incelenmesi
Coyne,

Summers, . L

Williams, & Muhasebeyi konulara ve metodolojiye gore smiflandirmak

Wood (2010)

Pinto, Escalona-
Fernindez, &
Pulgarin (2013)

Web of Science ve Scopus veri tabanlarinda yer alan bilimsel makalelerin
bibliyometrik analizine dayanarak, 1974-2011 yillarinda bilgi okuryazarhigi
konusundaki uluslararasi bilimsel tiretkenligi incelemek

Zhong vd.,
(2016)

Dogal kaynak muhasebesi konusunda 1995-2014 doéneminde arastirma
yontemleri, yaymlarin performanslari, ilgili dergilerin 6zellikleri, iilkeleri,
kurumlari, yazarlar1 ve anahtar kelimeleri kapsayan bibliyometrik analiz ve
sosyal ag analizi

Merigd & Yang
(2017)

Makaleler, yazarlar, dergiler, kurumlar ve iilkeler tarafindan siiflandirilan
alandaki en ilgili arastirmalari belirleyerek, Web of Science veritabanini
kullanan muhasebe arastirmalarina bibliyometrik bir genel bakis sunulmasi

Zyznarska-
Dworczak (2018)

1945-2017 yillarinda Orta ve Dogu Avrupa iilkelerindeki yonetim
muhasebesindeki temel egilimleri ortaya koymak

Zeff & Dyckman
(2020)

Accounting and Business Research (ABR) dergisinin ilk 50 yilinda (1970—
2019) gorev yapan editér siniflandirmas: altinda makale ve yazarlarin
incelenmesi ve muhasebe aragtirmalarindaki degisimin ortaya konulmasi

Kaynak: Alkan & Ozkaya (2015) ve Giileg & Oztiirk (2019) ¢alismalarindan esinlenerek

geligtirilmistir.
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Bibliyometrik alaninda en o©nemli dergilerden “Scientometrics” 1978
yilindan beri faaliyetini stirdiirmektedir (Wouters & Leydesdorff, 1994:
193). 1973-2020 yillar1 arasinda WoS veri tabaninda SSCI indeksinde
“bibliyometric analysis” kelimesi taranmis ve tarama sonucunda en fazla
bibliyometrik analiz ¢alismasinin 1032 yayinla Scientometrics dergisinde
yayinlandig1 goriilmiistiir. Bu dergiyi sirasiyla Sustainability (220 yayin),
Journal of Informetrics (152 yayin) ve Journal of Cleaner Production (88
yayin) izlemistir (Web of Science, 2021).

Diinyadaki bibliyometrik gelismelere paralel olarak Tirkiye’de de
bibliyometrik analiz yontemleri kullanilmaya baglanmistir (Al & Tonta,
2004; Oztiirk & Giirler, 2021; Yurtsever & Giilgdz, 1999). Tiirkiye’deki ilk
analiz Ozinénii (1970) tarafindan yapilan astronomi, biyoloji, fizik, kimya,
matematik, yer bilimleri alanlarindaki bilimsel performansi 6lgen ¢calismadir
(Al, 2008). Tiirkiye’de muhasebe alaninda yapilan bibliyometrik nitelikli
caligmalarin bazilari ise sunlardir: Muhasebe (Yiice & Mugan, 1996; Sakin,
2008; Cil Kogyigit, Cina Bal & Oztiirk, 2009; Erdamar & Sarioglu, 2009;
Once & Basar, 2010; Kurt & Uc¢ma, 2011; Hotamisli & Erem, 2014; Alkan,
2014; Sentirk & Findik, 2015; Nal¢gin & Can, 2016; Kiymetli Sen,
Hatunoglu, & Terzi, 2017; Yesil & Akyiiz, 2018; Cil Kogyigit & Senay,
2018; Giileg & Oztiirk, 2019); muhasebe ve finansal raporlama standartlari
(Yiicel, Oncii & Kartal, 2015; Durgut & Pehlivan, 2018); denetim
(Selimoglu & Uzay, 2007; Ding & Atabay, 2018; Kaya, 2019; Dénmez,
Tosunoglu & Cengiz, 2020); entegre raporlama (Dogan, 2020); muhasebe
kongre bildirileri (Can, Kiigiiker, & Ozkan, 2020).

Ozetle bibliyometrik analiz calismasiyla ilgilenenler en az dort gruba
ayrilabilir (Koehler, 2001: 120):

e Atif (citation) analizine odaklananlar
e Ortak alint1 (co-citation) analizine odaklananlar
e FEtki analizi (impact analysis) ve verimlilige odaklananlar

¢ Kitap, makale, patent ve diger bilgi iiriinleriyle (knowledge
products) ilgili olanlar

Yukaridaki gruplamaya gore lisansiistli tezlerin de kitap ve makale gibi
diger bilgi iirtinleri kapsaminda ele alinabilecegi degerlendirilmistir. Tezler
ile ilgili bibliyometrik ¢alismalarin ise genellikle igerik analizi, konu
dagilimi, kullanilan arastirma yontemleri, en sik atif alan kaynaklar ve veri
toplama teknikleri vb. agilardan yapildig1 gézlemlenmektedir (Al & Tonta,
2004: 24).

Muhasebe kalitesi konusunda Tiirkiye’de yazilan lisansiistii tezlerin
bibliyometrik analizinin yapildigi bu ¢alismada YOK Ulusal Tez
Merkezi’ndeki erisime acik 69 tez konu, yil, kurum, yazar, danigman, dil,
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tiir, kapsam, yontem, sayfa sayisi, anahtar kelime sayis1 ve siklig1 agisindan
incelenmistir. Verilerin islenmesinde SPSS ve Excel, analizinde ise nicel
betimsel analiz yontemlerinden frekans ve yiizde analizleri kullanilmistir.

3. MUHASEBE KALITESIi KONUSUNDA YAZILAN LIiSANSUSTU
TEZLER

3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Yasanan bilgi ¢agmin belki de en onemli 6zelligi kaliteli bilgiye olan
ihtiyaci her zamankinden daha fazla hissettirmesidir. Bir bilgi sistemi olarak
muhasebe de iirettigi bilgilerin kalitesini yiikseltmek ve bunu giivence altina
almak amacinda olmalidir. Dolayistyla muhasebe kalitesi konusunda daha
fazla bilimsel ¢aligma yapilmasina ihtiya¢ vardir. Bu calismanin da temel
amact muhasebe kalitesi konusunda Tiirkiye’deki mevcut birikimi ve
yonelimi lisansiistii tezler lizerinden analiz ederek yeni arastirmalara ilham
vermektir. Bu amaca yénelik olarak YOK Ulusal Tez Merkezinde muhasebe
kalitesi konusunda bugiine kadar ka¢ adet lisansiistii tez yazildig1 tespit
edilmis ve erisime agik olanlarin bibliyometrik analizi yapilarak asagidaki
sorulara cevap verilmistir:

1) Tezlerin konulara gore dagilimi nasildir?

2) Tezlerin yillara gore dagilimi nasildir?

3) Tezlerin yayinlandigi tiniversiteye gore dagilimi nasildir?

4) Tezlerin enstitii ve anabilim dalina gére dagilimi nasildir?

5) Tezlerin yazim diline gore dagilimi nasildir?

6) Tezlerin aragtirma tiiriine gore dagilimi nasildir?

7) Tezlerin arastirma kapsamina gore dagilimi nasildir?

8) Tezlerin kullanilan istatiksel programa gore dagilimi nasildir?
9) Tezlerin sayfa sayisina gore dagilimi nasildir?

10) Tezlerin danigsman unvanlarina goére dagilimi nasildir?

11) Tezleri anahtar kelime sayisina gore dagilimi nasildir?

12) Tezlerin anahtar kelimelerinin siklik sayisina gore dagilimi nasildir?

Bu sorulara verilen cevaplarin muhasebe kalitesi konusunda yapilacak
calismalara rehber olmasi1 bakimindan 6nemli oldugu diistiniilmektedir.

3.2. Arastirmamin Kapsami ve Yontemi

Dokiimanlar, aragtirmalarda 6nemli bir veri kaynagi olup hem 6zel hem de
resmi dokiimanlar1 igerebilir (Creswell, 2005). Bu ¢alismada incelenen
dokiimanlar arastirmanin amacma uygun olarak muhasebe Kkalitesi
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konusunda yazilan lisansiistii tezlerdir. Bu tezler Yiiksek Ogretim Kurumu
Ulusal Tez Merkezi (YOKTEZ) veri tabanindan elde edilmistir. May1s 2021
tarihinden Onceki tezler arastirma kapsamina alinmistir. Genis anlamda
muhasebe kalitesi konusuna giren lisansiistii tezler belge incelemesi yontemi
ile analiz edilmistir. Burada muhasebe kalitesi {ist kavram olarak
diisliniilmiis; muhasebe bilgi kalitesi, finansal raporlama Kkalitesi, kar
yonetimi (kalitesi), kazang yonetimi (kalitesi), hizmet kalitesi, aktif kalitesi,
egitim kalitesi ve dipnot kalitesi de muhasebe kalitesi kavraminin iginde
degerlendirilmistir. Ancak denetim kalitesi ayr1 bir calismanin konusu
olabilecek genislikte goriildiigii i¢in burada kapsam dis1 birakilmistir. Bu
sekilde tez konusu “muhasebe kalitesi” olan erisime agik 69 adet lisansiistii
tez bulunmustur. Bu tezler konu, yil, liniversite, enstitii, dil, arastirma tiir(,
aragtirma kapsami, kullanilan istatistiksel program, sayfa sayisi, danisman
unvani, anahtar kelime siklig1 ve sayis1 degiskenleri agisindan incelenmistir.
Verilerin analizinde nicel betimsel analiz yontemlerinden frekans ve yiizde
analizi kullanilmistir.

3.3. Arastirmanin Bulgulari ve Yorumu

Tiirkiye’de muhasebe kalitesi konusu kapsaminda yazilan erisime acik 69
tez icinde ilk tezin 2003 yilinda yazildigr goriilmiistir. Dolayisiyla
muhasebe kalitesi konusunun Tiirkiye’de tez konular1 arasina girme yili
2000’11 yillarin basina denk gelmektedir. Bu baslangi¢ yili olarak kabul
edilirse konunun yaklagik 20 yillik yakin bir ge¢mise sahip oldugu
sOylenebilir. Ancak bashiginda dogrudan “muhasebe kalitesi” kelimeleri
gecen ilk tez, 2011 yilinda Uludag Universitesinde yazilan bir doktora
tezidir. Bu sekilde simdiye kadar Tiirkiye’de yalnizca bes tez yazilmistir. Bu
tezlerden birinin 2019 ve ikisinin 2020 tarihli olmasi, ayrica besinin de
doktora tezi olmas1 muhasebe kalitesi kavraminin halen en yiiksek akademik
seviyede teorik ve dikey olarak tartisildigini, uzun siireli ve derinlemesine
arastirildigini, yeni ve giincel oldugunu gostermektedir.

3.3.1. Konulara Gore Dagilim

Yapilan tezlerden muhasebe kalitesi konusunun, muhasebe bilgi kalitesi,
finansal raporlama kalitesi, kar yonetimi (kalitesi), kazan¢ ydnetimi
(kalitesi), hizmet kalitesi, aktif kalitesi, egitim kalitesi ve dipnot kalitesi ile
smirlt - kaldigi  anlagilmaktadir. Muhasebe kalitesi kapsaminda ele
alinabilecek 6rnegin ahlak (etik) kalitesi, diizenleyici kurum kalitesi, meslek
mensubu kalitesi, mesleki orgiitlenme kalitesi, standart kalitesi, mevzuat
kalitesi, i¢ kontrol kalitesi, paydas kalitesi, vergi kalitesi, beyanname
kalitesi, bilgi islem kalitesi gibi bircok konunun 6zellikle kalite boyutunu
arastiran ve tartisan konularda yazilmis bir teze rastlanmamuistir.
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Tablo 2: Konulara Gore Dagilim

YL DR
KONULAR TOPLAM
K E Top K E Top

Kar Yonetim (Kalitesi) 2 3 5 8 13 21 26 %37,7
Kazanc¢ Yonetimi (Kalitesi) 5 1 6 4 0 4 10 %14,5
Finansal Raporlama Kalitesi 2 3 5 2 2 4 9 %13,0
Hizmet Kalitesi 2 6 8 0 0 0 8 %11,6
Muhasebe Kalitesi 0 0 0 2 3 5 5 %7,2
Muhasebe Bilgi Kalitesi 1 1 2 2 1 3 5 %7,2
Aktif Kalitesi 2 0 2 0 0 0 2 %2,9
Dipnot Kalitesi 1 0 1 0 0 0 1 %1,4
Egitim Kalitesi 1 0 1 0 0 0 1 %1,4
Ortak Konular 0 0 0 0 2 2 2 %2,9
TOPLAM 16 14 30 18 21 39 69 100,0

*Biri “muhasebe bilgi kalitesi ve kazang yonetimi” digeri ise “finansal raporlama
kalitesi ve kazang yonetimi” konusunda olmak tizere toplam iki adet ortak konuda
doktora tezi yazilmustir.

Tablo 2’de goriildiigii lizere muhasebe kalitesi konular1 kapsaminda yazilan
toplam 69 lisansiistii tezin 30’u yiiksek lisans (YL) ve 39’u doktora tezi
(DR) olup dokuz kavram fizerinde yogunlastiklar1 belirlenmistir. 26 tez ile
en fazla tezin “kar yonetimi” konusunda yazildigi ve bunun 21’inin doktora
tezi oldugu anlasilmistir. Bunu sirasiyla kazang yonetimi (10) ve finansal
raporlama kalitesi (9) izlemektedir. Ayrica ortak konuda yazilan iki doktora
tezi de bu sayilara dahil edilebilir. Hizmet kalitesi ise en fazla yiiksek lisans
tezi (8) yazilan konu olarak bu siray1 takip etmektedir. Kar yonetimi ile
kazang yonetimi birlikte degerlendirildiginde tezlerin yaridan fazlasinin bu
konuda yazildig1 sdylenebilir.

Diger yandan yazar cinsiyetine gore yazilan tezlerde biiylik bir farklilik
goriilmemektedir. Toplam tezlerin 34’1 kadmlar (K), 35’1 erkekler (E)
tarafindan yazilmistir. Ancak yiiksek lisans diizeyinde kadinlar, doktora
diizeyinde ise erkekler daha c¢ok tez yazmislardir. En ¢ok yazilan konu
bazinda ise kar yonetimi konusunda kadinlar 10, erkekler 16 tez yazarken
kazan¢ yonetimi konusunda kadinlar 9, erkekler ise 1 tez yazmistir.

3.3.2. Yillara Gore Dagilim

Tablo 3’te muhasebe kalitesi konusunda yazilan tezlerin konularina gore
2003 ile 2020 yillart arasindaki dagilimi verilmistir. Burada 2003 oncesi,
2004, 2005, 2006 ve 2008 yillari, yazilan tez bulunmadigl i¢in tablodan
¢ikartilmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalart Dergisi

Ankara SMMMO

227



228

Erol GECICi-Ahmet Vecdi CAN

Tablo 3: Yillara Gore Dagilim

KONULAR/YILL

o [o)] [ee] N~ © n < ™ N — o [o2] N~ [a2] [N
Kér Yonetimi 1 6 0 2 3 1 2 2 3 2 0 1 2 1| 26
Kazang¢ Yonetimi 0 1 0 1 2 1 1 1 1 0 2 0 0 0 10
Fin.Rap.Kalitesi 2 1 2 2 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 9
Hizmet Kalitesi 0 2 2 1 0 1 2 0 0 0 0 0 0 0 8
Muh.Bil.Kalitesi 1 1 1 0 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 5
Muhasebe
Kalitesi 2 1 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 5
Aktif Kalitesi 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1 0 0 0 2
Dipnot Kalitesi 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 1
Egitim Kalitesi 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Ortak Konular 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1 0 0 0 2
TOPLAM 6 13 5 6 6 5 7 4 5 3 5 1 2 1| 69

Ik tez 2003 yilinda yazilmis ardindan 3 yil bosluk olmus, sonra 2010
yilinda artis olmus ve 2019 yilinda ise 13 adet tez ile en yiiksek sayiya
ulagilmistir. Ancak 2020 yilinda muhasebe kalitesi konusunda yazilan tez
sayist bir onceki yila gore biiyiik oranda diisiis gostermistir. Bu donemde
YOK Tez Merkezi veri tabanma eklenen tezlerin sayisina bakildiginda
oradaki azalma ile paralellik gosterdigi anlagilmistir. Nitekim 2019 yilinda
YOKTEZ sistemine yeni eklenen tez sayis1 74 bin iken, 2020’de bu say1
%32 azalis ile 50 bin civarinda olmustur (https://www.yok.gov.tr,
06.05.2020).

3.3.3. Universitelere Gore Dagihm

Tablo 4°’te tezlerin iniversitelere ve program diizeylerine gore dagilimi
gosterilmistir. Yapilan incelemede muhasebe kalitesi kapsaminda yazilan 69
tezin 32 farkli tiniversitede yapildig: belirlenmistir. Tabloda birden fazla tez
¢ikaran yalnizca 16 iiniversitenin ismine yer verilmis, birer tezi bulunan 16
tiniversite ise diger iiniversiteler bagligr altinda toplanmugtir.
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Tablo 4: Universitelere Gére Dagilimi
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(%) 27 74|24 44| 4a|4]4a|4]|3[3]3]3]23[00

*Anadolu, Ankara, Balikesir, Cumhuriyet, Canakkale Onsekiz Mart, Cukurova, Dicle, Erciyes, Izmir
Ekonomi, Kahramanmaras Siit¢ii imam, Kafkas, Osmaniye Korkut Ata, TOBB, Trakya, Uludag ve
Yeditepe tiniversitelerinin her birinin birer tezi bulunmaktadir.

Tablo 4 incelendiginde en ¢ok tezin Marmara Universitesi'nde ve doktora
diizeyinde yapildigi goriilmektedir. Bu {iniversiteyi beser adet tez ile
Hacettepe ve Selcuk liniversiteleri izlemektedir. Bu {liniversitelerin 6n plana
¢ikmasinda yiiksek lisans ve doktora programlarinda muhasebe alaninda

yeterli ve yetkin akademisyenlerin bulunuyor olmasi etkili olmus olabilir.

3.3.4. Enstitii ve Anabilim Dallarina Gore Dagilim

Tablo 5’te tezlerin, tamamlandigi enstitii ve anabilim dalina gore dagilimi
gosterilmistir. Yapilan incelemede 65 tezin sosyal bilimler enstitiisiinde, iki
tezin lisansiistii egitim enstitiisiinde, birer tezin ise bankacilik ve sigortacilik
enstitlisii ve saglik bilimleri enstitiisiinde yazildigr goriilmektedir. Tezler
anabilim dal1 olarak bakildiginda 66 tezin isletme, iki tezin banka ve bir
tezin ise saglik yonetiminde anabilim dalinda yazildig1 goriilmiistiir.

Tablo 5: Enstitii ve Anabilim Dallarina Gére Dagilim

ENSTITU* ANABILIM DALI**
KONULAR - TOP
SOB LE BS SAB | ISL B SY
Muhasebe Kalitesi 4 1 0 0 5 0 0 5
Muhasebe Bilgi Kalitesi 4 0 0 1 4 0 1 5)
Finansal raporlama kalitesi 9 0 0 0 9 0 0 9
Kazang yonetimi (kalitesi) 10 0 0 0 10 0 0 10
Kar yonetim (kalitesi) 25 1 0 0 26 0 0 26
Hizmet kalitesi 8 0 0 0 8 0 0 8
Aktif kalitesi 1 0 1 0 0 2 0 2
Dipnot kalitesi 1 0 0 0 1 0 0 1
Egitim kalitesi 1 0 0 0 1 0 0 1
Ortak Konular 2 0 0 0 2 0 0 2
TOPLAM 65 2 1 1 66 2 1 69
*Enstitii: SOB(Sosyal Bilimler); LE(Lisansiistii Egitim); BS(Bankacilik ve Sigortacilik); SAB
(Saglik Bilimleri)

*% Anabilim Dali: ISL (Isletme); B (Banka); SY (Saghk Yénetimi)
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3.3.5. Tezlerin Yazim Dili

Tirkiye’deki lisansiistii tezlerin yabanci dilde Ogretim yapan lisansiistii
programlar disinda dogal olarak Tiirkce yazilmasi beklenir. Ancak son
yillarda artan yabanc1 uyruklu lisansiistii 6grenci sayilar1 dolayisiyla yabanci
dilde yazilan tez sayilarinda da artis yasanmaya baslanmistir. Yapilan
incelemede muhasebe kalitesi kapsaminda Tiirkge disinda Ingilizce olarak
da yazilan tezlerin oldugu goriilmiistir.

Tablo 6: Yazim Diline Goére Dagilimi
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Tablo 6’da bu tezlerin konular bazinda yazim diline gore dagilimi
gbsterilmistir. Toplam 69 tezin 59’u Tiirkce (%85,5), 10’u ise Ingilizce
(%14,5) olarak kaleme almmuistir. Ingilizce tezlerin %80’i kr yonetimi ve
kazang yOnetimi (earnings management) konusunda yazilmistir. Ancak
yabanc1 uyruklu &grenciler tarafindan Ingilizce olarak yazilan tez sayisi
yalnizca iki olup kalan sekiz tezin yazarmin isimlerinden Tiirk oldugu
anlagilmistir. Bunlarin ¢ogu da (5 tez) Marmara Universitesi’ndeki Tiirk
ogrenciler tarafindan yazilmigtir.

3.3.6. Tezlerin Arastirma Tiirii ve Kapsamina Gore Dagilim

Yazilan toplam 69 lisansiistii tezin tamaminda da nicel (ampirik) arastirma
yapildig1 belirlenmistir.

Sekil 1°de tezlerin arastirma kapsamina gore dagilimi gosterilmistir. Yazilan
tezlerin %65,2’si BIST e kayith isletmeleri arastirma kapsamina almistir.
Bu arastirma kapsamini sirasiyla muhasebe meslek mensuplart ve
miikellefler izlemektedir.
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Sekil 1: Arastirma Kapsami

Tezlerde daha ¢ok BIST e kayith isletmelerin arastirma kapsamina alinmast
muhasebe kalitesinin finansal tablolarda arandigimi dolayisiyla kavramin
muhasebe/finansal bilgi ve finansal raporlama kalitesiyle es anlamli olarak
kullanildigin1 diistindiirmektedir.

3.3.7. Tezlerin Istatistiksel Programa Gore Dagilim

Tezlerde en ¢ok kullanilan istatistiksel program (%36,2) SPSS’dir. Bu
programi sirasiyla (%26,1) Stata, (%23,2) E-views, (%5,8) M.Office
programlari izlemektedir. Bir tezde Maxqda, bir tezde Gretl kullanilmis 4
tezde ise hangi istatistiksel programin kullanildig: tespit edilememistir.

3.3.8. Tezlerin Sayfa Sayisina Gore Dagilim

Tablo 7’°de tezlerin sayfa sayisina gore dagilimi gosterilmistir. Bu dagilimda
tezlerinin en ¢ok 101-150 sayfa arasinda yazildig1 goriilmektedir. Tez sayfa
sayis1 en az 68, en fazla ise 342°dir. 100 sayfanin altinda doktora tezi; 300
sayfanin {izerinde ise yiiksek lisans tezi bulunamamistir. Ortalama tez sayfa
sayis1 yiiksek lisans da 136, doktora da ise 201 djir.
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Tablo 7: Tez Sayfa Sayisina Gore Dagilimi

SAYFA SAYISI YL DR Frekans %

0-100 aras1 9 0 9 13,0
101-150 arasi 11 10 21 30,4
151-200 arasi 7 10 17 24,6
201-250 arasi 2 9 11 15,9
251-300 arasi 1 9 10 14,5
301°den fazla 0 1 1 14

TOPLAM 30 39 69 100,0

Tezin yaziminda sayfa saymimin ¢oklugundan ziyade igerik kalitesinin iyi
olmasi kabul gormektedir. Igerik kalitesinde amag, yontem ve literatiire
katki 6nemli bir yere sahiptir.

3.3.9. Tezlerin Danisman Unvanlarina Gore Dagilim

Tablo 8’deki tezlerin danisman unvanlarina goére dagilimi gdsterilmistir.
Muhasebe kalitesi konusundaki tezlerin ¢ogu danigmanligi Prof. Dr. unvanl
akademisyenler tarafindan yapilmistir.

Tablo 8: Danisman Unvanlarina Goére Dagilimi

Prof.Dr. Dog¢.Dr. Dr.Ogr.U.
KONULAR Toplam
YL DR YL DR YL DR
Muhasebe Kalitesi 0 3 0 2 0 0 5
Muhasebe Bilgi Kalitesi 1 2 0 1 1 0 5
Finansal raporlama kalitesi 2 3 0 1 3 0 9
Kazang yonetimi (kalitesi) 3 4 0 0 3 0 10
Kar yonetim (kalitesi) 3 13 1 5 1 3 26
Hizmet kalitesi 3 0 3 0 2 0 8
Aktif kalitesi 0 0 1 0 1 0 2
Dipnot kalitesi 0 0 0 0 1 0 1
Egitim Kkalitesi 0 0 0 0 1 0 1
Ortak ¢alismalar* 0 2 0 0 0 0 2
Toplam 12 27 5 9 13 3 69

Bu danisman unvanini sirasiyla Dr. Ogr. Uyesi ve Dog. Dr. unvanlarinin
takip ettigi goriilmektedir. Sonuglarin bu sekilde dagilmasinda akademisyen
sayisi, deneyimi, bilgi ve tecriibesinin Onemli bir yere sahip oldugu
diistiniilmektedir. Sonuglara gére Prof. Dr. unvanli akademisyenler doktora,
Dr. Ogr. Uyesi unvanli akademisyenler yiiksek lisans ve Dog. Dr. unvanl
akademisyenlerde ise daha ¢ok doktora danigmanlig1 yapmaktadir.
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3.3.10. Anahtar Kelime Sayisi ve Sikhgi

Tezlerde en c¢ok (%26,1) dort anahtar kelimeye yer verilmektedir. Bunu
sirastyla bes (%23,2); li¢ (%17,4); alt1 (%13); yedi ve tizeri (%5,8) anahtar
kelime sayist izlemektedir. En az iki (%2,9) ile hi¢ anahtar kelimesi
olmayan (% 11,6) tezlere de rastlanmistir. Bu durum bazi tezlerin eski
tarihli olmasindan ve/veya iiniversitelerin tez yazim kural/kilavuzlarinda
anahtar kelimelere yer verilmemis olmasindan kaynaklaniyor olabilir.

Tablo 9: Anahtar Kelimelerin Siklik Sayisina Gore Dagilimi

ANA ANAHTAR KELIME ALT ANAHTAR KELIMELER Frekans
Kar yonetimi Kar yonetimi, kar kalitesi 28
Tahakkudar et bgh lmayan ki, ook ks | 23
Kazang yonetimi Kazang yonetimi, kazang kalitesi 15
Muhasebe Standartlar Tiirkiye Muhasebe standartlari, TFRS, UFRS, UMS 11
Kurumsal Yonetim Kurumsal yonetim, kurumsal yonetim uygulamalar 10
e et et e |
Muhasebe kalitesi Muhasebe kalitesi, muhasebe bilgi kalitesi 9
Finansal raporlama kalitesi Finansal raporlama kalitesi 6
Etik Etik, meslek etigi, muhasebe etigi 6
Firma/finansal performans(1) Firma performansi, finansal performans 5
Denetim Kalitesi ]d)eer:leettiir;nli(;liit:eessii, i¢ denetim kalitesi, bagimsiz 4
Muhasebe meslek mensubu Muhasebe meslek mensubu 4

Tablo 9’da tezlerin anahtar kelimelerin siklik sayisina gore dagilimi
gosterilmistir. En ¢ok tekrar edilen anahtar kelimenin “kar yonetimi” (28
kez) oldugu, bunu sirasiyla “tahakkuklar” (23 kez) ve “kazan¢ yonetimi’nin
(15 kez) izledigi goriilmektedir.
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Sekil 2. Anahtar Kelime Bulutu

Sekil 2’deki kelime bulutunda gorildigli iizere muhasebe kalitesi
konusunda kar yonetimi/kazan¢ yOnetimi (earnings management) ve
tahakkuklar daha ¢ok yer almaktadir. Konularin tiimii diisiintildiigiinde, kar
yonetimi, kazang yonetimi, finansal raporlama kalitesi, muhasebe kalitesi ve
muhasebe bilgi kalitesi tezleri kaliteyi tahakkuklar (istege bagli tahakkuklar)
ile 0lgcmeye calismislardir. Bu nedenle istege bagli tahakkuklar konusu
muhasebe kalitesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

4. SONUC

Bu calismada Yiiksek Ogretim Kurumu Ulusal Tez Merkezi veri tabam
tizerinden ulasilan ve muhasebe kalitesini konu kapsamina aldigi tespit
edilen 69 lisansiistii tez tek tek incelenmistir. Burada yayinlanan lisansiistii
tezlerin; alt boyutta konularina, yazar cinsiyetine, yillarina, tiniversitelerine,
enstitiilerine, yazim diline, arastirma tiiri ve kapsamina, kullanilan
istatistiksel programa, sayfa sayisina, danisman unvanina, anahtar kelime
sayisina ve sikligina gore belirli kriterler kullanilarak bibliyometrik
analizleri yapilmistir. Elde edilen bulgular 1s18inda ¢ikarilan sonug¢ ve
degerlendirmeler asagida siralanmistir:

e Bulgulara gore en fazla tezin yiiksek lisans diizeyinde ‘“hizmet
kalitesi”; doktora diizeyinde ise “kar yonetimi” konusunda yazildigi
goriilmiistiir.
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e Yazarlarin cinsiyeti agisindan bakildiginda lisansiistii tezlerde esit bir
dagilim goriilmektedir. Nitekim incelenen toplam 69 tezin 34’i
kadinlar, 35’1 ise erkekler tarafindan yazilmistir. Erkekler kadar
Kadinlarinda bu konuya ilgi duydugu ve bilimsel calisma yaptigi,
dolasiyla cinsiyet acisindan burada 6nemli bir farkliligin s6z konusu
olmadig1 sdylenebilir.

e Tarihlerine bakildiginda en fazla tezin 2019 yilinda tamamlandigi
goriilmektedir. Bu yilda yazilan tez sayisi diger yillara gore iki
kattan fazladir.

e Muhasebe kalitesini konu alan lisansiistii tezler en ¢ok Marmara
Universitesi'nde yazilmistir. Benzer sekilde muhasebe alaninda
yapilan tezleri ve makaleleri inceleyen birgok c¢alismada da (Alkan,
2014; Cil Kogyigit vd., 2009; Yesil & Akyiiz, 2018; Yiicel vd.,
2015) en cok tezin yine Marmara Universitesi’nde yazildig1 tespit
edilmistir. Marmara Universitesi’nin muhasebe egitimi agisindan
kokli tarihinin ve Ogretim kadrolarinin bunda etkili oldugu
diisiiniilebilir. Bu iniversiteyi beser adet tez ile Hacettepe
Universitesi ve Selcuk Universitesi izlemektedir.

e Incelenen lisansiistii tezlerin arastirma kapsaminin %65,2’si BIST
100’e kayith isletmelerden olugmaktadir ve muhasebe kalitesinin
Olciimiinde genellikle finansal tablo wverilerinin kullanildig1
goriilmektedir. Durgut & Pehlivan (2018), benzer sekilde, muhasebe
alanindaki yiiksek lisans ve doktora tezlerinin genellikle BIST’e
kayith isletmeler iizerinde yapildigini tespit etmislerdir. Bu tercihte
verilere erisim kolayliginin, ihtiyaca uygunlugun ve giivenilirligin
etkili oldugu diisiiniilmektedir. Bunun disindaki tezlerde arastirma
kapsamini sirasiyla muhasebe meslek mensuplar1 ve miikellefler
izlemektedir.

e Diger yandan soz konusu lisansiistii tezlerde en ¢ok kullanilan
istatiksel programin sirasiyla SPSS, State ve E-views oldugu
anlagilmistir. Emir, Kiymik & Apali (2020) muhasebe alaninda
yaymmlanan makaleleri inceledikleri ¢aligmalarinda ayni sekilde en
fazla kullanilan programin yine SPSS oldugunu bulmuslardir.
Burada beklendigi ilizere tezlerin tiimiinde nicel aragtirma yapildig,
istatiksel analiz tekniklerinin kullanildig1 ve ¢cogunun Tiirkce kaleme
alindig1 goriilmektedir.

e Sayfa sayis1 agisindan yapilan incelemede tezlerin en fazla 101-150
sayfa arasinda yazildigi, ortalama tez sayfa sayisinin yiiksek lisans
da 136, doktora da ise 201 oldugu bulunmustur. Muhasebe alaninda
yapilan tezleri inceleyen birgok c¢alismada (Durgut & Pehlivan,
2018; Giirbliz, Kiymik, & Bitlis, 2021) benzer sonuglara ulagiimistir.
Doktora tezlerinin sayfa sayisinin ortalama olarak yiiksek lisans
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tezlerinden daha fazla olmasi sasirtict olmayip doktora
arastirmalarinin daha kapsamli, genis ve derinlikli olmas1 dolayisiyla
beklenen bir sonugtur.

e Danisman unvanlarina gdre yapilan incelemede ise tezlerin en ¢ok
Prof. Dr. wunvanhi akademisyenler tarafindan yonetildigi
belirlenmistir. Yesil & Akyiiz (2018), benzer sekilde, muhasebe
alanindaki doktora tez danigsmanliklarinin en ¢ok Prof. Dr. unvanh
akademisyenler tarafindan istlenildigini ortaya koymustur. Bu
beklenen bir sonug¢ olmasina ragmen Giirbiiz vd. (2021) muhasebe
egitimi  konusunda yapilan lisansiistii tezleri inceledikleri
calismalarinda en ¢ok danismanligin bilakis Dr. Ogr. Uyesi unvanl
akademisyenler tarafindan yapildigi bulunmustur.

e Anahtar kelime sayisi acisindan bakildiginda tezlerde en c¢ok
sirastyla dort, bes ve lic anahtar kelime kullanildigi, en ¢ok tekrar
eden anahtar kelimelerin ise sirasiyla “kar yonetimi”, “tahakkuklar”
ve “kazan¢ yonetimi” oldugu goriilmiistiir. Bu anahtar kelimeler
muhasebe kalitesi kavraminin daha c¢ok hangi anlam, kapsam,
derinlik ve boyutlarda disiiniilerek ele alindigin1 gdstermesi
bakimindan son derece dnemlidir.

Tiirkiye’de muhasebe kalitesi konusu kapsaminda yazilan erisime acik 69
tez icinde ilk tezin 2003 yilinda yazildigi goriilmiistir. Dolayisiyla
muhasebe Kkalitesi konusunun Tiirkiye’de tez konulari arasina girme yili
2000’11 yillarin basmna denk gelmektedir. Bu baslangi¢ yili olarak kabul
edilirse konunun yaklagik 20 yillik yakin bir ge¢mise sahip oldugu
sOylenebilir. Ancak bashiginda dogrudan “muhasebe kalitesi” kelimeleri
gecen ilk tez, 2011 yilinda Uludag Universitesinde yazilan bir doktora
tezidir. Bu sekilde simdiye kadar Tiirkiye’de yalnizca bes tez yazilmistir. Bu
tezlerden birinin 2019 ve ikisinin 2020 tarihli olmasi, ayrica besinin de
doktora tezi olmas1 muhasebe kalitesi kavraminin halen en ytiksek akademik
seviyede teorik ve dikey olarak tartisildigini, uzun stireli ve derinlemesine
arastirildigini, yeni ve giincel oldugunu gostermektedir.

Genis anlamda muhasebe alanmiyla ilgili yazilan tiim tezlerin muhasebe
kalitesine yonelik katkilar igerebilecegi diistiniilebilir. Ancak spesifik olarak
muhasebe kalitesi adin1 tasiyyan veya muhasebe kalitesi konusuyla
iliskilendirilebilecek tezler agisindan meseleye bakildiginda her seyden once
Tiirkiye’de yazilan lisansiistii tez sayisinin yeterli oldugunu iddia etmek
miimkiin goriinmemektedir. Hemen her agidan muhasebe kalitesini
arttirmanin yarari ve dnemi ortada olduguna gore dogrudan bu konuyla ilgili
daha  fazla  bilimsel c¢alisma  yapilmasmma  ihtiyag  oldugu
degerlendirilmektedir.

Bu makale muhasebe kalitesi konusunda ¢alisma yapacak arastirmacilara
fikir  verebilir, Ozellikle arastirma konularmin ve kapsaminin
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belirlenmesinde katki saglayabilir. Ancak bu c¢aligmanin Tirkiye’deki
lisansiistii tezler ile sinirhi tutuldugu yalnizca muhasebe kalitesi kapmasinda
yapilmig calismalar ile kisitlandigi g6z Oniinde bulundurulmalidir. Bu
baglamda gelecek calismalarda muhasebe kalitesi konusunun yani sira,
denetim  kalitesi konusunda yapilan bilimsel ¢alismalarm  da
incelenebilecegi, tezler ile birlikte bildiri, kitap, makale vd. ¢aligmalarin da
dahil edilebilecegi sOylenebilir.
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oz

Teknolojik yeniliklerin etkilesimlerinden olan dijitallesme kavrami diger tiim meslekleri
dogrudan etkiledigi gergegi ile muhasebe meslegini de yakindan etkilemistir. Bu ¢aligmada
muhasebe meslek mensuplarinin e- doniisim bilgi ve uyum diizeylerinin e-doniigiim
hakkinda memnuniyet diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyine etkisi
incelenmigtir. Calismanin verileri Ankara'da faaliyet gosteren 403 muhasebe meslek
mensubuna uygulanan anketle elde edilmistir. Katilimcilarin e-doniisim bilgi ve uyum
diizeyleri, e-doniisim hakkinda memnuniyet diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi
diizeyleri 3 faktor olarak belirli demografik ozelliklerine gore t testi ve Anova testi
kullanilarak analiz edilmistir. Ayrica e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyinin e-doniisiim
hakkinda memnuniyet diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kayg1 diizeyine etkisi regresyon
analizi ile analiz edilmistir. Elde edilen bulgulara gore; katilimcilarin e-doniisiim bilgi ve
uyum diizeylerinin, e-donilisim hakkinda memnuniyet diizeylerinin ve dijitallesmeden
kaynakh kaygi diizeylerin demografik ozelliklere gore farklilik gostermedigi ancak
lisansiistii mezunlarinin lisans mezunlarina gore kaygi diizeylerinin daha diisiik oldugu
goriilmiistiir. Yapilan regresyon analizine gore, e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyinin e-
doniisim hakkinda memnuniyet diizeyine pozitif ve dijitallesmeden kaynakli kaygi
diizeyine negatif yonde anlamli etkisi bulunmaktadir.

Anahtar Sozciikler: Dijitallesme, E-Doniisim Bilgi ve Uyum Diizeyi, E-Doniisiim
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EFFECT OF DIGITIZATION ON THE ACCOUNTING
PROFESSION: ANKARA CASE STUDY

ABSTRACT

The concept of digitalization, which is one of the interactions of technological innovations,
has also affected the accounting profession closely with the fact that it directly affects all
other professions. In this study, the effect of e-transformation knowledge and compliance
levels of professional accountants on the level of satisfaction about e-transformation and
the level of anxiety stemming from digitalization was examined. The data were obtained
through a questionnaire that was applied to 403 professional accountants operating in
Ankara. The e-transformation knowledge and compliance levels of the participants, their
satisfaction levels about e-transformation, and their anxiety levels due to digitalization were
analyzed as 3 factors using the t-test and ANOVA according to certain demographic
characteristics. In addition, the effect of e-transformation knowledge and compliance levels
on the level of satisfaction about e-transformation and the level of anxiety stemming from
digitalization was analyzed by regression analysis. According to the findings obtained, it
was seen that the e-transformation knowledge and compliance levels of the participants,
their satisfaction levels about e-transformation and their anxiety levels due to digitalization
did not differ with regard to the demographic characteristics, but the anxiety levels of the
graduates were lower than those of the undergraduates. According to the regression
analysis, the level of e-transformation knowledge and compliance has a positive effect on
the level of satisfaction about e-transformation and a negative effect on the level of anxiety
stemming from digitalization.

Keywords: Digitalization, Knowledge and Compliance Level of E-Transformation,
Satisfaction Level of E-Transformation, Anxiety Level of Digitalization.

JEL Codes: M40, M41.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

The aim of the research is to reveal the effects of digitalization on the
accounting profession, as well as measure the expectations, problems, and
changes that the accountants will experience in the framework of e-
transformation with the digitalization that will emerge in the future. The
satisfaction levels of professional accountants from e-transformation, their
level of knowledge and compliance with e-transformation, and their anxiety
levels due to digitalization will differ according to their demographic
characteristics, such as gender, education level, age, title, and professional
experience. It is believed that this will have a positive effect on the level of
satisfaction and a negative effect on the level of anxiety arising from
digitalization.

Literature on Research

Studies on the accounting profession have focused on the factors affecting
the accounting profession, the development of technology, the updates in
the practice of the profession, and the newly emerging areas of expertise in
the profession. In a study by Tenik (2019) 384 professional accountants
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registered with Istanbul Chamber of Certified Public Accountants
participated in the study. Within the scope of the study, it is recommended
to provide continuous training on technological innovations to professional
accountants. Education should be given continuously by professional
chambers, Union of Chambers of Certified Public Accountants of Tiirkiye
and universities. Accountants should follow technology closely while
carrying out their accounting transactions. Suggestions are made for
professional accountants to develop their own skills. Tekbas (2018)
conducted research on the effects of digitalization on the accounting
profession and professional members, in which Financial Engineering was
presented as a new concept proposal. The universe of the research consisted
of Certified Public Accountant Interns, Public Accountants, Certified Public
Accountants, and Sworn-in Certified Public Accountants. The prepared
scale was applied to 471 people and explanatory factor analysis was
performed on the collected data. In the research, the professional
accountants stated that they would be aware of this digital change and
support it together, and would make an effort to adapt to it. In the study,
financial engineering was suggested as a solution. Kaya (2017) investigated
the necessity of cloud computing in e-commerce for Small and Medium
Enterprises (SMEs). It offered a “pay as you go” policy as a solution to the
financial constraints of SMEs and digital inadequacy. She emphasized that a
system room for financial information can be created with cloud computing
systems. It will form a basis for SMEs in accordance with their financial
situation. In a study conducted by Gokcen and Ozdemir (2016), the
application of “Electronic Invoice Registration System within the scope of
e-government project in Turkey” was examined in parallel with the
developments in the field of technology. It was stated that the advantages of
the application were its easy access, archiving, cost, and control. Insufficient
infrastructure, security, and legal obligation were stated as the negative
aspects of the application of e-ledger and e-invoice.

Method of The Research

In this study, which was based on a quantitative research method, the survey
method was used to collect primary data. The survey questions were
prepared in three parts, and in the first part of the survey, the participants
were informed, and in the second part, 6 questions were asked about their
demographic characteristics. These questions were prepared to determine
the personal characteristics of the participants in a way to determine the
gender, age, educational status, professional title, income level, and
professional experience of the participants. A questionnaire was prepared as
a data collection tool in the study. In the study, which reached 403
participants in total, the questionnaires were conducted over the internet.
Basic statistics were used to determine the problems with the expressions in
the questionnaire, and t-test and ANOVA analysis were used to determine
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the differences between the groups using SPSS. The statements in the
questionnaire were prepared according to the literature and the research
(Tekbas, 2018) was used.

Findings of The Research

In this study, the effect of e-transformation knowledge and compliance
levels of professional accountants on the level of satisfaction about e-
transformation and the level of anxiety stemming from digitalization was
measured. In a few of the questions asked to determine the knowledge level
of the participants about some technological innovations, it was seen that
they had an average level of knowledge about cloud computing and artificial
intelligence, and the rate of those who did not know about the internet of
things and blockchain was also high.

In the findings, which were examined in three categories, as e-
transformation knowledge and compliance level, satisfaction level about e-
transformation, and anxiety level due to digitalization, there was no
difference in these categories according to gender. The women and men
were generally satisfied with e-transformation. It was seen that the level of
transformation knowledge and adaptation to the environment was 75% and
their anxiety levels due to digitalization were low.

When the three categories were examined in terms of the education levels of
the participants, it was seen that there was no difference between the level
of satisfaction about e-transformation and the level of anxiety due to
digitalization, but the level of e-transformation and compliance of the
graduates was higher than that of the undergraduates. This result showed
that the level of knowledge and compliance of professional accountants who
had master's and doctorate degrees was higher; thus, they had up-to-date
knowledge and skills on digitalization. When the e-transformation
knowledge and compliance level, the level of satisfaction about e-
transformation, and the level of anxiety arising from digitalization were
examined according to the age of the professional accountants, there was no
difference in any of the three categories according to the age values, and an
average satisfaction level of 70% for all of the age groups was observed. It
was observed that there was a knowledge and compliance level of 75% and
an anxiety level of 50%. This showed that the participants in all age groups
had a similar perception about digitalization.

When the level of e-transformation knowledge and compliance, the level of
satisfaction about e-transformation, and the level of anxiety stemming from
digitalization of professional accountants were examined, the only
difference was observed in the level of anxiety stemming from
digitalization. In this category, it was observed that the anxiety level of the
individuals with an income of only 2000 TL or below was higher than in all
of the other income groups. The main concern of this income group, which
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consisted of accounting professionals working in paperwork and ancillary
services, was the decrease or disappearance of the need for their own
positions with digitalization. In addition, in the analysis made according to
the titles and professional experience periods of professional accountants,
no difference was found in the three categories according to all titles and
professional experience periods.

In the regression analysis, when the relationship between e-transformation
knowledge and compliance level, satisfaction about e-transformation and
anxiety level arising from digitalization was examined, it was found that the
level of e-transformation knowledge and compliance had a positive effect
on the level of satisfaction about e-transformation, and a negative effect on
the level of anxiety due to digitalization was observed. Accordingly, as the
level of knowledge and compliance of professional accountants about
digitalization increased, their satisfaction about digitalization increased and
their concerns arising from digitalization decreased.

Conclusion

As a result of the research, it was determined that a hybrid system
professional future awaits the members of the accounting profession in the
field of digitalization, which is a necessity of the age. Moreover, a new
model, which is competent in informatics, an expert in analysis, can guide
the future in terms of consultancy, and is fully equipped with legal
knowledge and economic knowledge, was formed, in addition to
professional knowledge and equipment. In the application of the hybrid
accounting system, which is a new model as a requirement of digitalization,
the contributions of professional members, as well as professional
organizations, to themselves and the profession are important in terms of
adaptation to technological innovations. With this proposed new model, it is
believed that those who are in the accounting profession will provide
maximum benefit, value, and profit in the professional sense.
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1. GIRIS

Giliniimiizde teknolojinin etkileri tim meslekler ilizerinde belirgin olarak
hissedilmektedir. Teknolojik gelismeler mesleklerin siireclerini daha etkin
ve yalin hale getirmistir. Icinde yasadigimiz dijital ¢ag, yapay zeka ve bulut
sistemlerinin kullanimi1 sayesinde muhasebe meslegi daha etkin bir degisim
goriilmektedir.

Giiniimiizde Internet, sistemde var olan, heniiz yapilandirilmamis veriyi
toplamaya ve analiz etmeye izin verebilmektedir. Toplayabildigimiz veri
miktari, ‘“Nesnelerin Interneti” (Internet of Things) tarafindan
yonlendirilerek, katlanarak artmaktadir (Ergiiden vd. 2018: 141-142).
Cisco’ya gore, 2020 yilinda internete bagl cihazlarin sayis1 diinyadaki
insanlarin sayisinin ii¢ kat1 olacaktir (Evans, 2011: 5).

Muhasebe mesleginin endiistri 4.0 teknolojisi ile birlikte yeniden
yapilanacagi degistirilemez bir siiregtir. Bilgi teknolojisi ile birlikte
muhasebe mesleginde teknolojik yenilikler, meslegi analiz ve yorumlamay1
yapabilecek, isletmelere karar alma silirecinde daha Onemli asamalara
getirecegi bir gercektir.

2. DIJITALLESME VE MUHASEBE MESLEGI

“Dijitallesme, (Ing: Digitization ya da digitalization, Alm: Digitalisierung)
ulagilabilir bilgilerin herhangi bir cihaz yardimi ile kullanilabilir veriler
haline dontisme seklidir (https://tr.wikipedia.org). Dijitallesme, mevcut
kaynaklardan bilgiye ulagarak bilgisayarlar araciligi ile okunulabilmesi ve
sisteme aktarilmasi iglemleri seklinde de tanimlanabilir. Bir baska tanimda
dijitallesme; verilerin elektronik aracilar yardimi ile sayilar formuna
doniistiiriilmesidir. Diger bir yonden dijitallesmenin geligsmis elektronik
sistemlerin teknolojik boyutta daha hizli, daha genis kapsamli bilgilere daha
az iggiicii ile erismek oldugu sdylenebilir (Yiicel ve Adiloglu, 2019: 52).

Dijital diinya, sistematik bir doniisiim siireci ile birlikte istenilen tiim
bilgilerin sisteme aktarilmasini, form yapisinin istenilen sekle
uyumlanmasini saglamaktadir. Dijital doniisiim, var olan yapilarin form
degistirmesi, yani verimliligin artmasi, giivenilirlik diizeyi ve ortak ¢aligma
kiiltliriiniin yayginlagsmasina zemin olusturmaktadir. Tiim bu dijital doniisiin
slirecinin avantaji olarak azalan maliyetlerde g6z ardi1 edilememelidir
(Egilmez, 2019).

2.1. Endiistri 4.0 ve Dijitallesme Kavrami

Endiistri 1.0 olarak tanimlanan birinci endiistri devrimi ile el sanatlarina
dayali iiretim tarzindan makineye dayali iiretim tarzina gecilmistir. Bu
donemde, sehirlesme, okuryazarlik orani, kitle iletisim araglariin kullanimi
artmistir (Yilmaz, 2004: 22).
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Yazili kaynaklarda birinci endiistri devriminin 1750’lerden 1850’1lere kadar
gecen zaman dilimini kapsadigi, iktisatc1 Arnold Toynbee’nin de yasadigi
doneme Onemli katkist olmustur (Gimpel, 1997). Birinci endiistri
devriminin diger endiistri devrimlerinden ayiran en 6nemli 6zelliginin buhar
makinelerinin tiretimde kullanilmasidir.

Sanayilesmede yasanilan ilk devrimin onciisii Ingiltere olup, izleyen
yillarda Amerika Birlesik Devletleri benzer yenilikler yasanmaya
baslamistir. 1870-1914 donemlerinde ikinci endiistri devrimi etkilerini
gostermigtir (Mokyr, 1998: 57).

Endiistri devrimlerinden ikincisinin ayirt edici yonii iretimde elektrik
enerjisinin kullanilmasidir. Buharli makinelerin iiretimde etkin hale
gelmesi olarak bilinen birinci endiistri devrimini, elektrik enerjisinin
tiretimde etkinligi ile 1s1 ve 151k elde edilmesi ve liretime katkilari ikinci
endiistri devrimindedir (Freeman ve Soote, 2003: 363).

Endiistri devrimlerinden {i¢linciiniin digerlerinden ayiran 6zelligi gelisen
teknolojinin iiretimde kullanilmasi, dijitallesmenin iiretime etkisinin
baslamasidir. Bilgisayarlarin etkin kullanimi endiistriyel robotlarin
gelistirilmesi ve internet {i¢lincli endiistri devrimi yeniliklerindendir
(Freeman ve Soote, 2003: 365).

Sanayilesmenin dordiincii asamasi olarak bilinen Endiistri 4.0, dogu
ilkelerinde meydana gelen endiistriyel yenilikler ve gelismelerin Avrupa
iilkelerinde kiiresel krizin yarattigi faktorler ile ilk defa Almanya'daki
Sanayi Fuari'nda dijitallesme siirecinin baslamasina neden olmustur.
Oncelikle Almanya ve devaminda gelismis iilkelerin endiistriyel iiretim
de dijital dontlisiim baslamistir (Gabaglhi ve Uzundz, 2017: 166-167).

20. yiizyila gelindiginde makinelesme artmis ve iiretilen {iriinlerin benzerligi
devaminda kitlesel kisisellestirme kavramini ortaya ¢ikarmistir. Bu siirecin
devaminda da kisisel bilgisayarlarin ve internetin yayginlagmasi ile
dijitallesme kavrami1 6nem kazanmistir. Buharli makinelerin kullanildig: 18.
ve 19. yiizyillarda tarim toplumundan sanayi toplumuna dogru doniisiim
yasanmis, 20. yilizyilda ise bilgi teknolojilerinin artmasi sonucu sanayi
toplumundan bilgi toplumuna dogru degisim gostermistir (Seker, 2005:
388).

Genel olarak tiim endiistrilerde tamamen dijitallesmis sirketlerin, tamamen
dijitallesememis sirketlerden faaliyetler, araglar, bilgi paylagimi ve iletisim
konusunda daha etkili olduklar1 gézlemlenmistir. Bu stratejik avantajlar
yakalamak i¢in sirketlerin inovasyon stratejileri olmali ve dijitallesme
yoluyla islerini hizla entegre edebilecek nitelikleri bulunmalidir.
Dijitallesme siirecine basarili sekilde uyum saglayan sirketlerin ¢alisanlarina
dijital teknikleri etkili bir sekilde kullanabilmeleri konusunda daha fazla
bilgi sagladiklar1 da belirtilmistir (Kane vd. 2015: 33).
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Endiistri 4.0 ile birlikte uygulanmaya baslayan teknolojik gelismeler
muhasebe meslegi ve denetim faaliyetlerinde de nesnelerin interneti, sensor
okuyucular ve veri aktarimini kolaylastiran bilgi teknolojileri, Akilli
Fabrikalarin sistemine entegre edilen bu bilgiler devaminda, sektorler
bazinda veri aglarina kaydedilerek {ilkelerin genel veri sistemine aktarilip
denetime hazir hale gelecektir. Ogrenen ve birbirleriyle iletisime gegebilen,
etkilesimli nesneler, bagimsiz denetim ile muhasebe uygulamalarin da fark
yaratacaktir (Antepli, 2018: 370).

Endstri 40 N
00000 o B
ife mokanik programianahbil, . 2=
&gl Makinesi A‘ % Urefim Bondh ‘]Z;;l"\ sistemi, M D
784 ololo MEN] A
~

:i‘ Otomasyon
& Elektrik
Mekanik 3

Sekil 1: Endiistri 4.0

(Kaynak: https://www.stendustri.com.tr/endustri-40-uygulamalari)

2.2. Endiistri 4.0'1n Getirdigi Yeni Kavramlar

Endiistri 4.0 ile birlikte hayatimiza bircok yeni kavram girmistir.
Bunlar asagidaki gibi siralanabilir:

Nesnelerin Interneti (Internet of Things- 10T): Giinliik yasayista
insanlarin ihtiya¢ duydugu ve kullandig1 tiim nesnelerin internet yardimi ile
birbiri ile etkilesime gecmesi olarak tanmimlanabilir. NI (kullaniminin
kazandirdigi yenilikler (Gabagli ve Uzunéz, 2017: 155); iretim
asamalarinda kullanilan tiim ekipmanlarin internet baglantis1 ile
yapilandirilarak robotlar yardimi ile kontrollii iiretimin gerceklesmesi,
istenilmeyen bir durum yasandig: takdirde liretime miidahale edilebilecegi,
otomatik gergeklesen iiretim “Fabrikalarda gerceklesen iiretim ve yonetim
siireci akilli robotlar sayesinde gerceklestirilebilecektir. Istenmeyen
durumlar s6z konusu oldugunda iiretim otomatik olarak durdurulabilecektir.
Bu sayede iiretimin etkilesimli etiketler ve sensor okuyucular ile {iriinlerin
kendi kendini yonetmesine imkan taniyacaktir.
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Akilli Robotlar: Robot kelimesi ilk kez Capek'in "Rossum's Universal
Robot" isimli oyununda kullanilmistir. Cek filozof ve oyun yazar1 Karel'in
1922 yilinda kaleme aldig1 bu oyunda Robot kelimesinin kullanilmasinin
nedeni Cek dilinde is¢i, esir gibi anlamlarinin  olmasindan
kaynaklanmaktadir. Giiniimiizde mekatronik olarak isimlendirilen, en
yaygin otomotiv sektoriinde kullanilan, diger sektorlerde esnek iiretime
imkan saglayan kullanim1 olduk¢a yayginlasan robot teknolojisi, makine ve
elektronik birlestirilmesi ile ortaya ¢ikan yeni bir kavramdir. Endiistriyel
tiretimi arttirdigi, verimli kildig1 sdylenilebilir (Davutoglu vd., 2017: 554).

Bulut Bilisim Sistemi (Cloud Computing): Tanim olarak "sinirli bir
yonetimsel calisma ile ya da bir servis saglayicisinin destekleriyle hizli
bir sekilde tahsisi yapilan, bir ag saglayici ile istege bagli olarak verilen
depolandig1, istenildigin de erisimi miimkiin kilan modelleme" olarak
ifade edilmektedir (Mell ve Grance 2011:2). Bulut bilisim, basit bir
tanimla bilgi ya da bilginin bilgisayarimizda degil de internet ortaminda
depolanmas1 ile gereksinim aninda ag iizerinden erisim saglanarak
kullanilmasidir (Aksu 2017:83).

Yapay zeka: “Yapay zekd, nesnelerin internetinden elde edilen verilerin
izlenmesi, analiz edilmesi ve anlamli wygulamalarin g¢ikarilmasini
saglamaktadir. 1990'larin sonlarima kadar yapay zeka bulundugu sartlar
geregi gelisme gosterememigtir. Ancak IBM tarafindan yapilan Deep Blue
isimli bilgisayarin Satranc¢ta kazanmasi ile onemli yerlere gelmistir. Yapay
Zeka'min asil gelismesi 2010 yilinda yasanmaya baslamistir. Yapay zekayt
iki gruba ayiwrmak miimkiindiir. Bunlardan ilki ydz yani yapay dar zeka'dir.
Yapay dar zeka insanlarin sadece tek islem tiizerinde yogunlagmasidir.
Ikincisi ile ygz yani yapay genis zeka olarak adlandirilmaktadir. Ayrica
yapay genis zeka gelistirilmesi en zor gruptur™ olarak ifade edilmektedir
(Stone. vd. 2016: 12). insan zekasi siireglerinin makinelerle olan
simiilasyonudur. Burada makine olarak tamimlanan - ara¢ bilgisayar
sistemleridir.

Blok Zinciri: Blok zinciri (Blockchain) teknolojisi, ilk olarak Bitcoin
teknolojisinin ardinda tanistirilan sistemdir. Satoshi Nakamoto tarafindan
2008 yilinda ortaya c¢ikan Bitcoin, giivenilir bir {i¢lincii tarafa ihtiyag
duymayan, merkezi olmayan dijital 6deme sistemi olarak Onerilmektedir.
Bircok bilgisayarda islemlerin hareket kayitlarin1 yapmak icin kullanilan
merkezi olmayan, daginik ve halka acik bir dijital defteri kebirdir. Birbirini
takip eden tiim bloklarin ve agin mutabakati degismedigi siirece kayitlar
gecmise doniik olarak degistirilemez (Karajovic vd., 2019: 321).

2.3. Muhasebe Mesleginin Gelisimi

Mubhasebe kelimesi Tiirk¢e'ye Arapga'dan, sayma ve aritmetik anlamindaki
‘hisap’ kelimesinden tiiretilen, hesaplagmak ve hesap bilimi manasina gelen
"muhasaba" kelimesinden gec¢mistir. Literatiirde muhasebe kavraminin
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bir¢ok tanimi1 mevcuttur. Baskalarinin ihtiyacini karsilanmak {izere mal veya
hizmetlerin ~ {iretimini  yapan ekonomik birimler isletme olarak
tanimlanmaktadir (Mucuk 1993:17). "Muhasebe, ekonomik bir varlik olan
isletme ile ilgili kararlara temel olarak bilgilerin iiretilebilmesi icin séz
konusu igletmenin aktif ve pasifinde degisme yaratan, parayla ifade edilen
tiim iglemleri tamimlayan, kaydeden, siniflandiran, ézetleyen ve analiz ve
vorum sonuglariyla birlikte isletmeye faydali olabilmesini saglayan bir
siire¢ olarak tamimlanmaktadir" (Cemalcilar ve Once, 1999:3, Sevilengiil,
2005: 11).

Muhasebe tarihgileri tarafindan M.O. 3.400 tarihlerinde Misir'da 1. ve II.
stilale zamanlarindan kalma kayitlar muhasebe tarihin ilk islemleri olarak
kabul edilir. Bu kayitlar papiriisler lizerine yazilmis hesaplasma metinleri,
hesap icmalleridir. Nil vadisindeki bu bulgular1 M.O. 2.000'li yillarda
Mezopotamya'da kil tabletler {izerine yazilmis bulunan hesap kayitlar
izlemektedir. Daha sonra, M.O. 490'l1 yillarda bugiinkii Iran'da, Imparator
Darius'un zamanindaki muhasebe diizeninden s6z edilmektedir (Giivemli,
1994: 103).

Basit kayit sisteminden, ¢ift tarafli kayit sistemine gecisin ilk baslangict
14.yiizy1l sonu ile baglayan siirecte Pacioli tarafindan maliyet analizlerinin
baslangict Avrupa ya yayilmistir.

Ote yandan Pacioli giinliik defter, biiyilk defter ve ajandalarin
sayfalarinin numaralandirarak, sorumlu mercilerin tasdik etmesi
geregine de isaret ederek i¢ kontroliin faydasi lizerine durulmaktadir.
Tahsilat1 slipheli olacak alacaklarin karsilik ve duran varliklarin
amortisman tutarinin ayirimi  temelini  belirtmektedir. Bilango ile
hesaplarin olusturulurken en fazla nakitten en aza dogru bir sira
izlenmesi temelini isaret etmektedir (Yalkin, 2001:20).

Muhasebe mesleginin gelisiminde, tarihsel silirecten ziyade muhasebe
anlayisindaki gelismeler olduk¢a 6nem kazanmistir. Ancak muhasebe
anlayisindaki gelismeler de muhasebe tarihi iginde olmustur. Ekonominin
gelismesi ile birlikte toplumlarinda muhasebenin gelismesine ihtiyaci
oldukca artmustir.

Cift tarafli kayit ydnteminin Pacioli tarafindan italya’da kitap haline
getirilmesi ve yoOntemin kullanimi matbaanin da etkisiyle basta Avrupa
olmak iizere tiim diinya iilkelerine yayilmaya baslamistir. Ulkemizde
uygulanan muhasebenin temelini olusturan ¢ift tarafli muhasebe sistemi
Pacioli'nin eseridir. O giinden bu yana &zellikle 20. yiizyilda muhasebe
alaninda Onemli gelismeler olmaktadir. En Onemlilerinin yonetim ve
maliyet alanindaki gelismeler oldugu sdylenebilir. 20. ylizyilin sonlarina
dogru insan kaynaklari, enflasyon, uluslararasi muhasebe alanlarinda da
gelismeler olmustur. Yeni teknik ve raporlamalar gelistirilmistir. (Giizel,
2010: 1). Ulkemizde muhasebenin bugiinkii asamalara gelmesi emek ve
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uzun zaman almistir.Muhasebe tarihimize bakildiginda, Cumhuriyetin ilk
dénemlerinde, muhasebe alaninda Osmanli Imparatorlugu déneminden
kalma bir uygulama miras1 mevcuttur. S6z konusu miras, Fransiz Ticaret
Kanun'undan uyarlanan 1850 tarihli Kanunname-i Ticaret (Ticaret
Kanunu)'dur. Osmanli Imparatorlugu'nun son ddnemlerinde ve
Cumbhuriyetin ilanindan sonra, 1960yilina kadar iilkemizde Alman
etkisi goriilmektedir.

Alman kanunlar1 dilimize ¢evrilerek uygulanmaktadir. Ozellikle
Stimerbank icin hazirlanan muhasebe sistemi ¢ogu devlet tesekkiilleri
tarafindan benimsenmeye baslanmistir. 1972 yilinda ise tek diize sistemi
tim devlet tesekkiilleri tarafindan uygulanmaya baslanmistir. Ayrica tek
diize sistemi sayesinde isletmeler gelecekleri i¢in saglam adimlar
atilmigtir. Sermaye piyasasi kurulu tarafindan sirast ile kendine tabi
isletmeler icin 1983 yilinda Mali tablolar i¢in formlar ve 1984 yilinda
genel hesaplar1 i¢in hesap plani yaymnlanmistir. Bu sayede tek diize
sistemi ile dogru orantida hareket edilmistir. 1993 yilinda ise Maliye
Bakanlig1 tarafindan isletmelerin diizenli olarak kullanabilecegi tek
diizen muhasebe sistemi yiiriirlii§e girerek uygulanmaya baslanmistir.

1989 yilinda Tiirkiye'de muhasebe uygulamalarinin gelistirilmesi acisindan,
cok dnemli bir gelisme olarak kabul edilen 3568 sayili Kanun? yiiriirliige
girmistir. S0z konusu Kanun'un 1. maddesi ile muhasebe meslegi
uygulayicilarin unvan tanimlar1 yapilarak Tiirkiye de tek ¢ati altinda
T.UR.M.O.B (Tiirkiye Muhasebeciler Odalar Birligi) yapilanmalar yasa
kapsaminda baglamistir.

Muhasebe meslegi, uzmanlik alanlar1 genis olmakla birlikte, denetim ve
muhasebe, 6zel ve kamu isletmelerine ait ekonomik faaliyetlerinin yasa
kapsaminda kural ve ilkelere bagli olarak tarafsiz, objektif bir yaklagim ile
finansal ve ekonomik faaliyetler biitiiniinde ticaret hayatina yon veren,
isletmelerin karar alma noktasinda etkili bir konuma gelmistir (Gokgoz ve
Zeytin, 2012: 69)

2.4. Dijitallesmenin Muhasebecilik Meslegine Etkileri

Muhasebe meslegi, teknolojik yeniliklere, hizli uyarlanan mesleklerden
birisidir. Bu nedenle muhasebe mesleginin yeni tanimmin muhasebe veri
bilimcisi olarak dnerilmektedir (Erturan ve Emre, 2018:162).

Dijitallesme sonucunda muhasebe meslegi ve sistemleri de degisiklik
gostermektedir. Eskiden muhasebe icin defter tutmanin ¢ok Onemli
oldugu bilinmektedir. Ancak zamanla dijitallesme ile birlikte
muhasebenin bilgisayarin kesfedilmesi ile bilgisayar ortamina tasindigi
goriilmektedir. Muhasebe meslegini icra edenler, bilgi teknolojisinin
yaptig1 gelismeler nedeni ile yeni becerileri 6grenmeye yonlendirmistir.
Muhasebe mesleginde en belirgin teknolojik yenilikler Gelir Idaresinin
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elektronik uygulamalar1 bagladig1 ve yakin gelecekte tiim uygulamalarin
dijital ortamda gerceklesecegi ongoriilebilir. Muhasebe meslegi tarihine
bakildiginda katiplik ile baslayan meslegin gelismeleri elektronik
ortamda yapilan beyan sistemi (hazir beyan sistemi) ve yeni nesil yazar
kasa gibi kavramlarin teknolojik gelismeler sonucunda hayatimiza
girdigi goriilmektedir.

Endiistri  4.0'le beraber muhasebe mesleginde finansal bilgi
kullanicilarina etkin giivenilir ve eszamanli bilginin finansal tablolara
yansitildig1 ve kolaylikla bu bilgilere erisimin saglanacaktir(Yiirekli vd.,
2016: 300).

Amerikal1 yazarlar Daniel Susskind ve Richard Susskind’in yayinladiklari
makalede"HepimizMuhasebeMeslegininSonunuBiliyoruz"(https://www.am
philsoc.org/sites/default/files/201811/attachments/Susskind%20and%20Sus
skind.pdf) yazarak muhasebenin gelecekte yasayacagi degisime dikkat
¢cekmeye calismaktadir. Yazar teknolojik gelismelerin  meslekleri
degistirecegini diizenlenmesi gerektigini 6n gormektedir. Uluslararasi
muhasebe firmalar yiiksek denetim araglarini yiiksek teknoloji neticesinde
gelistirmek icin yiiksek harcamalar yapmaktadir. Ayrica teknolojik
gelismeler sonucunda muhasebe mesleginin gelecekte karsilasabilecegi
riskler ile bu riskleri degerlendirmek i¢in dijitallesme, bulut sistemleri gibi
alanlarda ¢aligmalar yapmaya baglamaktadir"(Firat, 2004: 204).

Tiirkiye'de muhasebe alaninda 2005 yilinda e-beyanname (elektronik
beyanname) ile baslayan e-doniisiim (elektronik doniisiim) siirecinde
elektronik ortamda bulunan diizenlemelerin yetkili kurulusu Gelir Idaresi
Baskanligi'dir. Gelir Idaresi Baskanlig1 tarafindan yayimlanan tebligler
ile elektronik defter ve hazir beyan sistemleri ve uygulamalari
gelistirmistir.

Dijitallesme ile birlikte yakin gelecekte muhasebe, mali miisavirlik ve
yeminli mali misavirlik meslegini yapanlar mesleki yeterliligin sadece
mevzuat ve uygulama olmadigi, yeni teknolojileri kullanma berecisi ile
birlikte firsata doniisecegi gercegini goz ardi etmemelidir.

Buhar makinesinin icadinin bulundugu 1700 li yillardan daha eski ge¢misi
bulunan muhasebe, paranin ve ticaretin kullanilmasi ile Onemi ortaya

cikmistir. Muhasebe mesleginin ¢ézmeyi amagladigi temel is sorunlarina ve
hedeflerine kokten farkli yaklagimlar saglamaktadir (Hollander vd., 1999).

Isletmelerin &ncelikli ihtiyaglarindan birkag tanesi olarak en hizli zamanda
rehberlik ve danismanlik oldugu, biitiin bunlart gelisen teknolojik
yeniliklerin yaraticis1 insan oldugu degismez bir gercektir (Yiicel ve
Adiloglu, 2019:52).
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Muhasebe meslek uygulayicilarinin endiistride yasanan yenilikleri etkin,
dogru ve verimli olarak kullanabilmelerini dijital muhasebe okuryazarlig
yetkinligine ulasabilmesi sistem kullanmada en ¢ok ihtiya¢ duyulan model
tanmimlamasidir (Tekbas vd., 2018:1-3).

3. LITERATUR ARASTIRMASI

Muhasebe meslegi iizerine yapilan c¢alismalarda muhasebe meslegini
etkileyen faktorler, teknolojinin gelismesi, mesle§in uygulanmasinda
yasanan giincellemeler, meslekte yeni ortaya c¢ikan uzmanlik alanlari
lizerine odaklanilmistir.

Bozkurt (2019) tarafindan yapilan “Muhasebe meslek mensuplarinin
mesleki sorunlarinin tespitine yonelik bir arastirma” adli ¢alismasinda
Arastirmanin evreni, Tirkiye’deki muhasebe mensuplaridir. TURMOB
verilerine gore 02.01.2017 tarihi itibariyle Tiirkiye’de toplam 9.559 SM
ve 90.040 SMMM olmak iizere 99.599 muhasebeci meslek mensubu
bulunmaktadir. Muhasebe meslek mensuplarina ulasmada basit tesadiifi
ornekleme se¢im yoOntemi uygulanmis ve bir ay icerisinde 538 adet
katilimcidan geri doniis saglanmistir. Elde edilen sonuglara gore,
muhasebe meslek mensuplarinin ¢esitli sorunlarinin oldugu ve bazi
sorunlarinin demografik degiskenlere gore farklilastigi tespit edilmistir.
Muhasebe meslek mensuplart olusan is yogunlugu nedeniyle hafta sonu
calismak ve uzun saatler ¢alismak zorunda kalarak 6zel hayata zaman
ayiramayarak meslegini icra etmek zorunda kalmislardir. Muhasebe
meslek mensuplarinin sorunlarinin muhasebe bilgilerinin giivenligini
olumsuz etkiledigi belirlenmistir. Buradan hareketle, devlet ve toplum
arasindaki kopriiniin yani muhasebe mesleginin ve irettigi bilgilerin
sthhati i¢in sorunlarin ilgili oldugu kesimlerce sorunlarin ¢oziimii i¢in
calismalar ve uygulamalar olusturulmasi gerekmektedir. TURMOB un en
¢ok sorun olarak goriilen “haksiz rekabet konusu” i¢in miicadele etmek
adina yazilim uygulamas1 gibi uygulamalar, yazilimlarla is ve islemlerin
kontrolii ve azaltilmasi konularinda calismalar yapilmasi; ekonomik,
isletmelerin siirdiiriilebilirligi ve saglikli verilerin zamaninda ve dogru
sunulmast i¢in ilgili kesimlere (mikelleflere) sorumluluklarinin
hatirlatilmast anlaminda seminer ve egitimlerin verilmesi gerekliligi
bulunmaktadir.

Tenik (2019) tarafindan yapilan "Teknolojik Gelismelerin Muhasebe
Meslegine Etkileri: Muhasebe Meslek Mensuplarina Yonelik Bir
Uygulama" adli ¢alisma yapilmistir. Calisma kapsaminda ISMMO kayith
384 muhasebe meslek mensubu ile goriisme sonrast elde edilen
bulgularin degerlendirilmesi sonucunda; muhasebe meslek mensuplarina
teknolojik gelismeler sonucu ortaya ¢ikan gelismeler ile ilgili olarak
tiniversiteler, muhasebe elemanlarinin bagli olduklar1 odalar ve
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TURMOB tarafindan siirekli olarak egitimin verilmesi, teknolojik
gelisimlerinin getirdigi yeniliklerin isteklendirici olmasi ve bir istek
olarak sunulmasi, gelen yorumlara bagli olarak zorunlu hale getirilmesi,
muhasebe meslek mensuplarinin gorevlerini icra ederken gelecekte sorun
yasamamalar1 agisindan teknolojik gelismelere adapte olabilmek igin
kendisini siirekli bu konuda gelistirmeleri ve yaraticiliklara agik olmalari,
teknolojik gelismeler paralelinde muhasebe siiregleri kolaylastigi icin
meslek elemanlarinin kendi becerilerini gelistirmeleri gerektigi gibi bir
takim Oneriler gelistirilmistir.

Tekbas (2018) tarafindan yapilan “Dijitallesmenin Muhasebe Meslegine
Ve Meslek Mensuplarma Etkileri Uzerine Bir Arastirma Ve Yeni Bir
Kavram Onerisi: Mali Miihendislik” adli ¢alismasinda SMMM Stajyeri,
SM, SMMM ve YMM olusturmaktadir. Hazirlanan Olgek 471 kisiye
uygulanmis ve toplanan verilere agiklayici faktdr analizi yapilmastir.
Arastirma neticesinde muhasebe meslek mensuplar1 bu dijital degisimin
farkinda olmak birlikte desteklemekte ve uyum saglamak ic¢in caba
gosterecegini  belirtmektedir. Calisma da ¢6ziim olarak “mali
miithendislik” 6nerilmektedir.

Kaya (2017) yapilan ve Bulut Bilisimin Kobiler i¢in e-ticaretteki
gerekliliginin aciklanmaya calisildig1 bir arastirmada, kisithh finansmana
ve dijital yetersizlige sahip KOBI igin 6zgii Bilisim Sistemlerinde
maliyet faktoriiniin ¢ok Onemli oldugu Bulut Bilisim Sistemlerinin bu
kapsamda, oOzellikle "kullandigin kadar 6de" politikasi, islemci hiz,
blinyesinde finansal bilgilere yoOnelik sistem odasi olusturmasi ve
sundugu bir dizi imkanlar ile KOBIi'ler icin bir finansal dayanak
durumunda oldugu ifade edilmektedir. Arastirma verilerinden yola
cikarak, Bulut Bilisim Sistemlerinin, KOBI'lere &zgii gerekliligi,
sagladig altyap1 ve sundugu imkénlarla, ortaya konmustur.

Gokgen ve Ozdemir (2016) tarafindan yapilan bir calismada, teknoloji
alaninda yasanan gelismeler paralelinde “Tiirkiye'de e-devlet projesi
kapsaminda  Elektronik  Fatura Kayit Sistemi” uygulamasini
incelenmigtir. Uygulamanin saglamis oldugu avantajlar kolay erigim,
arsivleme, maliyet, denetime olanak sagladigi belirtilmistir. Altyap:
yetersizligi, giivenlik, yasal zorunluluk ise e-defter ile e-faturanin
uygulamasinin olumsuzluklar1 olarak ifade edilmistir.

4. YONTEM
4.1.Arastirmanin Amaci

Aragtirmada amaglanan “dijitallesmenin muhasebe meslek mensuplarina
etkisini” ortaya koymaktir. Muhasebe meslek mensuplarinin dijitallesme ile
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birlikte beklentilerini, sorunlarini ve e-Doniisiim ¢ercevesinde yasayacaklari
degisimleri 6l¢mektir.

4.2.Arastirmanin Kapsam

Aragtirma Ankara ilinde faaliyet gosteren muhasebe meslek mensuplari
olusturmaktadir.

4.3.Anakiitle ve Orneklem

Arastirmanin ana kiitlesini, Ankara ilinde ,943 Serbest Muhasebeci (SM),
12897 Serbest Muhasebeci Mali Miisavir (SMMM), toplamda 13840
muhasebe meslek mensubu olusturmaktadir. Krejcie ve Morgan (1970)’e
gore 0,05 6rneklem hatasi i¢in evren biiyiikliigiiniin 75.000 birimden biiyiik
olmasi durumunda 382, evren biiylkliigiiniin 1.000.000 birimden biiytlik
olmasi durumunda ise 384 Orneklem biiyiikliigii yeterli kabul edilebilir.
Arastirmaya 403 kisi katilmis, ulasilan Orneklemin evreni temsil ettigi
sOylenebilir.

4.4 Arastirmanin Yontemi

Nicel arastirma ydntemine dayanan calismada birincil veri toplamak
amaciyla anket yontemi benimsenmistir. Uygulanan anketin igeriginin
olusturulmasinda (Tekbas, 2018), calismasindan faydalanilarak, literatiire
gore hazirlanmistir. Her biri besli likert tipinde olan dlgekler, “cevrimigci
anket” yardimiyla olusturulmus, gerekli diizeltmeler yapildiktan sonra anket
son halini almistir.

Anketin birinci boliimde arastirma igerigi hakkinda bilgi, ikinci béliimde
arastirmaci tarafindan yapilandirilmis olan kisisel bilgilere yonelik sorulara
yer verilmistir. Ugiincii boliimde muhasebe meslek mensuplarinin e-
dontisiim hakkindaki memnuniyet tutumuna iliskin 6 adet soru, e-doniisim
bilgi diizeyi ve uyum tutumlarina iliskin 5 adet soru, dijitallesmeden
kaynakli kaygi tutumlarma iliskin 4 adet soru sorulmustur. 18 adet soru
besli likert tipi 6lgek kullanilarak olusturulmus “Kesinlikle Katilmiyorum”
(1), “Katilmiyorum” (2), “Kismen Katiliyorum” (3) “Katiliyorum” (4)
“Kesinlikle Katiliyorum” (5) bu sorulara ilave olarak 2 adet ¢coktan se¢meli
sorulmus soru bulunmaktadir.

Ankette yer alan ifadelere temel istatistiklerinden, sorunlarmn gruplar
arasindaki farkliliklarinin tespiti i¢in ise T- testi ve Anova analizi,
korelasyon ve regresyon analizleri yapilmistir. Degerlendirmelerde SPSS
programi kullanilmis ve istatistiksel anlamlilik sinir1 olarak p<0,05 kabul
edilmistir.

1 https://www.turmob.org.tr/istatistikler/c8172e63-2bef-4919-a863-86e403bfdf0a/meslek-mensubu-
dagilim-tablosu-(sm-smmm) (E.T.01.06.2021)
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4.5. Arastirma Modeli

Arastirmada muhasebe meslek mensuplarinin e-doniisiimden memnuniyet
diizeyleri, e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli
kayg1 diizeyleri olmak iizere 3 degisken kullanilmis ve bu degiskelerin
birbiri arasindaki iligkileri asagidaki modelde verilmistir.

Sekil 2: Arastirma Modeli

4.6.Arastirma Hipotezleri

Muhasebe meslek mensuplarinin e-doniisiimden memnuniyet diizeyleri, e-
doniistime bilgi ve uyum diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi
diizeylerinin demografik 6zellikler olan cinsiyet, egitim durumu, yas, unvan
ve mesleki deneyim siirelerine gore farklilik gosterecegi ve e-doniisiim bilgi
ve uyum diizeyinin e- donlisim memnuniyet diizeyi lizerinde pozitif ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi lizerinde negatif etkisi olacagi
diistiniilmektedir. Bu Onsezilere gore arastirma hipotezleri asagidaki gibi
olusturulmustur.

Hipotezi23: Kadin ve erkek muhasebe meslek mensuplarinin e-
doniislimden memnuniyet diizeyleri, e-doniigiime bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakl kaygi diizeyleri arasinda anlamli farklilik vardir

Hipotezase: Muhasebe meslek mensuplarinin egitim durumuna gore e-
doniisiimden memnuniyet diizeyleri, e-doniistime bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakl kaygi diizeyleri arasinda anlamli farklilik vardir

Hipotez7,s9: Muhasebe Meslek Mensuplarinin yaslarina gére e-doniisiimden
memnuniyet diizeyleri, e-doniisime bilgi ve uyum dizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda anlamli farklilik vardir

Hipotezio,11,12: Muhasebe Meslek Mensuplarinin unvanlarina gore e-
doniisiimden memnuniyet diizeyleri, e-doniistime bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kayg1 diizeyleri arasinda anlamli farklilik vardir

Hipotezis 1415 Muhasebe Meslek Mensuplarinin gelir durumuna gore e-
doniisiimden memnuniyet diizeyleri, e-doniistime bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakl kaygi diizeyleri arasinda anlamli farklilik vardir
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Hipotezis17,18: Muhasebe Meslek Mensuplarinin  mesleki  deneyim
siirelerine gore e-doniisiimden memnuniyet diizeyleri, e-doniisiime bilgi ve
uyum diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda
anlamli farklilik vardir

Hipotezio: E-doniisiim bilgi ve uyum diizeyinin e- doniisim memnuniyet
diizeyi lizerinde pozitif etkisi vardir.

Hipotezzo: E-doniigiim bilgi ve uyum diizeyinin dijitallesmeden kaynakli
kayg1 diizeyi lizerinde negatif etkisi vardir.

5.BULGULAR

Caligmanin bu kisminda katilimcilarin demografik 6zelliklerinin dagilimi
verildikten sonra, kullanilan degiskenlerin faktor analizi bulgular,
demografik ozelliklere gore farklilik test bulgular1 ve degiskenler arasinda
kullanilan korelasyon ve regresyon analiz bulgular1 verilmistir.

5.1.Katihmecilarin Demografik Ozellikleri

Katilimcilarin cinsiyeti, yasi, 6grenim durumu mesleki unvani,gelir diizeyi
ve mesleki tecriibe siireleri gibi demografik 6zelliklerine iliskin bulgular
Tablo-1 de gosterilmistir;

Tablo 1: Katilimeilarin Demografik Ozelliklerine Ait Bulgular

Demografik Bilgiler N %

Cinsivet Kadin 201 49,9
y Erkek 202 50,1
18-29 45 11,2

% 30-40 151 37,5
as 41-50 118 29,3
51 ve ustl 89 22,1

Osrenim D Lisans 314 77,9
grenim burdmu Lisansiistii 89 22,1
SMMM Stajyeri 76 18,9

. SMMM 287 71,2
Mesleki Unvan YMM 6 15
Muhasebe Meslek Elemani 34 8,4

2000 ve asagisi 31 7,7

2001-3000 49 12,2

Gelir Diizeyi 3001-4000 49 12,2
4001-5000 52 12,9

5001 Uzeri 222 55,1
1-5 74 18,4
. . 6-10 87 21,6
Mesleki Tecriibe 11-20 120 20.8
21 ve ustii 122 30,3

Toplam 403 100
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Katilimcilarin  %49,9 oraninda kadin, %50,1 oraninda erkek katilimei
oldugu gozlenmis ve cinsiyet dagiliminda esit bir dagilim gergeklesmistir.
Katilimcilarin % 37,5 oraninda 30-40 yas araliginda olduklari, %29,3
oraninda 41-50 yas araliginda olan katilimecilarin 2.sirada olduklari, %22,1
oraninda 51 yas ve istii, % 11,2 oraninda 18-29 yas araliinda katilimci
oldugu gozlenmistir.

Katilimeilarin %77,9 oraninda Lisans egitimi almis olduklart ve %22,1
oraninda Lisans Ustii egitim almis olduklar1 goriismiistiir. Mesleki unvan
boliimiinde %71,2 oraninda S.M. Mali Miisavir Unvani ile oldukgca yiiksek
bir oranda katilim saglandigi, %18,9 oraninda S.M.M.M. Stajer , %8,4
oraninda muhasebe meslek elemani, %1,5 oraninda Yeminli Mali Miisavirin
katildig1 ve oldukca az sayida oldugu gozlenmistir.

Gelir diizeyi 5 alt gruba ayrilmis, en yiiksek katilim oranin %55,10 oraninda
5001 TL iizeri gelire sahip kisilerden olustugu, %12,9 oraninda 4001- 5000
TL aralifinda geliri olan katilimcilar oldugu, % 12,2 oraninda ayni oran ve
sayida 2001-3000 ile 3001-4000 TL seviyesinde gelirleri oldugu, %7,7
oraninda en az gelir diizeyine sahip katilimcinin oldugu, bu durumda genel
olarak muhasebe meslegi icra edenlerin gelir seviyelerinin 5,000 TL
tizerinde oldugu sOylenilebilmektedir.

Katilimeilarin mesleki tecriibe siireleri incelendiginde %30,3 oraninda 21 ve
lizeri tecriibeye sahip, %29,8 oraninda 11-20 yil siire ile ¢alisanlarin ikinci
sirada oldugu gozlenmis olup, %21,6 oraninda 6-10 y1l ¢alisma siirelerinin
oldugu, en az deneyime sahip katilimcilarin %18,4 oraninda 1-5 yil ¢aligma
tecriibelerine sahip oldugu, dolayisiyla esit bir dagilim sergilendigi,
katilimcilarin mesleki tecriibe siiresi olarak 4 alt siiflandirmadan katilim
yaptiklar1 gézlenmistir.

Ayrica katilimcilara Dijitallesmenin - muhasebe meslegine etkisinin
arastirilmasinda 2 adet agik uglu soru sorulmustur. Bunlardan birincisi olan
katilimcilarin teknolojik yeniliklere ait bilgi diizeylerini 6l¢gmek amaciyla
sorulan soruya verilen cevaplar asagidaki Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 2: Katilimcilarin Teknolojik Yeniliklere Ait Bilgi Diizeyleri

I Biigim Yok M Dusuk seviyede bilgi sahibi... Bilgi sahibiyim MMl Orta seviyede bilgi sahiblyim s Yiiksek seviyede bilgi sahibiyim
200 :

100

Bulut Biligimi Nesnelerin intemneti Blockchain Yapay Zeka
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Bulut bilisim konusunda bilgi sahibi olmayan, diisiik seviyede bilgi sahibi
olan ve orta seviyede bilgi sahibi olan katilimcilarin oranlarmin birbirine
yakin olduklar1 gbzlenirken, %10 oraninda katilimcinin ise yiiksek oranda
bilgi sahibi olmasi seklinde yanitladigi, Nesnelerin Interneti konusunda
katilimcilarin %59 oraninda bilgisinin olmadigi, Blockchain konusunda
katilimcilarin %79 diizeyinde bilgi sahibi olmadiklarini ifade -ettikleri
gbzlenmistir. Yapay zeka konusunda katilimcilarin bilgi seviyelerine
bakildiginda; c¢ogunlugunun diisiik seviyede bilgi sahibi oldugu, bilgisi
olmayan ve bilgi sahibi olanlarin oranlarinin birbirine yakin oldugu, yiizde
12'lik kisminin orta seviyede ve yiizde 6'lik kisminin ise yliksek diizeyde
bilgi sahibi oldugu goriilmektedir.

E-doniisiim yeniliklerinden hangi kanaldan haberdar olduklarina yonelik
sorulan ikinci acik uglu soruya bakildiginda katilimcilarin birden fazla
kanaldan haber aldiklar1 goriilmiistiir. Buna gore; 298 katilimci sosyal
medyadan yenilikleri takip ederken, 198 katilimci Gelir Idaresi Baskanlig1
E-posta Bilgilendirmesiyle ve 218 katilimci da Meslek odalar1 sms
bilgilendirmesi ile yenilikleri takip ettigini belirtmistir.

5.2.Verilerin Normalligi ve Faktor Analizi Sonug¢lari

Verilerin normal dagilip dagilmadigini test eden SPSS programi ile
Kolmogorov-Smirnov ve Shapiro-Wilk testleri ile analiz edilmistir.
Significanse degeri 0,05 degerinden biiyiik oldugundan (0.827> 0,05) veriler
normal dagilmastir.

Calismada kullanilan e- doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyi, e- doniisiim
bilgi ve uyum diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi 6lgeklerine
ait KMO degerleri, Barlett’s testi p degerleri ve agiklanan varyans degerleri
asagidaki Tablo 3’te verilmistir. Elde edilen KMO katsayilarmin 0,70’ten
biiylik olmas1 elde edilen veri biiytikliigiiniin faktor analizi i¢in yeterli bir
biiylikliikkte oldugunu gostermektedir (Sharma 1996: 116). Barlett test
degerinin 0,05'ten kiigiik ¢ikmasi da elde edilen verilerin faktér analizine
uygunlugunu gostermektedir (Akgiil, 2003: 428).

Tablo 3: Olgeklerin KMO ve Barlett’s Testi Degerleri

Barlett’s | A¢iklanan

) KMO . Cronbach
Olgekler N oo | Test Varyans
Degeri Alfa Katsayisi

p degeri Degeri

E- Doniisiim Hakkinda

. . 6 0,745 0,000 0,5487 0,79
Memnuniyet Diizeyi
E- Doniisiim Bilgi ve 5 | 0735 | 0000 | 05289 0,83
Uyum Diizeyi
Dijitallesmeden Kaynaklh 4 0,761 0,000 0,5145 0,78

Kayg Diizeyi
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Faktorlerde agiklanan toplam varyans degerlerine bakildiginda e- doniisiim
hakkinda memnuniyet Olgeginde bu deger 0,5487, e- doniisiim bilgi ve
uyum diizeyinde 0,5289 ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi 6lgeginde
ise 0,5145 olarak hesaplanmistir. Sosyal bilimlerde toplam varyans
degerinin % 40 ile % 60 arasinda olmasi1 yeterli kabul edilmektedir
(Karagdz, 2017: 404). Olgeklerin i¢ tutarlik degeri olarak bilinen ve bir
kavrami Ol¢en sorularin kendi igerisindeki uyum degerini ifade eden
Cronbach alfa bakildiginda e- doniisiim bilgi ve uyum diizeyinde 0,83 ile
yiiksek derecede giivenilir, e- donlisim hakkinda memnuniyet diizeyi
Olceginde bu deger 0,79 ile ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi
Ol¢eginde ise 0,78 ile oldukca giivenilir oldugu goriilmektedir (Karagoz,
2017: 445)

Tablo 4: Aciklayic1 Faktor Analizi Sonuglari

Faktorler
1 2 3

Bilesen Doniistiiriim Matrisi

Teknolojik gelismeler gelecekte muhasebe mesleginde

yeni kariyer imkanlar1 saglayacaktir. 0.745

Dijital teknolojiye olan yatkinlik ile muhasebe
mesleginde ¢alisanlarin gelir diizeyinde artis meydana 0,727
gelecektir.

Dijital teknolojinin muhasebe meslegine pozitif etki

o < o 0,727
saglayacagini diisiiniiyorum.

Teknolojik gelismeler ile muhasebe meslegine olan ilgi ve

istek artmaktadir. 0,694

Dijitallesme ile birlikte muhasebe islemlerindeki is yiikii

azalmaktadir. 0,682

Dijitallesme ile birlikte muhasebe mesleginde haksiz

rekabet azalmaktadir. 0,667

E-Doniisiim uygulamalarinda yeterli donanima sahibim. 0,778

Teknolojik yeniliklerin muhasebe meslegine uyumu basit

ve anlagilirdir. 0,718

Dijitallesme ve e-doniigiim yeniliklerini desteklerim. 0,712

Dijitallesme ile birlikte muhasebe mesleginde gegmis

deneyimlerim de faydali olacaktir. 0,699

Teknolojik yenilikleri yakindan takip ederim. 0,674

E-doniisiim ile muhasebe mesleginde riskli islemler

yaptigimi diistiniiyorum. 0,862

E-doniisiim ile muhasebe mesleginde riskli islemler

yaptigimi diisiiniiyorum. 0,756

Teknolojik yenilikler uygulama asamasindaki bilgi ve

Lo N > 0,684
beceri seviyeme giivenmiyorum.

E-donlisiim siirecinde muhasebe uygulamalarinda

kendimi yeterli hissetmiyorum. 0,680
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Aciklayici toplam varyans tablosu incelendiginde 15 maddelik 6lgekte 1 6z
degerinden biiyiik ii¢ faktor gézlenmistir. Bu ii¢ faktorlii 6lgme araci ile
Olciilen 6zelligin %60’ 1n1in ol¢iildigl gozlenmistir. Bu da olduk¢a uygun bir
varyanstir.

5.3.Demografik Ozelliklere Gore Farkhlik Testi Sonuclar

Calismanin bu kisminda E- Doniisiim Hakkinda Memnuniyet diizeyi, E-
Dontisiim Bilgi ve Uyum diizeyi ve Dijitallesmeden Kaynakli Kaygi Diizeyi
Olgeklerinin muhasebe mensuplarnin cinsiyet, yas, egitim durumu, gelir
durumu, tnvan ve mesleki deneyim siiresi degiskenlerine gore farklilik
gosterip gostermedikleri analiz edilmistir. Demografik degiskenler icin
yapilan Kolmogorov-Smirnov normallik test sonuglarina gore cinsiyet, gelir
diizeyi, egitim dilizeyi ve yas degiskenlerinde normal dagilim
gozlemlenirken katilimcilarin  unvanlart degiskeninde normal dagilim
olmadig1 belirlenmistir. Buna gore cinsiyet ve egitim durumu gibi iki gruplu
verilerin karsilastirilmasinda bagimsiz 6rneklem t testi kullanilirken, yas,
egitim durumu, gelir durumu ve mesleki deneyim siiresi degiskenlerinde
Anova Testi ve unvan degiskeninde ise Kruskal Wallis testi uygulanmustir.

Muhasebe meslek mensuplarinin cinsiyetlerine gore e- doniisiim hakkinda
memnuniyet dilizeyleri, e- donilisim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda % 95 giivenirlik
diizeyinde anlamli bir fark olup olmadigi bagimsiz 6rneklem t testi ile test
edilmis ve sonuglar1 Tablo 5’te gdsterilmistir.

Tablo 5. Muhasebe Meslek Mensuplariin Cinsiyetlerine Gore T-
Testi Farklilik Sonuglari

Faktorler N Ortalama std. P (Sig.)
Sapma
E- Déniisiim Hakkinda Kadin 201 3,58 0,90 623
Memnuniyet Diizeyi Erkek 202 3,54 0,85 !
E- Déniisiim Bilgi ve Uyum | Kadmn 201 3,68 0,64 315
Diizeyi Erkek 202 3,74 0,65 ’
Dijitallesmeden Kaynakh Kadn 201 2,75 0,90 218
Kaygi Diizeyi Erkek 202 2,63 0,95 ’

Muhasebe meslek mensuplariin cinsiyetlerine gore e-doniisiim hakkinda
memnuniyet diizeyleri, e-doniisim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda p degerleri 0,05'ten biiyiik
oldugundan % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark bulunamamistir. Bu
durumda Hi, Hz ve Has hipotezleri reddedilmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

267



268

Abdulhamit ES-Ayse ATASOY

Muhasebe meslek mensuplarinin egitim durumuna gore e- doniisiim
hakkinda memnuniyet diizeyleri, e- doniisiim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda % 95 giivenirlik
diizeyinde anlamli bir fark olup olmadig1r bagimsiz 6rneklem t testi ile test
edilmis ve sonuclar1 Tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6: Muhasebe Meslek Mensuplarinin Egitim Diizeyine Gore T-Testi

Farklilik Sonuglari
. Std. .
Faktorler N Ortalama Sapma P (Sig.)
E- Déniisiim Haklanda | -1$2nS Ve Al | 314 3,52 084 | o
Memnuniyet Diizeyi Lisansiistii 89 370 0.95
E- Déniisiim Bilgi ve Lisans ve Alt1 314 3,94 0,69 o4
Uyum Diizeyi Lisansiistii 89 4,14 0,65
Dijitallesmeden Lisans ve Alt1 314 2,71 0,90
Kaynakh Kaygi ,409
Diizeyi Lisanstistii 89 2,61 1,01

Muhasebe meslek mensuplarinin egitim durumuna goére e-doniislim
hakkinda memnuniyet diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri
arasinda p degerleri 0,05'ten biiyiik oldugundan % 95 giivenirlik diizeyinde
anlamli bir fark bulunamamistir. Bu durumda Hs ve He hipotezleri
reddedilmistir.

E-doniisiim bilgi ve uyum diizeyleri faktoriine gore bakildiginda p degeri
(0,014) 0,05'ten kiigiik oldugundan Hs hipotezi kabul edilerek, muhasebe
meslek mensuplarinin egitim durumuna gore bu faktorde gruplar arasinda %
95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir farklilik bulunmaktadir. Gruplarin
ortalama degerlerine bakildiginda lisansiistii mezunlarin e- doniisiim bilgi
ve uyum diizeyi (4,14) lisans ve alti mezunlarinin e- doniisiim bilgi ve uyum
diizeyinden (3,94) daha ytiksektir.

Muhasebe Meslek Mensuplarinin yaglarina goére e- doniisiim hakkinda
memnuniyet diizeyleri, e- donilisim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda % 95 giivenirlik
diizeyinde anlamli bir fark olup olmadigi Anova testi ile test edilmis ve
sonuglar1 Tablo 7.’de verilmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

MUVE/ 2022-2



MUVE/ 2022-2

DIJITALLESMENIN MUHASEBE MESLEK MENSUPLARINA ETKiSi: ANKARA iLi ORNEGI

Tablo 7: Muhasebe Meslek Mensuplarinin Yaslarina Gore Anova Testi

Farklilik Sonuglari
Faktorler N Ortalama Std. P (Sig.)
Sapma

18-28 45 3,3553 84358
E- Déniisiim Hakkinda 29-38 151 3,5268 88742 -
Memnuniyet Diizeyi 39-48 118 3,5809 90869 '

49 veiisti | 89 3,7076 81006

18-28 45 3,7556 68475
E- Déniisiim Bilgi ve Uyum | 29-38 151 3,7801 61134 -
Diizeyi 39-48 118 3,6051 64766 ’

49 veiisti | 89 3,7034 68232

18-28 45 2,6278 195884
Dijitallesmeden Kaynaklh 29-33 151 2,7897 95004 415
Kayg Diizeyi 39-48 118 2,6208 93754 |

49 veiisti | 89 2,6404 85692

Muhasebe meslek mensuplarinin yaslarina goére e-donilisim hakkinda
memnuniyet diizeyleri, e-doniisim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda p degerleri 0,05'ten biiyiik
oldugundan % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark bulunamamistir. Bu
durumda H7, Hg ve Hg hipotezleri reddedilmistir.

Muhasebe Meslek Mensuplarinin  unvanlarina goére normal dagilim
olmadigindan, e- doniislim hakkinda memnuniyet diizeyleri, e- doniisiim
bilgi ve uyum diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri
arasinda % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark olup olmadigi Kruskal
Wallis testi ile test edilmis ve sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.
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Tablo 8: Muhasebe Meslek Mensuplarinin Unvanlarma Gore Kruskal-
Wallis Testi Farklilik Sonuglari

.. Sira Asymp.
Faktorler N Ortalamalari Sig.
S.m.m.m. Stajeri 76 186,53
E- Doniisiim Hakkinda S.m.m.m 287 202,81 388
Memnuniyet Diizeyi Y.mm 6 231,67 '

Muhasebe Meslek Elemani 34 224,50

Smmm Stajeri 76 223,49
E- Déniisiim Bilgi Ve | SMMM 287 | 19588 109
Uyum Diizeyi Ymm 6 27517 ’

MuhasebeMeslek elemani 34 192,69

Smmm Stajeri 76 195,70
Dijitallesmeden Smmm 287 200,06 192
Kaynakh Kaygi Ymm 6 159,42 !

MuhasebeMeslek elemani 34 239,94

Mubhasebecilerin unvanlarina gore e-doniisiimden hakkinda memnuniyet, e-
doniistim  bilgi diizeyi ve wuyum, dijitallesmeden kaynakli kaygi
konularindaki goriisleri arasinda % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark
bulunamamastir.

Muhasebe Meslek Mensuplariin gelir durumuna gore e- doniisiim hakkinda
memnuniyet diizeyleri, e- doniisim bilgi ve uyum diizeyleri ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda % 95 giivenirlik
diizeyinde anlamli bir fark olup olmadigi Anova testi ile test edilmis ve
sonuglart Tablo 9°da verilmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

MUVE/ 2022-2



MUVE/ 2022-2

DIJITALLESMENIN MUHASEBE MESLEK MENSUPLARINA ETKiSi: ANKARA iLi ORNEGI

Tablo 9. Muhasebe Meslek Mensuplariin Gelir Durumuna Gére Anova
Testi Farklilik Sonuglari

Std. .
N Ortalama Sapma P(Sig)
2000 ve Asagist 31 3,39 0,71
E- Doniisiim 2001-3000 49 3,39 1,02
. 3001-4000 49 3,59 0,85 | 0,336
Memnuniyet
Diizeyi 4001-5000 52 3,52 0,88
5001 ve Uzeri 222 3,63 0,86
2000 ve Asagist 31 3,54 0,59
2001-3000 49 3,69 0,70
E- Doniisiim Bilgi 55777567 49 3,80 061 | 0,499
ve Uyum Diizeyi
4001-5000 52 3,72 0,71
5001 ve Uzeri 222 3,72 0,64
2000 ve Asagist 31 3,04 0,73
2001-3000 49 2,73 0,93
Dijitallesmeden ;
Kaynakh Kaygi 3001-4000 49 2,61 1,05 0,023
4001-5000 52 2,56 0,88
5001 ve Uzeri 222 2,61 0,92

Muhasebe meslek mensuplariin gelir durumuna gore e-dontisiim hakkinda
memnuniyet diizeyleri ve e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyleri arasinda p
degerleri 0,05'ten biiyiik oldugundan % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir
fark bulunamamistir. Bu durumda His ve His hipotezleri reddedilmistir.
Ancak muhasebe meslek mensuplarinin gelir durumuna gore dijitallesmeden
kaynakli kaygi diizeyleri arasinda p degeri 0,05'ten kiiciik oldugundan % 95
giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark bulunmaktadir. Bu durumda His
hipotezi kabul edilmistir. Muhasebe meslek mensuplarinda hangi gelir
diizeyleri arasinda farklilik bulundugunu belirlemek amaciyla Post Hoc
testlerinden Tukey testi kullanilmig ve gelir diizeyi 2000 ve daha diisiik olan
gelir grubunun diger gelir gruplarmma gore daha fazla kaygi duyduklar
goriilmiistiir.

Muhasebe Meslek Mensuplarinin mesleki deneyim siirelerine gore e-
dontisiim hakkinda memnuniyet diizeyleri, e- doniisim bilgi ve uyum
diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda % 95
giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark olup olmadigi Anova testi ile test
edilmis ve sonuglar1 Tablo 10°da verilmistir.
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Tablo 10: Muhasebe Meslek Mensuplarinin Mesleki Deneyim Siirelerine
Gore Anova Testi Farklilik Sonuglari

N Ortalama Sgg%a P(Sig.)
0-5 Y1l 74 3,40 0,85
E- Doniisiim 6-10 Y1l 87 3,60 0,90
Hakkinda 0,170
Memnuniyet Diizeyi | 1120 Y1l 120 3,68 0,88
21y1l ve Uzeri 122 3,53 0,86
0-5 Y1l 74 3,65 0,69
E- Déniisiim Bilgi ve |6-10 Y1l 87 3,75 0,61 0,000
Uyum Diizeyi 11-20 Y1l 120 3,80 0,64 ’
21yil ve Ugzeri 122 3,63 0,65
0-5 Y1l 74 2,73 0,88
Dijitallesmeden 6-10 Y1l 87 2,70 0,91 0575
Kaynakh Kayg 11-20 Y1l 120 2,63 0,98 ’
21yil ve Ugzeri 122 2,72 0,93

Muhasebe meslek mensuplarinin mesleki deneyim siirelerine gore e-
doniistim hakkinda memnuniyet diizeyleri, e-doniislim bilgi ve uyum
diizeyleri ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyleri arasinda p degerleri
0,05'ten biiyiik oldugundan % 95 giivenirlik diizeyinde anlamli bir fark

bulunamamaistir. Bu durumda Hie, Hi7 ve Hig hipotezleri reddedilmistir.

5.4. Korelasyon Analizi Sonuclari

Arastirmada kullanilan muhasebe meslek mensuplarinin e- doniisim
hakkinda memnuniyet diizeyi, e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyi ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi degiskenleri arasindaki iligki olup
olmadigini belirlemek amaciyla korelasyon analizi yapilmis ve elde edilen

sonuglar Tablo 11'de verilmistir.

Tablo 11: Faktorler iliskisi Korelasyon Analizi Sonuglar

Faktorler/Degiskenler 1 2 3
1. E- Doniisiim Hakkinda Memnuniyet Diizeyi 1
2. E- Doniistim Bilgi Ve Uyum Diizeyi 454> 1
3. Dijitallesmeden Kaynakli Kaygi Diizeyi -,046 | -,285* 1
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E-doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyi ile e-donlisim bilgi ve uyum
diizeyi arasinda % 95 giivenirlik diizeyinde pozitif yonlii ylizde 45,4
oraninda orta diizeyde anlamli bir iligki bulunmaktadir. Ayrica e- doniisiim
bilgi ve uyum diizeyi ile dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi arasinda %
95 giivenirlik diizeyinde negatif yonli ylizde 28,5 oraninda orta diizeyde
anlaml bir iliski bulunmaktadir. E- doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyi
ile dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi arasinda % 95 giivenirlik
diizeyinde anlaml1 bir iliski bulunmamaktadir.

5.5.Regresyon Analizi Sonuclari

Calismada nedensellik arandigindan belirlenen bagimsiz degiskenin bagiml
degiskenler iizerindeki etkisini incelemek amaciyla regresyon analizi
yapilmistir.

E-doniisim bilgi ve uyum diizeyinin e- doniisiim hakkinda memnuniyet

diizeyi iizerindeki etkisini belirlemek amaciyla yapilan regresyon analiz

sonuclar1 Tablo 12'de verilmistir.

Tablo 12: E-Déniigiim Bilgi ve Uyum Diizeyi ile E- Doniisiim Memnuniyet
Diizeyi Arasindaki Regresyon Analizi Sonuglari

B Std. Hata Beta t p
Sabit 1,245 0,229 5,439 0,000
E-doniisiim bilgi ve uyum diizeyi 0,581 0,057 0,456 10,274 | 0,000

Bagimli Degigken: E- doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyi

R=0,454 R?=0,207 F=105,558 p =0,000 Durbin-Watson: 1,834

Elde edilen modelin t-testi p degerlerine gore anlamli oldugu ve bagimsiz
degisken olan e-dontisiim bilgi ve uyum diizeyinin bagimli degisken olan e-
doniislim memnuniyet diizeyi lizerinde % 95 giivenirlik diizeyinde pozitif
yonli anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Muhasebe meslek
mensuplarinin e-donilisiim bilgi ve uyum diizeyi arttikga e- doniisiim
memnuniyet diizeyleri artmaktadir. Ayrica e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyi
ile e- donlisim memnuniyet diizeyi arasindaki iliski degerlerine
bakildiginda, (R = 0,454 R? = 0,207 p= 0,000) bagimli degisken e-
doniislim memnuniyet diizeyinde meydana gelen degisimin  0,207'lik
kismini bagimsiz degisken e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyi aciklamaktadir.
Durbin-Watson katsayisi (1,834) bagimsiz degisken ile hata terimi
arasindaki iliskide sorun olmadigini gostermektedir. Bu veriler neticesinde,
"Hi9: E-doniisiim bilgi ve uyum diizeyinin e- doniisiim memnuniyet diizeyi
tizerinde pozitif etkisi vardir." hipotezi kabul edilmistir.
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E-doniistim bilgi ve uyum diizeyinin dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi
tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla yapilan regresyon analiz sonuglari
Tablo 13'te verilmistir.

Tablo 13: E-Doniisiim Bilgi ve Uyum Diizeyi ile Dijitallesmeden Kaynakli
Kayg1 Diizeyi Regresyon Analizi Sonuglari

B Std. Hata | Beta t p
Sabit 4,226 0,261 16,164 | 0,000
E-d6niisiim bilgi ve uyum diizeyi -0,386 0,065 -0,285 | -5,965 | 0,000

Bagimli Degisken: Dijitallesmeden Kaynakh Kaygi Diizeyi
R=0,285 R?=0,081 F=35,581 P=0,000 Durbin Watson: 1,933

Elde edilen modelin t-testi p degerlerine gore anlamli oldugu ve bagimsiz
degisken olan e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyinin bagimli degisken olan e
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi tizerinde % 95 giivenirlik diizeyinde
negatif yonlii anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Muhasebe meslek
mensuplarinin e-donilistim bilgi ve uyum diizeyi arttikca dijitallesmeden
kaynakli kaygi diizeyleri azalmaktadir. Ayrica e-doniisiim bilgi ve uyum
diizeyi ile dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi arasindaki iligki
degerlerine bakildiginda, (R = 0,285 R?= 0,081 p=0,000) bagimli degisken
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyinde meydana gelen degisimin
0,081'lik kismin1 bagimsiz degisken e-doniisiim bilgi ve uyum diizeyi
aciklamaktadir. Durbin-Watson katsayist (1,933) bagimsiz degisken ile hata
terimi arasindaki iliskide sorun olmadigimmi gostermektedir. Bu veriler
neticesinde, "Hzo: E-donisiim bilgi ve uyum diizeyinin dijitallesmeden
kaynakli kaygi diizeyi tiizerinde negatif etkisi vardir." hipotezi kabul
edilmistir.

6. SONUC

Dijitallesmenin etkileri tiim meslek, sanayi ve bireylerde yaygin sekilde
goriildiigli cagimizda, ayakta kalanlar ve basariya ulasanlar hi¢ siiphesiz bu
degisim ve etkilesmeye uyum saglayanlar olacaktir. Muhasebe meslek
mensuplart muhasebe mesleginde yasanan bu dijital doniisiim hakkinda ne
kadar hizli uyum saglayacaklari, dijitallesme konusunda elde edecekleri
bilgi diizeyine ve dijitallesen muhasebe sistemlerine uyum saglamalarina
bagl olacaktir.

Bu calismada muhasebe meslek mensuplarinin e- doniistim bilgi ve uyum
diizeylerinin e- doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyine ve dijitallesmeden
kaynakli kaygi diizeyine etkisinin Ol¢iilmesidir. Ankara ilinde faaliyet
gosteren 403 muhasebe meslek mensuplarma (SMMM  Stajyeri, SM,
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SMMM ve YMM) uygulanan ¢alismada elde edilen veriler, katilimcilarin
farkli demografik ozelliklerine gore analiz edilmistir. Katilimcilarin bazi
teknolojik yenilikler hakkinda bilgi diizeylerini belirlemek amaciyla sorulan
birka¢ soruda, Bulut bilisim ve yapay zeka hakkinda ortalama bir bilgi
diizeyine sahip olduklari, nesnelerin interneti ve blockchain hakkinda bilgisi
olmayanlarin yiiksek oldugu goriilmiistiir.

E- donlisim bilgi ve uyum diizeyi, e- doniisim hakkinda memnuniyet
diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi olarak toplam 3 faktorde
incelenen bulgularda, muhasebe meslek mensuplarinin cinsiyete gore bu 3
faktorde farklilik bulunmadigi, kadin ve erkeklerin genel olarak e-dontisiim
hakkinda memnun olduklari, e-doniisiim bilgi ve uyum diizeylerinin ortama
olarak % 75 diizeyinde oldugu ve dijitallesmeden kaynakli kaygi
diizeylerinin diigiik oldugu gorilmiistiir.

Katilimcilarin - egitim  diizeyi bakimindan 3 faktér incelendiginde,e-
doniisiim hakkinda memnuniyet diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kaygi
diizeyi arasinda bir farklilik olmadig1 ancak lisansiistii mezunlarinin lisans
mezunlarina gore e-donlisim ve uyum diizeyinin daha yliksek oldugu
goriilmiistiir. Bu sonug dijitallesme konusunda giincel bilgi ve becerilere
ulasmak icin yiiksek lisans ve doktora yapan muhasebe meslek
mensuplarinin  bilgi ve uyum diizeylerinin daha yiiksek oldugunu
gostermektedir. Muhasebe meslek mensuplarinin yas degiskenine gore e-
dontisiim bilgi ve uyum diizeyi, e- doniistim hakkinda memnuniyet diizeyi
ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi incelendiginde yas degerlerine
gore 3 faktorde de bir farklilik bulunmadigi ve tiim yas gruplarinda ortalama
olarak % 70'lik bir memnuniyet diizeyi, % 75'lik bilgi ve uyum diizeyi ve %
50'ik bir kayg1 diizeyi oldugu goriilmiistiir. Bu durum tiim yas gruplarindaki
katilimcilarin dijitallesme konusunda benzer bir algiya sahip olduklarini
gostermektedir.

Muhasebe meslek mensuplarinin gelir durumuna e- dontisiim bilgi ve uyum
diizeyi, e- donlisim hakkinda memnuniyet diizeyi ve dijitallesmeden
kaynakl1 kaygi diizeyi incelendiginde, tek farklilik dijitallesmeden kaynakli
kaygi diizeyinde yasanmistir. Bu faktérde de sadece 2000 TL ve asagisinda
gelire sahip olan bireylerin kaygi diizeyi diger tiim gelir gruplarindan daha
yiiksek oldugu gériilmiistiir. Ozellikle evrak ve yardimci hizmetlerde ¢alisan
muhasebe meslek elemanlarinda olusan bu gelir grubunun temel kaygisi
dijitallesme ile birlikte kendi pozisyonlarina olan ihtiyacin azalmasi1 veya
ortadan kalkmasidir. Ayrica muhasebe meslek mensuplarinin unvanlarina
gore ve mesleki deneyim siirelerine gore yapilan analizde de tim unvanlara
ve meslek deneyim siirelerine gore 3 faktorde bir farklilik bulunamamaistir.

E- doniistim bilgi ve uyum diizeyi, e- doniisim hakkinda memnuniyet
diizeyi ve dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi arasindaki iliskiye
bakildiginda yapilan regresyon analizinde, e- doniisiim bilgi ve uyum
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diizeyinin e- doniisim hakkinda memnuniyet diizeyi iizerinde pozitif ve
dijitallesmeden kaynakli kaygi diizeyi ilizerinde de negatif bir etki oldugu
gorlilmiistiir. Buna goére muhasebe meslek mensuplarinin dijitallesme
hakkindaki bilgi ve uyum diizeyi arttikca dijitallesme hakkindaki
memnuniyetleri artmakta ve dijitallesmeden kaynaklanan kaygilari
azalmaktadir.

Bu bulgular bize, tiim insanlarda oldugu gibi muhasebe meslek
mensuplarinda da degisime kars1 olan direng yerini merak ve yenilenmeyle
degistiginde mesleki memnuniyetin artacagini ve meslekle ilgili gelecek
kaygilarinin azalacagini gostermektedir. Muhasebe meslek mensuplarina bu
calisma bulgularma gore yapilacak Onerilerden birincisi hayat boyu
o6grenme kavramindan da yola ¢ikarak dijitallesme hakkinda bilgi ve beceri
diizeylerini arttirmak olacaktir. Dijitallesme konusunda yapilacak seminer
ve konferanslarin takibi, dijitallesme ile muhasebe meslegini yakindan
ilgilendiren dijital programlarin &grenilmesi ve uygun programlarda
lisansiistii egitimi almak olacaktir. Dijital teknolojik yenilikler ile beraber
muhasebe meslek mensuplarinin mesleki deneyim ve tecriibeleri ile birlikte
dijitallesme konusunun derinlemesine kavrama noktasinda yeterli donanima
iliskin egitim ¢alismalarim1 tamamlamalari gerekmektedir. Bu noktada
meslek orgiitleri bu egitim calismalarini {iyelerine licretsiz ve zorunlu bir
sekilde wverilmesi noktasinda zaman kaybetmeden gerekli caligmalar
baslatmalar1 gerekmektedir. Boylece muhasebe meslek mensuplarinin dijital
caga adaptasyonlar1 saglanmis olacaktir. Muhasebe meslek mensuplarinin
dijitallesmesin getirmis oldugu yenilikler ile ilgili gerekli donanimlari
edindikleri takdirde, hem finansal raporlamanin hazirlanmasinda hem de
ayn1 zamanda analizlerini ger¢ek zamanli, giincel piyasa kosullarina uygun
danmismanlik faaliyetleri birlikte sunabilecekleri, bilisim konusunda yetkin,
ongoriileri gelismis olacaktadir.

Yapilan arastirma ile ¢cagin geregi olan dijitallesme konusunda muhasebe
meslek mensuplarin1 Hibrit sistemli bir mesleki gelecek beklemekte,
mesleki bilgi ve donanim yaninda, bilisim konusunda yetkin, analiz
konularinda uzman, danigmanlik boyutunda gelecege yon veren, hukuk
bilgisi ve ekonomi bilgisi ile tam donanimli yeni bir model olusmustur.
Dijitallesmenin geregi yeni model olan Hibrit Muhasebe Sisteminin
uygulamasi konusunda, meslek orgiitlerinin yaninda meslek mensuplarinin,
kendilerine ve meslege katkilari teknolojik yeniliklere uyum anlaminda
onemlidir. Onerilen bu yeni model ile muhasebe meslegini yapanlarin,
mesleki anlamda maksimum fayda, deger ve kazang saglayacagi
distiniilmektedir.

Calisma konusu alaninda yapilacak c¢aligmalarda farkli anakiitle ve
orneklemler kullanilarak elde edilen sonuglarin bolgesel olarak
karsilagtirilmasi yapilabilir. Ayrica meslek odalarinin katkisinin da bagimsiz
bir degisken olarak kullanilmasi ve e- doniisiim bilgi ve uyum diizeyi ile
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birlikte e- doniisim hakkinda memnuniyet diizeyi ve dijitallesmeden
kaynakl1 kaygi diizeyi lizerindeki etkisinin incelenmesi arastirma modelinin
kapsamini genisletecektir.
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oz

Bu caligmada, sahiplik yapisinin sermaye yapisina etkileri incelenmektir. Arastirmanin
sonuglari, sermaye yapist ve sahiplik yapisi kararlarini uyumlu hale getirebilmek icin
yoneticilere faydali bilgiler sunmaktadir. Analizler, Borsa Istanbul sanayi sektoriinde
yiiksek firma sayisina sahip {i¢ alt sektérden yirmiser firmanin 2012-2017 doénemini
kapsamaktadir. (1) Metal esya, gere¢ ve makine yapimi; (2) Kimya, petrol, plastik ve
kauguk {iriinleri; (3) Tas ve topraga dayali imalat sanayii sektorleri 6rnekleme dahil
edilmistir.

Panel veri analizi sonuglarina gore yabanci sahiplik finansal kaldiraci azaltmaktadir.
Yiiksek kurumsal sahiplik pay1 veya yiiksek halka agiklik orani olan firmalar daha fazla
kaldirag kullanmaktadir. Ikinci ve {iiincii ortaklarin sermaye paylari; en biiyiik ortagin
sermaye payina yakinlastiginda, bor¢ kullanimi artmaktadir. Ancak, hakim hissedar paymin
sermaye yapisina istatistiki bir etkisi olduguna yonelik kanit elde edilememistir. Calismada
elde edilen bulgular sahiplik yapisinin dolayli veya direkt olarak, sermaye yapisina bazi
etkileri oldugunu desteklemektedir.
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THE EFFECTS OF OWNERSHIP STRUCTURE ON CAPITAL
STRUCTURE: ASTUDY ON BORSA ISTANBUL

ABSTRACT

The study examines the effects of ownership structure on capital structure. Results of this
research provide useful information for managers to align their capital structure and
ownership structure decisions. The research covered the period of 2012-2017 for twenty
companies selected from three sub-sectors with the largest numbers of companies in Borsa
Istanbul Manufacturing Industry. (1) Metal products, equipment and machinery; (2)
Chemical, rubber, petroleum and plastic products; (3) Non-metallic mineral products
sectors are included in the sample.

According to the results of the panel data analysis, foreign ownership reduces financial
leverage. Firms with high corporate ownership or high free-float rate use have higher
leverage. When the stakes of the second and third largest shareholders get closer to the
largest shareholder's level, the debt ratio decreases. However, there is no evidence about a
significant effect of the largest shareholder’s stake on capital structure. The findings
obtained in the study support that the ownership structure has some influence on the capital
structure either directly or indirectly.

Keywords: Ownership Structure, Capital Structure, Financial Leverage, Debt.
JEL Codes: G32, G40, D22, D24.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

This study investigates the effects of ownership structure on capital
structure. This empirical study provides useful information especially for
decision-makers to align their ownership structure and capital structure
decisions. Our study covers the period of 2012-2017 for twenty companies
(total sixty companies) selected from three sub-sectors of the BIST
manufacturing industry. The same number of companies was selected from
each sector by filtering out those with the highest and lowest ranks based on
their asset size in an iterative manner. This way, a more sector-
representative sample was formed for each sector, and it was possible to
eliminate the effects of the representation rates of the examined sectors. The
three sub-sectors of the manufacturing industry in the sample were as
follows: (1) Metal products, equipment and machinery (2) Chemical,
petroleum plastic and rubber products (3) Non-metallic mineral products.
Only firms with complete data for the 2012-2017 period and without
negative equity were included in the sample. The dataset was obtained from
the Finnet database and the Central Registry Agency (MKK).

Literature on The Research

The effects of ownership structure on capital structure have 2 components as
the identity of the owners and the shares of the owners. From the
perspective of ownership density, according to agency theory, firms with a
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high ownership concentration are expected to prefer debt financing to not
lose control of the firm. Nevertheless, the results of studies in the literature
are complex. There are some studies that have found positive relationships
between ownership concentration and leverage (Zhang, 1998; Toraman and
Okuyan, 2009; Margaritis and Psillaki, 2010; Pindado and Torre, 2011;
Oruc, 2012), as well as those that have reported negative relationships (Du
and Dai, 2005; Sayilgan and Sayman, 2012; Ganguli, 2013).

From the perspective of ownership identity, in line with the active
monitoring hypothesis, commercial owners such as major shareholders are
expected to influence the manager's capital structure decisions through their
monitoring and control effects. Myers (1977, p. 148) argued that managers
can avoid using high levels of debt to protect their own jobs and interests. If
the firm goes bankrupt or loses power, they may lose their jobs or earnings.
In this case, commercial owners, such as major shareholders, can be
expected to increase debt usage. Still, the results of previous studies are
mixed. In addition to studies that have revealed evidence of negative effects
of commercial ownership on capital structure (Chaganti and Damanpour,
1991; Bathala et al., 1994; Pushner, 1995; Chung and Wang, 2014), there
are also studies that have shown positive effects (Sun et al., 2016; Akgul &
Sigali, 2018), and even those which reported no significant relationships
(King and Santor; 2008; Al-Fayoumi and Abuzayed, 2009; Ege and
Topaloglu, 2017; Anh and Phuong, 2018).

Moreover, the results of previous studies examining the effects of foreign
ownership on capital structure are contradictory. Negative relationships
(Fatemi, 1988; Li et al., 2006; Ezeoha and Okafor, 2010; Gurunlu and
Gursoy, 2010; Aggarwal and Kyaw, 2010; Chen et al., 2014), positive
relationships (Oruc, 2012; Phung & Le, 2013) and the lack of a significant
relationship (Akhtar, 2005; Zou and Xiao, 2006; Anh and Phuong, 2018)
have been reported in previous studies. Positive relationships were
associated with the willingness of foreigners to take advantage of debt
control, while negative relationships were explained by the ability of
foreigners to invest in profitable companies and raise funds via international
cannels.

Previous studies on the effects of public ownership on capital structure have
mostly found a positive relationship between public ownership and the
leverage ratio (Dewenter and Malatesta, 2001; Li et al., 2006; Liu et al.,
2011; Zhang, 2013). The source of this situation is generally explained as
the fact that equity funding in public companies is subject to the permission
of politicians and legal procedures, and it is easy to borrow from the market.
On the other hand, some studies have reported no significant relationships
(Huang and Song, 2006; Zou and Xiao, 2006; Anh and Phuong, 2018), and
they explained this with having no tax advantage and avoiding debt control
instead.
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Method of The Research

In order to examine the effects of ownership structure on capital structure, 3
panel data models were created. The dependent variables were “long term
liabilities/total assets” (UVYKTV), “short term liabilities/total assets”
(KVYKTV) and “total liabilities/total assets” (BORCAKT). The
independent variables were “the share of foreign ownership” (YABANCI),
“the share of corporate ownership” (KURUM), “the share of the largest
owner” (BIR), “the total share of the second and third largest owners
divided by the share of the largest owner” (IKUCBBIR), “free-float rate”
(FSP), “return on assets” (AKO) and “tangible assets/total assets”
(MDVTYV). To obtain robust results, the Driscoll-Kraay estimator was used.

Findings of The Research

In the study, no statistically significant relationship was found between the
share of the largest shareholder and the capital structure indicators. This
result was similar to the result reported by Ege and Topaloglu (2017). On
the other hand, an increase in the total shares of the second and third largest
owners led to increased total leverage and short-term leverage. Nonetheless,
a statistically significant effect of the aforementioned variable on long-term
leverage could not be determined. In line with the active monitoring
hypothesis, it was argued that active large shareholders will prevent the
manager from making capital structure decisions in the interests of the
manager (Shleifer and Vishny, 1986). According to Friend and Lang (1988),
because of the undiversified risk of managing owners, these owners are
more exposed to risk compared to other investors. So they would not prefer
debt financing. Along the same lines, Brailsford et al. (2002) stated that the
manager's preservation of debt on a substandard level due to the risk of
losing their own undiversified job, as well as managerial opportunism, may
be hindered by large external shareholders. Assuming that debt financing
could increase firm monitoring by lenders, large external shareholders
would be expected to support the use of debt. The existence of significant
large owners with a close level of shares to the controlling owners’ share
may encourage the dominant shareholder to use debt rather than equity to
not lose control. Brailsford et al. (2002) and Santos et al. (2014)
reported similar evidence.

In this study, it was found that corporate investors invested on a larger scale
than individual investors. Corporate investors, like block shareholders,
increased the total leverage and the long-term leverage ratios. Moreover, no
statistically significant relationship was found between the shares of
corporate investors and the short-term leverage ratio. These results of the
present study were in agreement with those presented by Sun et al. (2016)
and Akgul and Sigali (2018).
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When the shares of foreign owners increased, the ratio of the total leverage
and the short-term leverage decreased. However, no statistically significant
effect of the shares of foreign partners on the long-term leverage ratio was
determined. This result may be associated with the contribution of the
foreign partner. Foreign owners from developed countries have easy and
advantageous access with different fund channels. Li et al. (2009) and Chen
et al. (2014) obtained similar evidence.

An increase in the free-float ratio resulted in an increase in the long-term,
short-term and total financial leverage ratios. Free-float shares, which
includes the shares of owners holding less than 5%, may be considered as an
indicator of minority shareholders. It is possible that the controlling
shareholder will be risk-prone in this situation, because they will be able to
allot the risk to minority shareholders. Likewise, controlling shareholders
with a low share in firms with a high free-float ratio would not want to lose
control by equity financing. In parallel with our study, Oruc (2012) found a
positive relationship between the free-float ratio and capital structure
indicators.

Negative relationships were found in this study between the return on assets
ratio and capital structure indicators. It was observed that profitable firms
used less leverage. In line with the pecking order theory, one may argue that
firms primarily prefer internal financing. The theory is that to avoid being
excluded by external resources, firms will prefer internal resources and
retained profits, and they will adjust their profit distribution targets based on
investment opportunities. Information asymmetry and costs of financial
distress are shown as the reasons for the preference of this hierarchy by
companies (see Myers, 1984; Myers and Majluf, 1984). In high-inflation
countries where debt financing imposes a higher interest rate obligation,
using some of the undistributed dividends as a resource can be an
advantage. Sayilgan et al. (2006), King and Santor (2008), Gurunlu and
Gursoy (2010), Ganguli (2013) and Ege and Topaloglu (2017) reported
similar empirical results.

There was also a statistically significant positive relationship between the
ratio of the tangible fixed assets to the total assets and long-term financial
leverage. This result showed that tangible assets were among the factors
explaining long-term liabilities. Our results were in parallel with the study
by Akgul and Sigali (2018).

Conclusion

The globalization of capital and the breathtaking development of technology
have almost turned the capital markets into branches of a single structure.
This development also affects company ownership structures and capital
structures. Although there are some studies in the literature about the effects
of ownership structure on capital structure, such studies are limited
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especially in developing countries. The main purpose of our study was to
examine the interaction between ownership structure and capital structure,
which we think will enrich our perspective on the internal functioning of
companies. In line with the hypothesis, some conclusions were drawn,
revealing that ownership structure has statistically significant effects on
capital structure. A comprehensive piece of research about the existence of
“close monitoring in ownership” (as a new term), namely the existence of
the shares of large owners that are on a close level to those of controlling
owners, may contribute to the literature.
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1. GIRIS!
Sermaye piyasalarinin gelisimi ve kiiresellesmesi ile firma sahiplik
yapilarinda farkliliklar meydana gelmistir. Modern diinyada, artan kurum

dis1 ortakliklarla olusturulan sahiplik yapilarinin firmalara etkilerinin
incelenmesi bir gereklilik olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Finansal ac¢idan bakildiginda; sahiplik yapisinin temelinde sermaye sahipligi
oldugu goze c¢arpmaktadir. Sermaye sahipliginin baslica iki unsuru
bulunmaktadir; bunlar sahipligin yogunlugu ve tiiriidiir. Firma ortaklari
firma kararlarinda hak sahibidirler. Sahip-yonetici durumunda direkt olarak,
disaridan yonetici durumunda ise yonetim kurulu veya hisse satis1 yoluyla
baski1 olusturarak dolayli yolla ortaklarin firmada etkileri olacaktir.

Ortaklarin sahip oldugu hisse paylarinin biiylikliigiiniin ve ortaklarin
kimliklerinin; ortaklarin kararlarinda belirleyici olabilecegi literatiirde bazi
teori ve hipotezlerce dne siiriilmektedir. Ornegin vekalet teorisi; firmay:
kontrol eden, yonetimde olan ortak/ortaklarin firmay1 kendi kaygilar1 hatta
cikarlart dogrultusunda yonlendirme imkanlar1 oldugunu ileri siirmektedir.
Jensen ve Meckling (1976, pp. 312-339)’e gore yoneticinin %100°den az
paya sahip olmasi durumunda arta kalan haklar iizerinde yonetici ile
hissedarlar arasinda ¢ikar catigmasi ortaya ¢ikabilir. S6z konusu durumda
yoneticiler firma kaynaklarmi kendi ¢ikarlart dogrultusunda kullanabilir
veya firma kaynaklarinin yonetimine daha az ¢aba harcayabilir. Jensen ve
Meckling (1976, pp. 344-349) yoneticilerin sermaye yapist uygulamalarinin
da firmada deger arttirict borg diizeyi ile her zaman iligkili olmayabilecegi
goriistinii ileri siirmiislerdir. Ciinkii baz1 yoneticiler; i¢sel ve digsal kurumsal
yonetim mekanizmalarinin baskilarindan kurtulmak amaciyla kendilerini
firmada giiclendirecek faaliyetlere yoOnelebilecektir. Hisse ihrac,
hissedarlarin ~ gozetilmesine iligkin maliyetleri, yOneticinin firmaya
baglanmasi i¢in yapilmasi gereken giderleri, yonetici ve ortaklarin farkl
cikarlar1 olmasi nedeni ile olusabilecek diger artik giderleri igermektedir.
Vekalet teorisi bakis acisiyla; vekalet maliyetleri disaridan gelen
hissedarlarla artiyorsa, bor¢ kullanmak bu maliyetlerden kacinan sahip-
yoneticiye yardimci olacaktir.

Aktif izleme hipotezine gore bliyilik hissedarlar, izleme ve kontrol islevleri
ile yatirim yaptiklar1 firmalarin kararlarinda etkili olacaklardir. Demsetz
(1983), Shleifer ve Vishny (1986) aktif biiyiik hissedarlarin yo6netimi
kontrol ederek, yonetimin kendi c¢ikarlart dogrultusundaki hareketlerini
sinirlandirarak yonetici ve hissedarlar arasindaki vekalet maliyetlerini
azaltacagimi ve firma piyasa degerini arttirabileceklerini ileri stirmiislerdir.
Diger taraftan Shleifer ve Vishny (1986) aktif izleme yapan biiyiik

! Bu makale birinci yazarin “Sahiplik Yapisi, Sermaye Yapisi ve Finansal Performans Arasindaki
Iliskilerin incelenmesi: Borsa Istanbul’da Bir Arastirma” baslikli 2021 yili doktora tezinin iigiincii
boliimiinden tiiretilmistir.
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hissedarlar ile pasif izleme yapanlarin etkilerinin farkli olduguna ve biiyiik
ortaklarin etkisinin yasal yapinin yatirimci oylarini ne derecede koruduguna
gore farklilik gosterecegine dikkat ¢gekmektelerdir. Aktif izleme hipotezine
gore aktif biiyiik hissedarlarin varligi; yoneticilerin sermaye yapisi
kararlarinda, yonetici c¢ikarlar1 dogrultusunda kararlar almasina engel
olacaktir. Kurumsal borcun ic¢sel bir kontrol mekanizmasi olarak rol
oynayacagi distiniiliirse, digsal biiylik hissedarlarin varligi ve onlarin
firmay1 yonlendirmesiyle bor¢ kullaniminin artmasi beklenecektir. Aym
dogrultuda Friend ve Lang (1988) yonetici olmayan biiyiik hissedarlarin
sermaye payl ile borg¢ diizeyi arasinda pozitif yonlii iligki tespit etmislerdir.
Brailsford vd. (2002)’nin sahiplik yogunlugu ve finansal kaldira¢ arasinda
pozitif yonlii iligski tespit ettikleri ¢alismalarinin sonuglarini aktif izleme
hipotezi ile agiklamiglardir. Yoneticinin g¢esitlendirilmemis isini kaybetme
riski nedeniyle borcu standart altinda bir seviyede tutmasini; digsal biiyiik
hissedarlarin engel olacagi ve yonetici firsatcilifinin engelleyecegini ileri
siirmiislerdir.

Diger taraftan Pound (1988)’a gore biiylik hissedarlarin, diger daginik
hissedarlarin ¢ikarlarina karsi, igerideki ortaklarla is birligi yapan pasif oy
kullanicilar olmalar1 muhtemeldir. Biiylik hissedarlar oylamada ¢ogunlukla
yonetici ile bir oy kullanirlar, ¢ekimser kalirlar veya oylarini satarlar.
Agrawal ve Mandelker (1990) bu savi pasif oylama hipotezi olarak
adlandirmistir.

Yerini saglamlastirma (entrenchment) hipotezi dogrultusunda; yoneticilerin
kiigiik ortaklar karsisinda daha giiclii oldugu, biiyiik ortaklar1 olan
firmalarda yonetici ¢atismalarmin arttig1 ileri siiriilmektedir. Yoneticilerin
sermaye paylarmin yiiksek olmast durumunda, yoneticilerin azinlik
hissedarlarin ¢ikarlarina karsi avantajlar saglamasi olasidir. Yoneticinin
borcun disipline etme etkisi ve riskten kaginmak istegiyle sahiplik diizeyini
arttirmasi ve daha kiiciik bir bor¢ oran1 kullanmasi1 6ngoriilmektedir (Anh ve
Phuong, 2018; Pindado ve Torre, 2011).

Ote yandan Harris ve Raviv (1988) ve Stulz (1988) borcun yéneticiler
tarafinda savunma mekanizmas1 olarak  kullanilacagi  goriisiinii
savunmaktadir. Firmayr satin almalara kars1 korumak ve oylama giiciinii
kaybetmemek amaciyla yoneticilerin borcu optimal bir seviyeye kadar
arttiracaklarini 6ne stirmislerdir. Harris ve Raviv (1988, p. 58) bor¢lanma
yoluyla yerlesik ortagin oylamada dislanmasina engel olunacagini ve
kontrolde fayda saglayacagini belirtmislerdir. Ancak borcun iflas riskini
arttirarak, yoneticinin yetenegini smirlayarak ve kisitlayict bir ortam
olusturarak; borgtan beklenen fayday1 azaltabilecegini vurgulamiglardir.

Bu ¢alismada sahiplik yapisinin ve tiiriiniin; sermaye yapisina etkilerine
odaklanilmistir. Geligsmekte olan iilkelerde sahiplik yapisinin sermaye
yapisina etkilerine iliskin ¢aligmalar sinirlidir. S6z konusu etkiye iliskin
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bulgular, 6zellikle yoneticiler i¢in firma sahiplik yapilarin1 sermaye
yapilarina uyumlu hale getirmelerine yonelik faydali bilgiler sunmaktadir.

2. TURKIYE’DE VE DUNYA’DA SAHIPLIiK YAPISI

Amerika Birlesik Devletleri (A.B.D.), Birlesik Krallik (B.K.), Avustralya ve
Kanada gibi piyasalar; daha dagmik miilkiyetin yaygin oldugu piyasalar
olarak kategorize edilirken, baz1 bolgelerde miilkiyet yapis1 daha karmagsik
Ozelliklere sahiptir. Ancak piyasalarin biiyiik ¢ogunlugunda; sirketleri
kontrol eden hissedarlarin varligt hakim karakteristik 0ozellik olarak
karsimiza ¢ikmaktadir (OECD, 2019, p. 17). OECD arastirmalarina gore
yogunlastirilmis  miilkiyetin baskin oldugu gelismekte olan iilke
ekonomilerinin yiikselisi, diinyada konsantre olan miilkiyet yapilarinin
artisina yonelik bir egilim olusturmaktadir (OECD, 2018, p. 36; OECD,
2019, p. 17).

OECD (2021a) tarafindan yayimlanan “COVID-19 Krizi Sonras1 Sermaye
Piyasalarinda Kurumsal Yonetimin Gelecegi" raporuna gore, piyasalar
bazinda en biiyiik hissedar ve en biiylik {i¢ hissedar paylarmin 2020 y1l sonu
tilke bazinda dagilimlar1 Grafik 1°de sunulmugtur.
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Grafik 1: Piyasalarda Sahiplik Yapisi Yogunlugu, 2020 Y1l Sonu
Kaynak: OECD, (2021a), pp. 25.

Grafikte, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren firmalarda en biiylik ortak payinin
ortalamasinin %50 ve {i¢ biiylikk ortak paylarinin ortalamasinin %80
civarinda oldugu goriilmektedir. Sahiplik yogunlugu bakiminda sekizinci
sirada yer alan Tirkiye, 6rneklem cogunluguna kiyasla yiiksek bir sahiplik
yogunluguna sahiptir. Grafikte gelismis {ilkelerde faaliyet gosteren
firmalarda genellikle diisiik sahiplik yogunlugu oldugu goriilmektedir.
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OECD (2021a) tarafindan yayimlanan “COVID-19 Krizi Sonras1 Sermaye
Piyasalarinda Kurumsal Yonetimin Gelecegi" raporuna gore yatirimcilar
bazinda sahiplik yapilart Tablo 1°de sunulmustur. Tabloda gelismis
iilkelerde kurumsal yatirnmcilarin yiiksek payr oldugu goriilmektedir.
Tiirkiye’de ise tiizel kisilerin paylarinin diger yatirimcilara kiyasla daha
yuksek oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: Ulkelere Gore Yerli/Yabanci Sahiplik Ortalamasi, 2020 Y1l Sonu

Ulkeler Yatirnmcilara Gore Sahiplik Dagihm %

Kurumsal Stratejik Fiili

Yatirimcilar | Kamu Sektor | Bireysel Tiizel Kisiler | Dolagim
Polonya 35 14 14 17 20
Portekiz 22 13 10 37 19
Rusya 11 31 17 18 23
Sudi Arabistan 1 87 2 2 9
Singapur 12 11 11 30 36
Slovakya 0 - 4 85 11
Slovenya 8 34 0 14 44
Giiney Amerika 31 15 3 20 31
Ispanya 25 7 16 13 39
Isveg 38 6 12 12 32
Isvigre 33 6 6 6 49
Tiirkiye 9 25 9 38 19
U.K. 60 6 4 6 25
A.B.D. 68 3 6 3 20
Not: Borsada ana boliimlerinde listelenen finansal olmayan firmalar tabloya dahil edilmistir.

Kaynak: OECD, 2021a, pp. 29; De La Cruz, 2019, 12.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalar incelendiginde, firmalarin genellikle
bir hissedar veya bir guruba ait oldugu goriilmektedir. Cogunlukla aile
sirketleri tarafindan olusturulan Tiirk sanayi firmalarinin; halka acilirken
yonetim ve kontrolii ellerinde tutmak istemeleri, Tiitkiye sermaye
piyasalarinda halka arzin sinirli olmasina, sahiplik yogunlugunun yiiksek
olmasma katkida bulunmaktadir. Bununla birlikte yasal yapimin azinhk
sahipleri koruyacak giicte olmamasi, finansal piyasalarin fazla gelismemis
olmast; Tiirk firmalarinin sahiplik yapilarini etkileyen diger 6nemli unsurlar
arasinda yer almaktadir.

3. LITERATUR

Sahiplik yapisinin sermaye yapisina etkilerine iligkin literatiirde ¢esitli
caligmalar yapilmistir. Bu arastirmalar 06zellikle gelismis {ilkelerde
yogunlasmaktadir. Onceki calismalar, sahipligin bilesenlerine gore alt
bagliklar altinda gruplanarak kronolojik siralama ile asagida ozetlenmistir.
Literatiir Ozetleri ardindan; arastirmalarin igeriklerini, yontemlerini ve
sonuclarini kapsayan liste Tablo 2'de sunulmustur.
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3.1. Hakim Ortagin Sermaye Yapisina Etkileri

Literatiirde hakim ortagin sermaye yapisina etkilerine iliskin 6nceki
calismalarin sonuglar ¢eliskilidir. Baz1 ¢alismalarda sahiplik yogunlugu ve
finansal kaldira¢ arasinda pozitif yonlii iligkiler saptanirken, bu durum
cogunlukla hakim ortagin kontrolii kaybetmeme istegi ile iligkilendirilmistir
(Toraman ve Okuyan, 2009; Margaritis ve Psillaki, 2010; Pindado ve Torre,
2011; Orug, 2012). Bununla birlikte bazi ¢alismalarda U seklinde egrisel
iliski saptanmistir ve sonuglar diisiik sahiplik diizeyinde kontrolii kaybetme
endisesinin daha az olmasina dayandirilmistir (Cespedes vd., 2010; Zhang,
2013). Caligmalar arasinda sahiplik yogunlugu ile sermaye yapisi arasinda
negatif yonli iliski tespit eden caligsmalar da bulunmaktadir (Du ve Dai,
2005; Sayilgan ve Sayman, 2012; Ganguli, 2013). Negatif iligki tespit edilen
calismalarda; bilgi asimetrisi nedeniyle bor¢ bulunamamasi veya firmalarin
icsel fonlamayr digsal fonlamaya tercih etmeleri gerekge olarak
gosterilmistir.

Hakim ortagin sermaye payi arttiginda, hakimiyeti kaybetmemek amaciyla
O0zkaynak kullanimimi  bor¢ kullanimina tercih edilecegi vekalet
teorisyenlerince kabul goren bir goriistiir. Ancak bu durum hakim ortagin
var olan sermaye paymnin biylkligine ve biiyiik ortaklarin sermaye
paylarimin hakim ortak payma yakinlik diizeyine gore degisebilecektir.
Ornegin hakim ortak firmada yiiksek bir paya sahip oldugunda, 6zkaynak
finansmaniyla firmadaki hakimiyetini kaybetmeyecektir. Hakim ortagin
sermaye payina yakin biiyiik hissedarlarin var olmasi durumunda ise hakim
ortak hakimiyeti kaybetmemek icin bor¢ kullanimina yonelebilir. Dissal
bliyiik ortaklar kontrol avantaji nedeniyle bor¢ kullanimini destekleyebilir.
Hakim ortagin sermaye payinin ¢ok az olmasi1 durumunda ise hakim ortagin
firmada hakimiyetini siirdiirmeye yeterli tesviki olmayabilir. Diger taraftan
bor¢ kullaniminin vekalet maliyetleri, finansal sikint1 ve iflas maliyetleri
gibi olas1 dezavantajlar1 da vardir. Asirt bor¢ kullanimi, iflas riskini
arttirabilir. Hakim hissedarin ¢esitlendirilmemis riskinin yiiksek olmasi,
borca karst temkinli yaklagsmasina neden olabilir, bor¢ yerine igsel
kaynaklar1 tercih edebilir.

3.2. Biiyiik Ortaklarin Sermaye Yapisina Etkileri

Literatlirde; hakim ortak disindaki yiiksek sermaye payma sahip ortaklar;
biiylik ortaklar olarak tanimlanmaktadir. Yiizde bes (Mehran, 1995; Hoang
vd., 2017) veya yiizde on (Khan ve Nouman, 2017) diizeyi lizerinde
sermaye sahipligi olan hissedarlar biiylik ortaklar olarak literatiirde kabul
gormektedir.

Demsetz (1983), Shleifer ve Vishny (1986) aktif izleme hipotezi
cercevesinde aktif biiyilk hissedarlarin  yonetimin kendi c¢ikarlar
dogrultusunda hareket etmelerini sinirlayarak, yonetici ve ortaklar arasi
vekalet maliyetlerini azaltacaklarimi ileri stirmiislerdir. Shleifer ve Vishny
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(1986) ise biiylik ortaklarin etkisinin yasal yapiya, oylarmin korunma
diizeyine gore degiskenlik gosterecegini belirtmiglerdir. Diger taraftan
Pound (1988)’un pasif oylama hipotezine gore; biiyiik ortaklarin, diger
azinlik hissedarlarin ¢ikarlarina tezat, icerideki ortaklarla is birligi yapmalari
muhtemeldir.

Onceki calismalarin bazilarinda biiyiik ortaklarin borg diizeyini arttirdigina
iligkin kanitlar elde edilmistir. S6z konusu ¢aligmalarin sonuglar1 ¢ogunlukla
aktif izleme hipoteziyle iliskilendirilmistir (Friend ve Lang, 1988; Brailsford
vd., 2002; Ellul, 2008; Santos vd., 2014). Biiyiik ortaklarin sermaye pay1 ve
borg¢ seviyesi arasinda iliski tespit edemeyen bazi calismalar da literatiirde
yer almaktadir (Al-Fayoumi ve Abuzayed, 2009; Ege ve Topaloglu, 2017).

Hakim hissedarin ¢esitlendirilmemis riski ve borcun kontrol giicii nedeniyle
hakim hissedarlar bor¢ finansmanindan kaginabilir ve igsel kaynaklara
yonelebilir. Diger taraftan dagitilmamis kar yerine bor¢ finansmant
yapilmasi; borcun kontrol giiclinden faydalanmak isteyen disaridan biiyiik
hissedarlarin ~ ¢ikarlariyla  Ortiismektedir.  Ancak  disaridan  biiyiik
hissedarlarin etkileri; oy haklarina, is iliskilerine, yasal ¢evreye ve sermaye
piyasalarinin gelismislik diizeylerine gore farklilik gosterecegi asikardir.

3.3. Halka Aciklik Oraninin Sermaye Yapisina Etkileri

Halka aciklik oraninin fazla olmasi sahiplik yogunlugu azalmasi, sahiplik
yapisinin yayginlagmasi olarak kabul edilirse; vekalet teorisi kapsaminda
sahiplik yogunlugu yiiksek firmalarda; kontrolii kaybetmek istemeyen
yoneticilerin borg¢ diizeyini arttirmasi beklenecektir (Margaritis ve Psillaki,
2010; Pindado ve Torre, 2011; Orug, 2012). Bu varsayim dogrultusunda;
sahiplik  yapisinda yayginlasma, bor¢ kullanimmin  azalmasiyla
sonuglanacaktir. Diisiik bir sermaye payiyla hakim ortaklik elde edilen halka
aciklik oranlar1 yiiksek olan firmalarda, hakim ortaklar kontrolii
kaybetmemek icin 6zkaynak finansmani yerine bor¢ finansmanini tercih
edilebilir. Diger taraftan yoneticinin disaridan oldugu halka agik firmalarda
yonetici; firmay1 diismanca satin almalara kars1 korumak ve borcun izlenme
etkisinden kacinmak arasinda optimal bir sermaye yapist olusturmayi
hedefleyecektir. Halka acgiklik oranmin sermaye yapisina etkisi, digsal
ekonomik olaylara gore degiskenlik gosterdigi gibi firmanin igsel yapisina
gore de degiskenlik gosterebilecektir.

3.4. Yonetici Sahipliginin Sermaye Yapisina Etkileri

Jensen ve Meckling (1976, pp. 344-349) vekalet teorisi ¢ercevesinde;
yoneticilerin kararlarinin, firma degerini arttirici sermaye yapisi bilesenleri
yoniinde olmayabilecegini ileri siirmiislerdir. Ayni dogrultuda Myers (1977,
p. 148) yoneticilerin kendi islerini ve ¢ikarlarin1 korumak amaciyla yiiksek
seviye bor¢ kullanimindan kacginabileceklerini ileri slirmiistlir. Firmanin
iflas etmesi veya giic kaybetmesi durumunda, yoneticilerin islerini
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kaybedebileceklerini  veya kazanglarinin azalabilecegini  diisiinerek,
yoneticilerin riskli yatinmlardan kag¢inmasi muhtemeldir. Bu durum
literatlirde varlik ikame etkisi olarak adlandirilmaktadir. Sahip ve yonetici
cikarlarinin  yakinsamasin1  saglayan yonetici sahipligi bu durumu
engelleyici bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun yansira, yonetici
sahiplik paymin yiliksek olmasi halinde, yoneticilerin (6zellikle biiylik
hissedar olan yoneticilerin) kiigiik hissedarlarin ¢ikarlarim1 karsi avantaj
saglama c¢abasi belirginlesmektedir. Borcun disipline etme etkisinden ve
riskten kagimmmak isteyen yoneticilerin sahiplik paylarinin artmasi, daha
diisiik borg oraniyla iligskilendirilmektedir (Anh ve Phuong, 2018; Pindado
ve Torre, 2011).

Jensen ve Meckling (1976, pp. 323-346) yoneticilerin, yatirimcilarin
giivenini kazanmak amaciyla finansal kaldiraci kullanabilecegini One
stiriimiislerdir. Jensen (1986, p. 324) borcun firmanin serbest nakit akislari
tizerinde yonetici takdir yetkisini kisitlayarak vekalet maliyetini azaltacagini
savunmustur. Diger taraftan serbest nakit akislari yiiksek firmalardaki
yoneticiler; diistik getirili yatirimlar yerine stoklart geri almaya veya temettii
O0demeye yonelebilir. Temettii ddemesi, gelecekte temettii taahhiit etmek
anlamma gelebilir ve temettii Odemelerinde olusabilecek kesintileri
piyasalar cezalandirabilir. Bor¢ yaratma islemi; firmanin gelecekteki nakit
akiglartyla yapilacak O6deme taahhiitlerini sekillendirmesine yardimci
olacaktir.

Harris ve Raviv (1988) ve Stulz (1988) yoneticilerin savunma mekanizmast
olarak borcu kullanabilecegi, oylama giiciinii kaybetmemek ve firmay1 satin
almalara kars1 korumak amaciyla borcu optimal bir seviyeye dek
arttirabileceklerini ileri siirmiislerdir. Harris ve Raviv (1988, p. 58) borcu
getirdigi  kontrolle saglayabilecegi faydanin yanmi sira iflas riskini
arttirabilecegine, yoneticinin yetenegini siirlayacagma ve kisitlayici bir
ortam olusturabilecegine de dikkat ¢cekmislerdir.

Yonetici sahipliginin sermaye yapisina etkilerine iliskin caligmalarin
sonuclar1 karmagiktir. Yonetici sahipliginin bor¢ kullanimina negatif yonlii
etkisini tespit eden ¢aligmalar; yoneticinin ¢esitlendirilmemis riskinin diger
yatirimcilara kiyasla fazla olmasi, borcun getirecegi kontrolden kaginma
cabalar1 ile yorumlanmaya ¢alisilmistir (Friend ve Lang, 1988; Berger vd.,
1997; Al-Fayoumi ve Abuzayed, 2009; Pindado ve Torre, 2011).
Calismalarin bazilarinda ise pozitif yonlii iliski tespit edilmistir (Stulz,
1988; Harris ve Raviv, 1991; Pushner, 1995; Orug, 2012). Sonuglar
yoneticinin firma kontroliinii kaybetmeme ¢abasi veya firmay1 diigmanca
satin almalara kars1 koruma istegi ile agiklanmaya calisilmistir.

Vekalet teorisi 15181inda, firmanin gili¢ kaybetmesi veya iflasi durumunda,
yoneticilerin isini kaybetme riski nedeniyle, bor¢ kullanmaya temkinli
davranacaklar1  ongoriilebilir.  Yeterli i¢ kaynak olusturulamamasi
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durumunda 6zkaynak fonlamasina yonelinmesi, diismanca satin almalara
firmay1 agik hale getirebilir. Boyle bir durumda da ydnetici isini kaybetme
riskiyle kars1 karstya kalacaktir. Yoneticinin, bor¢ ve 6zkaynak fonlamasini
c¢ikarlar1 dogrultusunda optimal seviyede tutmasi muhtemeldir.

3.5. Yabanci Sahipliginin Sermaye Yapisina Etkileri

Yabanci sahipligin sermaye yapisina etkilerini inceleyen 6nceki ¢alismalarin
sonuclart ¢eligkilidir. Baz1 ¢aligmalar yabanci sahiplik ve finansal kaldirag
arasinda negatif yonlii (Li vd., 2006, Ezeoha ve Okafor, 2010; Giirlinlii ve
Giirsoy, 2010, Aggarwal ve Kyaw, 2010; Chen vd., 2014), baz1 ¢aligmalar
ise pozitif yonlii iliski tespit etmislerdir (Orug, 2012; Phung ve Le, 2013).
Yabanci sahiplik ile kaldirag arasinda iliski tespit edemeyen calismalar da
bulunmaktadir (Akhtar, 2005; Zou ve Xiao, 2006; Anh ve Phuong, 2018).
Pozitif iligki ¢ogunlukla, yabanci ortaklarin asimetrik bilgiye maruz kalma
potansiyellerinin yiiksek olmasi nedeniyle borcu kontrol mekanizmasi
olarak kullanma istekleriyle agiklanmistir. Ancak yabanci ortaklari olan
firmalarin genelde karli firmalar olmas1 ve yabanci hissedarlarin diger fon
kaynaklarma ulasiminin daha kolay olmasinin; borca ihtiyaci azaltacagi
literatiirde yer alan savlar arasindadir.

Gelismis llkelerden gelen yabanci yatirimcilarin, daha uygun kosullarda
uluslararasi fonlara erigsimi miimkiindiir. Bu durumda 6zkaynakla finansman
avantajli goriilebilir. Ancak borcun izleme ve kontrol giicli, yabanci
ortaklar1 yatinm yaptiklar1 firmada bor¢ kullanimini desteklemeye
yonlendirebilir.

3.6. Kamusal Sahipligin Sermaye Yapisina Etkileri

Literatiirde kamusal sahiplik ve finansal kaldirag arasinda cogunlukla pozitif
yonli iliski tespit edilirken (Dewenter ve Malatesta, 2001; Li vd., 2006; Liu
vd., 2011; Zhang, 2013), iliski tespit edilemeyen c¢alismalar da
bulunmaktadir (Zou ve Xiao, 2006; Huang ve Song, 2006; Anh ve Phuong,
2018). Pozitif yonlii iliski; kamusal firmalarda 6zkaynak fonlamasinin siyasi
iznine ve yasal prosediirlere tabii olmasina ve borca ulagmalarinin 6zel
firmalara gore daha kolay olmasina dayandirilmigtir. Diger taraftan kamu
firmalarmin borcun vergi avantajint kullanamamasi1 ve bu firmalarda
yoneticilerin borcun kontrol giiciinden kaginmalar1 nedeniyle kamu
firmalarinin bor¢ kullanimina meyilli olmayacaklarini 6ne siiren ¢aligmalar
da mevcuttur (Zou ve Xiao, 2006).

Kamu firmalarinin 6zkaynakla finansmanimin 6zellestirme gibi biirokratik
prosediirlere tabii olmasi, borca kolay ulagsma imkanlari; bor¢ kullanimini
arttirict bir etki olusturabilir. Ancak incelenen firmalarim kamu sahiplik
diizeylerinin 6rneklem geneli diisiik olmasi; kamu sahipliginin sermaye
yapisina etkisini sinirlayabilmektedir.
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3.7. Kurumsal Sahipligin Sermaye Yapisina Etkileri

Aktif izleme hipotezi dogrultusunda kurumsal sahiplik; izleme ve kontrol
etkisi ile ahlaki riziko probleminin azalmasina katkida bulunmaktadir
(Shleifer ve Vishny, 1986; Jensen 1986). Bireysel yatirimcilara oranla daha
yiiksek yatirimlar yapan kurumsal yatirimcilarin, yatirim yaptiklar firmalart
izlemeye, kontrol etmeye ve yoOnlendirmeye daha ¢ok tesviki ve yetkisi
vardir. Piyasadaki kurumsal holdinglerin giiglenmesiyle kurumsal
yatirimcilarin izleme ve kontrol etkinliklerindeki artis, kurumsal yatirimcilar
aktivizmi olarak literatiirde yerini almistir (Smith, 1996, pp. 227-228). Aktif
izleme hipoteziyle ¢elisen Pound (1988)’un pasif oyuncu hipotezi; karsit bir
goriis sergilemektedir. Pasif oyuncu hipotezine gore azinlik ortaklara karsi
icerdeki ortaklarla anlagan biiyiikk kurumsal ortaklarin, yatirim yaptiklar
firma yonetim kararlarinda etkili olamadiklari ileri stiriilmektedir.

Kurumsal yatirimcilarin sermaye yapisina etkilerine iliskin  6nceki
calismalarin sonuglart ¢eliskilidir. Negatif etkileri olduguna yonelik kanitlar
elde eden ¢alismalarin (Chaganti ve Damanpour, 1991; Bathala vd., 1994;
Pushner, 1995; Orug, 2012; Chung ve Wang, 2014) yan1 sira pozitif etki
tespit eden (Sun vd., 2016; Akgiil ve Sigali, 2018) hatta degiskenler arasi
iliski olmadigin1 tespit eden caligmalar da literatiirde yer almaktadir (King
ve Santor; 2008; Al-Fayoumi ve Abuzayed, 2009; Ege ve Topaloglu, 2017;
Anh ve Phuong, 2018). Degiskenler arasinda iliski tespiti; aktif izleme
hipotezine dayandirilirken, iligki tespit edilemeyen arastirmalar kurumsal
ortaklarin pasif izleme yapmasi ve etkilerinin olmamasi seklinde
yorumlanmustir.

Vekalet teorisi ve aktif izleme hipotezi cercevesinde kurumsal ortaklarin
biiyiik ortaklar gibi; bor¢ kullanimini arttirabilecegi kabul gormektedir.
Yatirim yaptiklar1 firmalarda borcun kontrol giiclinden faydalanmak isteyen
ve kar dagitimi beklentisi olan kurumsal hissedarlar, bor¢ kullanimini
destekleyebilir. Ancak, kurumsal ortaklarin etkileri; yatirim yaptiklar
firmadaki oy haklarina, yatirimcilara yonelik yasal korumaya ve firmayla is
iligkileri seviyesine gore farklilik gdsterecektir.

3.8. Aileden Ortaklarin Sermaye Yapisina Etkileri

Tiirkiye’de faaliyet gosteren aile firmalari genellikle yaygin olmayan
sahiplik yapis1 sergilemektedir, yonetici ile sahipler g¢ogunlukla aymn
kisilerdir. Shleifer ve Vishny (1986) yaygin olmayan sahiplik yapisinda
sahiplerin agir1 riskten kaginmasi nedeniyle potansiyel bir maliyet
olusturabilecegini belirtmektelerdir. Cesitlendirilmemis riskleri fazla olan
aileden ortaklarin iflas riski nedeniyle bor¢ finansmanindan kaginmasi
beklenebilir. Diger taraftan, aileden ortaklarin sirkete 0zgii insan
sermayesine yatirim yapmalari; kontrolii birakmalarini zorlagtirmaktadir.
Aileden ortaklarin  firmadaki sahiplik paylart  genellikle yiiksek
seyretmektedir ve kontrol giiclerini hisse senedi piyasalarindan 6zsermaye
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artis1 ile riske atmaya istekli degillerdir (Thomsen ve Pedersen, 2000, p.
693).

Konuya iligkin 6nceki ¢aligmalarin sonuglari ¢eliskilidir. Bazi ¢alismalarda
aile firmalarmin daha az bor¢ kullandiklar1 saptanmistir (Mishra ve
McConaughy, 1999; Santos vd., 2014). Bu g¢aligmalarin sonuglari, yiiksek
borcun getirdigi iflas riski nedeni ile aile firmalariin borcu tercih
etmedikleri seklinde yorumlanmistir. Bununla birlikte aile firmalarinda borg
kullanim diizeylerinin arttigini tespit eden calismalar da bulunmaktadir. S6z
konusu ¢alismalarda, aile firmalarinda 6zkaynak fonlama imkaninin sinirh
olmasi ile sonuglar agiklanmistir (Chaganti ve Damanpour, 1991; King ve
Santor, 2008; Ellul, 2008; Orug, 2012; Biiyiikmert, 2015).

Diger taraftan, sermaye yapisinin gecmisten gelen olaylarla olusan
bolgesel/iilkesel sahiplik yapist dogasina, yasal yapiya ve finansal
piyasalarin gelismislik diizeylerine gore degiskenlik gdsterebilecegi géz ardi
edilemez. Yatirimci koruyuculugunun az oldugu, sermaye piyasalar1 az
gelismis iilkelerde kisa vadeli bor¢ kullaniminin yaygin oldugu literatiirde
kabul goren bir goriistiir. Asagida Tablo 2’de sahiplik yapisinin sermaye
yapisina iligkin dnceki calismalar 6zetlenerek sunulmustur.
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Tablo 2: Literatiir Ozeti

Cahsma Orneklem Analiz Sermaye Yapisiyla Ilgili Diger Degiskenler Sahiplik Yapisi-Sermaye Yapisi iliskisi
Yontemi Degiskenler Sonuglan
Brailsford Avusturalya | Siradan En Toplam Borglar/Toplam Varliklar | En Biiyiik 5 Hissedar Hisse Pay1 En bliyik 5 hissedar pay: ile kaldirag arasinda
vd. (2002) 216 Firma Kiigiik Kareler Yoneticilerin Hisse Pay1 ve Karesi yonetici sahiplik diizeyine gore farklilik gosteren
1989-1995 Metodu Aktif Log, Aktif Biiyiime (+) yonli iliski saptanmustir.
Ozsermaye PD, FAVOK Standart Sapmast Yonetici sahipligi ile bor¢ seviyesi arasinda ters U
Vergi Oncesi Operasyonel Kar+Amortisman-+ seklinde bir iliski saptanmustir.
Odenen Vergi-Temettii-Vergi, Amortisman,
Temettii Odemesi Agirlikli Ortalamasi, En
Biiyiik 5 Hissedar Paymin %20 den Fazla
Olmasi
Akhtar Avusturalya | Tobit Uzun Vadeli Borg/(Uzun Vadeli FVOK, Amortisman Giderleri, Odenen Vergi Cok uluslu ve yerli firmalarin kaldirag oranlar
(2005) 4.287 Firma | Regresyon Borg+Ozsermaye PD) Toplam Dagitilan Kar Pay1, Net Faiz Giderleri, arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark
1992-2001 Model Aktif Log, Borg Dis1 Vergi Kalkani, Yurtdist saptanamamigtir.
Satislar/Toplam Satiglar Her iki tiir firma yapisi i¢in biiyiime, karliligin
Cesitlendirme: Toplam Yan Kurulus Sayisi borg diizeyini belirleyici oldugu tespit edilmistir.
Zou ve Xiao | Cin Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Varliklarin Log., Piyasa/DD, Operasyonel Kamusal ve yabanci sahipligin; sermaye yapisi
(2006) 1997-2000 Toplam Borglar/Firma PD Kar/Toplam Varliklarmm DD, Kazang Oynakligi, | se¢imine etkisi olduguna yonelik kanit elde
Uzun Vadeli Borglar/Toplam Borg Dis1 Vergi Kalkani, Marjmmal Vergi Orani, | edilememistir.
Varliklar DD Yabanci Sahiplik Pay1, Kamu Sahiplik Pay1, Karlilik ve kaldirag arasinda negatif yonli iliski
Uzun Vadeli Borglar/Firma PD Kamu Tiizel Kisilik Pay1 tespit etmislerdir.
Huang ve Cin Siradan En Uzun Vadeli Borglar/( Ozsermaye | FVOK/Toplam Varliklar Kurumsal ve kamusal sahipligin kaldirag orani
Song (2006) | 1.086 Firma | Kiigiik Kareler | DD+Uzun Vadeli Borglar) Satis Log, Sabit Varliklar/Toplam Varliklar tizerinde etkisi olmadigi tespit edilmistir. Cin
1994-2003 Metodu Toplam Borglar/(Toplam Borglar/ | Efektif Vergi orani firmalarinin ~ vergi  etkisini uzun  dénemli
Ozsermaye DD) Amortisman/Toplam Varliklar borglanmada dikkate aldiklart tespit edilmistir.
Uzun Vadeli Borglar/( Ozsermaye | Tobin Q, FVOK Standart Sapmasi Firmanin biyikligii, sabit varliklarda artig ile
PD+Uzun Vadeli Borglar+) Yonetici Sahipligi, Kurumsal Sahiplik kaldirag arasinda (+) yonli, ancak karlilik, vergi
Toplam Borglar/(Toplam Borglar/ dist kalkan, bilyiime imkanlari, yonetici sahipligi
Ozsermaye PD) ile kaldirag arasinda (-) yonlii iliskiler oldugu
saptanmistir.
Driffield, Malezya, Panel Veri Toplam Borg/Toplam Aktifler Sahiplik Yogunlugu, Aktif Log, Kar Marji, Sahiplik yogunlugu artan ve nakit akis ve ile
vd. (2007) Tayland, Analizi Tobin Q, Firma Yasi, Aile Sahiplik Pay1, En kontrol haklarinin aynldigi firmalarda daha fazla
Endonezya | 3 Asamali Biiyiik 5 Hissedar Pay1 Kontrol Hakkinin Nakit | yabanci kaynak kullanildigini tespit edilmistir.
ve Kore Siradan En Akis Haklarindan Fazlaligi, En Biiyiik Ortak
1994-1998 Kiiglik Kareler Nakit Akis Hakki
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King ve Kanada Panel Veri Toplam Borg/Toplam Aktifler Aktif Karlilik, Satislarda Biiyiime Kurumsal sahiplik ile finansal kaldira¢ arasinda
Santor 613 Firma Analizi Aktif Log, Firma Yas Log, Yatirim istatistiki bir iliski tespit edilememistir. Tek simf
(2008) 1998-2005 Tutary/Satislar,CEO Ikiligi Kukla Degiskeni hisseleri olan aile firmalar yaygin sahiplik yapist
Aile Sahipligi/Kurumsal Sahiplik /Finansal olan firmalarla kiyasla daha yiiksek borg/aktifler
Sahiplik Kukla Degiskenleri orani oldugu, ¢ift smuf hisseleri olan aile
Piramit Kukla Degiskeni, Aile CEO Ikiligi firmalarinin yaygin sahiplik yapisi olan firmalara
Aile Tek/Cift SimifHisse Kukla Degiskeni gore finansal kaldiraglarinin farkliik géstermedigi
saptanmugtir.
Ellul (2008) | 38 Farkh Panel Veri (Kisa Vadeli Yikiimliliikler Satis Log, Satislarda Artig, Firma Yags1 Hisse Kurumsal blok hissedarlarin  sermaye yapisi
Ulke 5.975 Analizi Igindeki Borglar+ Uzun Vadeli Getirisi, Kurumsal Vergi Orani izerine belirgin bir etkisi olmadig1 tespit
Firma Borglar)/Toplam Varliklar PD/DD, Aktif Karlilik, PD/GSYIH edilmistir. Aile firmalarinda aile sahipligi olmayan
1992-2006 (Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler Hisse Getirisi, Blok Hissedar Varligi, Ailenin firmalara kiyasla; Tobin Q degerinin yiiksek ancak
icindeki Borglar Uzun Vadeli Yonetimdeki Varligi, Blok Hissedarlarin Nakit kaldiracinin daha az oldugunu tespit etmislerdir.
Borglar)/ ((Kisa Vadeli Akis Haklar1 ve Oy Haklar1 Arasinda Fark, Diisiik sahiplik haklart olan iilkelerdeki aile
Yiikiimliiliikler igindeki Borglar Hissedar veya Kredi Veren Haklari, 5 Yildan firmalarinin daha yiiksek kaldirag kullandiklart
+Uzun Vadeli Az Siire Tle %10’dan Fazla Nakit Akis Hakki tespit edilmistir.
Borglar+)+Ozsermaye PD) Olan Aileden Olmayan Ortak Pay1, Yatirimcel
/Bor¢ Veren Haklar1 Endeksi
Al-Fayoumi | Urdiin Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | igsel, Kurumsal, Bireysel Blok Sahip Pay1 Kurumsal ve bireysel biiyiik hissedarlar ile borg
ve 2001-2005 Analizi Toplam Borglar/Toplam Olagan Kar/Toplam Varliklar, Duran Varliklar orani arasinda bir iligki tespit edilememistir.
Abuzayed Borglarmm DD+Toplam /Toplam Varliklar, Aktif Log, Satislarda Yonetici sahipligi ile firmanin bor¢ orani arasinda
(2009) Varliklarin PD) Biiyiime, Amortisman/Toplam Varliklar, (-) yonlii bir iliski saptanmusgtir.
operasyonel Net Gelir Standart
Sapmasi/Toplam Varliklar
Li, Yue ve Cin Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Kamu Sermaye Pay1, Yabanci Sermaye Payi Yabanci sahipligi sermaye yapisi gostergeleri ile (-
Zhao (2009) | Net Satiglar | Analizi Kisa Vadeli Borglar/Toplam Sektor Yogunlagmasi, Firma Biytkligii ) yonlii, kamusal sahipligin kaldiragla (+) yonlii
5milyon Varliklar Vergi Oncesi Kar/Toplam Varliklar iligkili oldugu saptanmistir. Aktif biyiklik ve
Yuan’dan Ozkaynak Karlilig1 sermaye yapisi gostergeleri arasinda (+) yonlii bir
Fazla Varliklarin Vadesi iliski saptanmugtir. Karlilik ve maddi duran
Firmalar Duran Varliklar/Toplam Varliklar varliklarin pay1 ile sermaye yapisi gostergeleri
2000-2004 Herfindahl Endeks (Firma Satislar1 Baz arasinda (-) yonli iliski saptanmistir. Kaldiragta
Alinarak) belirgin sektor etkisi oldugu tespit edilmistir.
Brav (2009) | Birlesik Siradan En Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Aktif Karlilik, Satiglarda Artis, Aktif Log Ozel firmalarin halka acik firmalardan daha fazla
Krallik Kiigiik Kareler Kisa Vadeli Borglar/(Kisa Vadeli Yatirim Harcamalari/Toplam Varliklar borg kullandiklari tespit edilmistir. Ozel firmalarm
1997-2003 (Borglar+Uzun Vadeli Borglar) Temettii/FVOK, Nakit/Toplam Varliklar kaldiraglarinin  firma performansina gére daha

Toplam Borglar-Nakit)/Toplam
Varliklar

(Duran Varliklar+Yatirimlar)/Toplam Varliklar,
Firma Yas Log

fazla degisim gosterdigi tespit edilmistir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalar: Dergisi

Ankara SMMMO

/2022-2

5
L

ITUVLE



/ 2022-2

IMUIVLE

SAHIPLIK YAPISININ SERMAYE YAPISINA ETKILERI: BORSA iSTANBUL’DA BiR ARASTIRMA

Toraman ve | Tiirkiye Regresyon Toplam Borglar/Toplam Pasifler En Biiyiik 1/3/5 Ortagim Sahiplik Orani Sahiplik yapisinda yogunlasma ile borglanma
Okuyan 194 Firma Analizi Uzun Vadeli Borglar/Toplam Duran Varliklar/Toplam Varliklar arasinda (+) yonlii diisiik katsayih bir iliski tespit
(2009) 2005-2007 Aktifler, Kisa Vadeli Aktif Log, FVOK/Toplam Varliklar edilmistir.
Borglar/Toplam Aktifler FAVOK/Toplam Varliklar
Cespedes Latin Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Herfindahl Endeks (Bireysel Hissedarlarin Pay1 | Sahiplik yogunlugu ile kaldirag arasinda (+) yonli
vd. (2010) Amerika Analizi (Finansal Borg¢+Tartigilabilir Baz Almarak) iliski saptanuslardir. Satiglarda artis ile kaldirag
806 Firma Yiik.)/(Finansal Satis Log arasinda (+) yonlii iliski tespit etmistir.
1996-2005 Borg+Tartisilabilir Efektif Vergi Orani Daha biiyiik firmalarin daha fazla maddi duran
Yiik.+Ozsermaye DD) Duran Varliklar/Toplam Varliklar varliklart oldugu ve daha fazla (+) kaldirag
(Finansal Borg¢+Tartisilabilir FVOK/Toplam Varliklar kullandiklar1 ancak daha az (-) karli olduklari
Yiik.)/((Finansal PD/DD tespit edilmistir.
Borg¢+Tartigilabilir Yatirim Harcamalari/Duran Varliklar
Yiik.+QOzsermaye PD)
Ezeoha ve Nijerya Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Yabanci Sahiplik Kukla Degiskeni Yerel firmalarin yabanci firmalara kiyasla daha
Okafor 71 Firma Analizi Kisa Vadeli Borglar/Toplam Yogunlasmis Sahiplik Kukla Degiskeni fazla (+) borg kullandiklarmi tespit etmislerdir.
(2010) 1990-2006 Varliklar Satis Log, Firma Yas Log Yabanct veya yaygm sahiplik yapisi olan
Uzun Vadeli Borglar/Toplam FVOK/Toplam Varhklar firmalarin genellikle bityiik firmalar oldugu, daha
Varliklar karli olduklart ve uzun vadeli borca dayandiklart
tespit edilmistir.
Giirtinlii ve Tirkiye Asamall Uzun Vadeli Borglarin DD/(Uzun | Yabanci Hissedar Pay1 Yabanci sahipligin uzun vadeli kaldirag ile (-)
Giirsoy 143 Firma Regresyon Vadeli Borglarn DD+Ozsermaye | Net Satis Log, Aktif Karlilik, FVOK/Satislarda yonli iliskili oldugu tespit edilmistir. Yabanci
(2010) 2007-2008 Analizi PD) Degisim, Duran Varliklar/Toplam Varliklar sahiplik ile yatirim harcamalari/toplam varliklar ve
Uzun Vadeli Bor¢larin DD/(Uzun | Yatirim Harcamalari/Toplam Varliklar duran varliklar/toplam varliklar arasinda (+) yonlii
Vadeli Bor¢ DD+0zsermaye DD iligki tespit edilmistir. Daha biiylik firmalarin
kiigtik firmalara kiyasla biraz daha fazla kaldirag
(+) kullandiklar tespit edilmistir.
Aggarwal ve | S&P Siradan En Uzun Vadeli Borglar/(Uzun Cok Uluslu Firma Proxy, Yerel Firma Proxy Cok uluslu sirketlerin daha diisiik (-) bor¢ oranlar
Kyaw 1996-2005 Kiiciik Kareler | Vadeli Borglar+Ozsermayenin Piyasa Beta Degeri, Operasyonel Kaldirag kullandiklari, daha fazla (+) kar payr dagittiklar
(2010) 2 Asamali, 3 PD) Satiglarda Biiyiime, Aktif Karlihk, PD/DD tespit edilmistir.
Asamali En Serbest Nakit Akislari/Toplam Satislar, Kar
Kiigiik Kareler Dagitim Orani, Vergi Dis1 Kalkan, Toplam
Satiglar Log., FVOK/Satislar Yillik Degisim
Margaritis Fransa Veri Zarflama Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Aile Firmalar1 Proxy, Finansal Ortaklar Proxy, Yogunlastirilmis sahiplik yapisinin genellikle daha
ve Psillaki 3 Sanayi Analizi, ve karesi 2 yil Ortalama Kar/Toplam Varliklar fazla (+) borgla iligkili oldugu tespit edilmistir.
(2010) Sektorii Kantil Duran Varliklarin Toplam Varliklara Orani Ancak sahiplik kimliginin kaldirag segimine
2002-2005 Regresyon Maddi Olmayan Duran Varliklar/Toplam etkisine iligkin kanit elde edilememistir.

Varliklar, %25 Altinda/%25-%50 arasinda/
%50’den Fazla Arasinda Sahiplik Yogunlugu
Kukla Degiskeni
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Pindado ve Ispanya Panel Veri Uzun Vadeli Borcun Yonetici Sahipligi %35’den Asag1 ve %70’ den Sahiplik yogunlugunun borg¢ kullanimini arttiracagi
Torre (2011) | 135 Firma Analizi (GMM) | PD/(Ozsermaye PD/Uzun Vadeli | Yukart Olma Kukla Degiskeni, Karlilik (+) yoniinde kanitlar elde etmislerdir
1990-1999 Borglar PD) Finansal Stres Olasilig1, Aktiflerin Log Yonetici  sahiplik payr arttifinda  (yonetici
Borgsuz Vergi Kalkanlari, Yonetici Sahipligi giiclendigi durumda) bor¢ oraninin azaldigma (-)
%87’den Fazla Sahiplik Kukla Degigkeni iligkin bulgular elde etmislerdir.
Orug (2012) | Tirkiye Panel Veri Toplam Borg¢/Toplam Varliklar En Biiyiik Ortak Pay1, Biiyiik Diger Ortagin Dagimnik sahiplik ile kisa, uzun ve toplam kaldirag
162 Firma Analizi Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Varlik Pay1, Dagilmis Hisselerin Pay1 arasinda (+) yonlii iliski tespit edilmistir. En biiyiik
2002-2010 Orant Yonetimde Gorevli Ortaklarin Pay1 hissedarn pay1, yonetici payi, holding pay1 ile
Uzun Vadeli Bor¢/Toplam Varlik | Kamu, Yabanci, Holding, Kurum, Vakif uzun vadeli ve toplam kaldirag arasinda (+) yonlii
Orant Sermaye Pay1, Ayni Soyada Sahip En Az iki iligki saptanmustir. Yabanci sahiplik pay: ile kisa
Ortagin Olmasi Kukla Degiskeni, Kar Pay1 vadeli ve toplam kaldirag arasinda (+), kurumsal
Odemeleri, Temettii Verimi Oran1 sahiplik pay1 ile toplam ve kisa vadeli kaldirag
Nakit Kar Payl/ Piyasa Kapitalizasyonu arasinda (-), aile sahiplik pay1 ile uzun, kisa ve
Maddi Duran Varliklar/Satislar, Maddi ve toplam kaldira¢ arasinda (+) yonli iliski
Maddi Olmayan Duran Varlik/Aktifler saptanmuistir.
De La Fransa Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Kontrol Eden Ortagin Nakit Akis Haklar Kontrol eden hissedar pay1 ile kaldirag arasinda
Bruslerie ve | 112 Firma Analizi Uzun Vadeli Borglar/Toplam Amortisman/Toplam Varliklar, Aktif Log. ters U seklinde bir iliski tespit edilmistir.
Latrous 1998-2009 Borglar FAVOK/Toplam Aktifler, Bor¢ Dis1 Vergi Aile firmalarinin kurumsal firmalara kiyasla daha
(2012) Ozsermaye PD/Ozsermaye DD Kalkani, PD/DD, En Biiyiik Hissedarin az borg (-) kullandiklar1 tespit edilmistir.
Finansal Borglar/Kullanilan %10’dan, %40’tan Fazla Hisseye Sahip Olmasi,
Sermaye DD Nakit Akis Haklar/Oy Hakki, Aile, Kamu,
Finansal Kurum, Kurumsal Sermaye Paylari,
Duran Varliklar/Toplam Varliklar
Sayilgan ve Tiirkiye Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Halka Ag¢iklik Pay1 En biiyiik ortagin pay1 veya halka agiklik payi ile
Salman 179 Firma Analizi En Biiyiik Hissedar Pay1 finansal kaldirag arasinda (-) yonli iliskiler tespit
(2012) 1998-2009 Toplam Varliklarin Log etmiglerdir. Aktif biiyikligin artist  finansal
kaldiraci azaltmaktadir (-).
Ganguli Hindistan Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | FVOK/Toplam Varliklar Yaygim sahiplik yapisi ile kaldirag arasinda (-)
(2013) 100 firma Analizi 2005-2009 dénemi FVOK Varyanst yonlii iliski tespit etmistir. Aktif karlilik, maddi
2005-2009 Maddi Duran Varliklar/Toplam Varliklar duran varliklar/toplam  varliklar ile finansal
Satislarda Biiytime, Aktif Log kaldirag arasinda (-) yonlii iliski tespit edilmistir.
Kontrol Eden Hissedarlarin Sermaye Pay1
Zhang Cin Havuzlanmis Uzun Vadeli Borglar+Cari Yiik. En Biiyiik Hissedarm Oy Hakk: Firma Yasi Sahiplik yogunlugu ile sermaye yapisi arasinda
(2013) 2007-2012 Siradan En I¢indeki Borglar/( Uzun Vadeli Yonetici, Kamu, Kamu Tiizel Kisiligi Sahipligi ters U seklinde, kamu sahipligi ve sermaye yapisi
Kiigiik Kareler | Borglar+Cari Yiik. I¢indeki Firma Biiyiikltigii (Duran Varliklarin Log) arasinda (+) yonlii iliski saptanmustir. Yonetici
Regresyon Borglar+tMevcut Yiik. PD) Somutluk (Duran Varliklar/Toplam Varliklar), sahipliginin sermaye yapisina istatistiki etkisi
Analizi Bor¢ Dis1 Vergi Kalkani, Vergi Orani, PD/DD tespit edilememistir.
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Gonzalez Kolombiya | Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Aileden CEO, Kurucu CEO, Miras¢1 CEO, Aile | Gen¢ firma kurucusu veya firma kurucusu
vd. (2013) 523 Firma Analizi Sektorel diizenlenmis Kaldirag Sahipligi, Direkt/Dolayl1 Aile Sahipligi miras¢ist  yoneticilerin daha az (-) borg
1996-2006 Uzun Vadeli Yabanci Aileden Yonetici Sahipligi, Toplam Aktiflerin kullandiklart tespit edilmistir. Firma aile iligkisinin
Kaynaklar/Toplam Varliklar Log., Oy Kullanma Hakki, Aileden Y6netici direktten dolayliya gectiginde borg diizeyinin
Orani, Disaridan Yonetici Orani, Bayan arttig1 (+) saptanmistir. Aile bireylerinin Yoénetim
Yonetici Orani, Yonetim Kurulu Hisse Pay1, Kurulunda olmast ama yonetici olmamasi
Aktif Karlilik, Firma Yasi, Kurumsal Y&netim durumunda borg kullaniminin azaldig: (-) tespit
Ozel/Halka Agik Kukla Degiskeni edilmistir.
Chen vd. Cin Siradan En Toplam Borglar/Toplam Yerel/Yabanci Ortak Sermaye Pay1 Yabanci sahipligi ile kaldirag arasinda (-); kamu
(2014) 1.481 Firma | Kigiik Kareler | Varliklarin DD Kamu Sermaye Pay1 sahipligi ile uzun vadeli kaldirag arasinda (+)
2011 Y1l Analizi Toplam Borglar/Toplam Net Satis Log, Aktif Karlilik yonli iligki tespit edilmistir. Yerel 6zel firmalart
Varliklarin PD Operasyonel Gelir Biiyiime Orani daha fazla 6zsermaye, biiyiik firmalarin daha fazla
Uzun Vadeli Borglar/Toplam Maddi Olmayan Duran Varliklar/Toplam bor¢ kullandiklart ancak daha az karli olduklar
Borglarm PD Varliklar, Vergi (Kurumsal Vergi/Operasyonel tespit edilmistir. Karli firmalarin igsel sermayeye
Borglar/Toplam Bor¢larin DD Kar), Risk(Aktif Karlilik Standart Sapmasi) yoneldikleri saptanmustir.
Chung ve A.B.D. Siradan Ug Yillik Kaldirag Degisimi Yillik Kurumsal Sahiplik Degisimi Kurumsal sahiplik artarken kaldirag oranmin
Wang 40.963 Asamalar1 En Toplam Borglar/(Toplam Kurumsal Sahiplik Pay1, Satig, Firma Yas, azaldigna (-) iliskin kanitlar elde etmislerdir.
(2014) orneklem Kiigiik Kareler | Borglar+Osermaye) Giderleri/Satiglar, Sigorta Sirketleri, Yatirim Bir firmanin yetersiz olan firma kaldiraci arttiginda
1985-2008 Analizi Ortakliklari, FAVOK/Toplam Varliklar, kurumsal sahipligin azaldigini (-) saptanmustir.
PD/DD, Bagimsiz Yatirim Danismanlari Pay1,
Duran Varliklar/Toplam Varliklar
Ar-ge Giderleri/Toplam Satiglar
Santos vd. 12 Bati Panel Veri Uzun Vadeli Borglar+Cari Birinci/ikinci/Ugiincii En Biiyiik Ortaklarin Ikinci veya iigiincii biiyiik hissedar olmas: kaldirag
(2014) Avrupa Analizi Yiikiimliiliikler i¢indeki Borglar/ Paylari, orani lizerinde belirgin bir (+) yonlii etki, en biiyiik
Ulkesi (Uzun Vadeli Borglar + Cari %10-%25 Hakim Ortak Sahipligi, %25-%50 hissedarin elindeki sahiplik pay:r ile kaldirag
694 Firma Yiikiimliiliikler I¢indeki Borglar + | Hakim Ortak Sahipligi, %50 Ustii Hakim Ortak | arasinda (-) yénlii bir iliski saptanmustir. Aile
2002-2006 Mevcut Yiikiimlilikleri PD) Sahipligi, Aile Sermaye Sahipligi, firmalarinin piyasa kaldiraci {izerinde (-) yonli
FAVOK/Aktifler, Firma Yas1, Vergi, etkisi oldugu ve etknin yasal kurumsal gevreye
Amortisman, Duran Varliklar/Toplam Varliklar | gore degistigi tespit edilmistir.
Pirzada vd. Malezya MANOVA Uzun Vadeli Borglar/Ozsermaye Aktif Karlihk, Ozsermaye Karliligi, Hisse Bast Kurumsal sahipligin sermaye yapisina istatistiki bir
(2015) 30 firma Kar, Fiyat/Kazang, Kurumsal Sahiplik etkisi tespit edilememistir.
2001-2005
Biiyiikmert Tiirkiye Coklu Toplam Borglar/Toplam Varliklar | En Biiyiik 1. Hissedar Pay1 En biiyiik ortak pay: ile kaldirag orani arasinda (-)
(2015) BIST Regresyon Uzun Vadeli Borg Orani En Biiyiik 3 Hissedarin Pay1 yonli bir iligki tespit etmistir. Aile firmalarinin
133 firma Analizi Ozkaynaklar/Toplam Varliklar Yabanci Ortaklarin Paylar daha fazla (+) toplam kaldirag ve kisa vadeli
2010-2013 Kisa Vadeli Bor¢ Orani Aktif Karlilik kaldirag  kullandig1 tespit edilirken, yabanci

Satislari Karlilig:
Duran Varliklar Orani

sahipligin sermaye yapisi gostergelerine etkisi
tespit edilememistir. Karhiligin artmasiyla borg
kullanimi artig1 saptanmustir.
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Onem ve Tiirkiye Panel Veri Toplam Borglar / Toplam Halka Agiklik Orami, Net Kar/Ozsermaye En biiyiik birinci ve ikinci ortak paylarmin, halka
Demir BIST Analizi Varliklar En Biiyiik Ortak/ikinci Ortak Sermaye Pay1 aciklik oraninin finansal kaldiraca istatistiksel
(2015) 135 firma Tobin Q, Net Kar/Satislar, Net Satiglar /Toplam | olarak anlamli bir etkisini tespit edememislerdir.
2009-2012 Aktifler, PD/DD, Net Satislar/Ozsermaye, Net
Kar/Toplam Aktifler,
Sun vd. B.K. Siradan EKK Toplam Borglar/Toplam Kurumsal Ortak Sermaye Pay1, PD/DD, Kurumsal sahipligin firma kaldiraci ile (+) yonli
(2016) 383 Firma iki Asamali Varliklarin DD Satislarda Artig, Kriz Kukla Degiskeni iligkili oldugu, yogunlagsmis yonetici sahipliginin
1998-2012 EKK Lojistik Toplam Borglar DD/(Toplam Maddi Duran Varliklar/Duran Varliklar kaldirag ile (-) yonli iliskili oldugu tespit
Regresyon Borglar DD+0zsermaye PD) FAVOK/Toplam Varliklar, Temettii Orani, edilmistir.
Ozsermaye Degisimi, Karin Standart Sapmasi,
Borg Dis1 Vergi Kalkani, PD Log, Duran
Varliklar/Toplam Varliklar
Ege ve Tiirkiye Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | En Biiyiik Birinci/Ikinci/Usiincii Ortagin Pay1 En biiytik birinci, ikinci, liglincii ortaklarin, halka
Topaloglu BIST 30 Analiz Yabanci/Kurumsal Ortaklarin Paylari aciklik oraninin yabanct ve kurumsal ortaklarin;
(2017) Endeksi Aktif Karlilik Orani, Halka Agiklik Orani sermaye yapisl Uzerine istatistiki etkisi tespit
2009-2015 Toplam Varliklarin Log edilememistir. Aktif karlihgmn, aktif biylikligiin
Aktif Karlilik toplam kaldirag oranina (-) yonlii istatistiki etkisi
saptanmustir.
Huang vd. Cin Havuzlanmis Toplam Borglar/Toplam Varliklar | En Biiylik Ortak Sermaye Pay1, Kamusal Kamunun en biiyiik hissedar olmamasi durumunda
(2018) Shanghai Siradan En Sahiplik Pay1, Toplam Varliklarin Log, Cari firma kaldiracinin (+) yonlii etkilendigini tespit
Shenzhen Kiigiik Kareler Varliklar Oranm1, FVOK/Toplam Varliklar, etmislerdir.
Borsasi Metodu Duran Varliklar/Toplam Varliklar, Biiylime En biiyiik hisseye sahip olan ana firmanin kamu
2007-2012 Olasiliklari((Ozkaynak PD+Borglar firmasi olmast halinde, kamusal sahiplik daha
DD))/Toplam Varliklar DD) diisiik (-) kaldirag ile iligkilendirilmektedir.
Anh ve Vietnam Panel Veri Toplam Borglar/Toplam Varliklar | Yabanci, Kurumsal, Kamusal, Yonetici, En Yonetici sahipligi ile borg oranlari arasinda ters U
Phuong 642 Firma | Analizi Kisa Vadeli Borglar/Toplam Biiyiik Hissedarin Sermaye Pay1 seklinde; banka borglari arasinda N seklinde iligki
(2018) 2009-2015 Varliklar, Uzun Vadeli Herfindahl Endeksi (Biiyiik Hissedarlar gin) tespit edilmistir. Yabanci, kurumsal veya kamusal
Borglar/Toplam Varliklar Firma Yasi, PD/DD sahipliginin sermaye yapisi tizerinde istatistiki bir
Banka Kredileri/Toplam Varliklar etkisi tespit edilememistir.
Akgiil ve Tiirkiye Panel Veri Uzun Vadeli Borglar/Toplam En Biiyiik Ortak Pay1, Yonetim Kurulu Kurumsal sahiplik ile kaldirag arasinda istatistiki
Sigali 11 Analizi Aktifler Sahipligi, CEO Tkiligi, CEO Sahipligi, iliski tespit edilemezken, uzun vadeli finansal
(2018) Ulastirma Toplam Borglar/Toplam Aktifler Igsel Sahiplik, Kurumsal Sahiplik kaldirag ile (+) yonli istatistiki bir iligki
Firmasi Yonetim Kurulu Bagimsizligi saptanmistir. Igsel sahiplik ile toplam kaldirag
2002-2013 Aktif Kar, Ozkaynak Karlilig: arasinda anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Vergi Dis1 Vergi Kalkani, Aktif Log
Biiytime, Oynaklik (Aktif Karliligin Varyansi),
Duran Varliklar/Toplam Varliklar

Duran varliklarin toplam varliklara orani ile toplam
kaldirag arasinda (+), aktif karlilik ve uzun vadeli
kaldirag arasinda (-) yonlii iliski tespit edilmistir.

Aciklama: Piyasa Deger (PD), Defter Degeri (DD); Logaritma (Log), Pozitif (+), Negatif (-), En Kiiciik Kareler (EKK), Yiikiimliiliikler (Yiik.), FVOK (Faiz Vergi Oncesi Kar)
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4. ARASTIRMA

Firma kararlarinda s6z sahibi olan ortaklarin firmayla iligkilerini yansitan
sahiplik yapisi bilesenlerindeki degisimin firmaya etkilerinin ve dolayisi ile
sermaye yapisina etkilerinin olmast muhtemeldir. Ancak bu etkinin ne
yonde oldugu {ilkedeki yasal yapiya, vergi uygulamalarina, sermaye
piyasalarindaki gelismislik diizeyine ve yaygin aligkanliklara gore farklilik
gosterebilecegi de asikardir. Gelismis iilkelerde konuya iliskin ¢esitli
arastirmalar yapilmis olmasina karsin, gelismekte olan iilkelerde yapilan
aragtirmalarin sayilari sinirlidir.

4.1. Arastirmanin Amaci

Bu caligmada gelismekte olan bir iilke Tiirkiye Ornekleminde sahiplik
yapisinin sermaye yapisina etkilerini inceleyerek; paydaslara yatirimlar
hakkinda aydinlatict bilgiler saglamayr ve diizenleyicilere diizeltici,
Onleyici, iyilestirici faaliyetlerde kullanilabilecekleri bilgiler sunmay1
amaclamaktadir.

4.2. Arastirmanin Kapsam

Bu calismada BIST imalat sanayinin {i¢ alt sektoriinden yirmiser firmanin
2012-2017 donemini kapsamaktadir. Orneklemin kapsadigi imalat
sanayiinin i¢ alt sektorii; (1) Metal esya, gere¢ ve makine yapim; (2)
Kimya, petrol plastik ve kauguk firiinleri; (3) Tas ve topraga dayali imalat
sanayii sektorleridir. Verileri eksiksiz olan ve dzsermayesi negatif olmayan
firmalar 6rnekleme dahil edilmistir. Her sektor grubundan esit sayida firma,
veri setine dahil edilerek sektoriin olasi etkilerinin azaltilmasi
amaglanmistir. Sektorlerde firma sayilarinin az olmasi nedeniyle sektorleri
tek tek analiz etmek, yeterli 6rneklem olmamasi agisindan yaniltic1 bilgiler
sunabilir. Diger taraftan sektorlere gore finansal oranlar farklilik
gostermektedir. Ug farkli sektdrden esit sayida firma segiminin bu etkileri
azaltabilecegi Ongoriilmiistiir. Firmalarin se¢iminde; firma biytikligi
gostergesi olarak toplam aktifler degerleri esas alinmistir. Bu sekilde
sektorde asir1 biiyiik veya kiiciik olan gézlemler 6rneklem dis1 birakilmasi
amaclanmigtir. Verileri tam olan ve 6zsermayesi negatif olmayan; metal
esya, gere¢ ve makine yapim sanayisinde faaliyet gosteren 26 firma; tas ve
topraga dayali imalat sanayisinde faaliyet gosteren 25 firma ve kimya, petrol
plastik ve kauguk {irlinleri sanayisinde faaliyet gosteren 22 firma tespit
edilmistir. Sektorler i¢cinde aktif biiyiikliigii en yiiksek ve en az olan firmalar
sirayla cikarilarak, ii¢ sektorden yirmiser firma kalacak sekilde 6rneklem
diizenlenmistir. Calisma 6 yilik zaman periyodunu (T) ve 60 yatay kesit
birimi (N) kapsamaktadir. Veri seti Finnet veri tabanindan ve Merkezi Kayit
Kurulusu (MKK) saglanmistir. Calismaya dahil edilen hisseler EK 1°de
sunulmustur.
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4.3. Arastirmanin Yontemi

Arastirma tasarimi, iki hipotezin test edilmesinden olusmaktadir. Ilgili
hipotezler: “HO= Sahiplik yapis1 ile sermaye yapisi arasinda bir iligki
yoktur, H1= Sahiplik yapis1 ile sermaye yapisi arasinda bir iligki vardir.”
seklindedir.

Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren firmalarm nicel verileriyle s6z konusu
hipotezler test edilmistir. BIST imalat sanayinin {i¢ alt sektdriinden yirmiser
firmanin 2012-2017 donemini kapsayan ¢alismanin verileri, kesitsel zaman
serisi Ozelligi gostermektedir. Bu nedenle uzamsal ve zamansal boyutta
regresyon analizine olanak sunan panel veri analizi (Hsiao, 2007, p. 1)
tercih edilmistir ve Stata 12 programinda uygulanmaistir.

Arastirmanin incelendigi donemin kii¢iik oldugu, 6zellikle sabit T (zaman),
bliylik N (birim) asimptotikleri oldugu durumlarda dinamik davranigin
kisitlanmasina ihtiya¢c olmamasi nedeniyle c¢alismada birim kok testlerine
yer verilmemistir (Wooldridge, 2010, p. 175)%. Literatiir dogrultusunda
secilen serilerle olusturulan modellerde, bagimsiz degiskenler arasi ¢oklu
dogrusal baglant1 sorununun varligi Varyans Artis Faktorii (VIF) testiyle
kontrol edilmistir. Modeller c¢oklu dogrusal baglanti sorunu olmayacak
sekilde diizenlenmistir. Analizde kullanilan degisken ve modeller; asagida
Tablo 3 ve Tablo 4’te yer almaktadir.

Uygun panel veri analizi se¢imi yapmak amaciyla klasik model tercihini
sinamak icin F testi, rassal etkiler-sabit etkiler modeli tercihi yapmak i¢in
Hausman testi uygulanmistir. Ardindan panel veri modeline uygun ek testler
ile otokorelasyon, heteroskedasite ve birimler aras1 korelasyon sorunlari test
edilmistir. S6z konusu sorunlarin varligi halinde, hata terimi varyansi birim
matrise esit degildir, dolayisiyla modellerin etkinligi ve tutarhigi
etkilenmektedir. Tespit edilen sorunlarin modellerden arindirilmasi icin
direngli  standart hatalar  tahmincisi, Driscoll-Kraay  tahmincisi
uygulanmistir.

4.4. Degiskenler ve Modeller

Finansal agidan sahiplik yapisina bakildiginda, sahiplik yapis1 temelini
sermaye sahipliginden almaktadir. Sermaye sahipliginde iki unsur one
¢ikmaktadir; sahipligin tiiri ve yogunlugu. Sahiplik yogunlugunu 6l¢mek
amaciyla literatlirde siklikla hakim hissedarin payi, biiyiik hissedarlarin
paylari, halka aciklik orani, karari etkileme giiciine sahip hissedar sayisi
gostergeleri kullanilmigtir. Diger taraftan; yerli/yabanci, aileden, kurumsal

2 Professor Jeffrey M. Wooldridge savini destekler sekilde, literatiirde kisa dénemli panel veri analizi
uygulanan, 6zellikle N>T oldugu durumlart igeren bir ¢ok arastirma; birim kdk testi icermemektedir.
Bu caligmalardan bazilari su sekildedir: Ganguli, 2013; Khan ve Nouman, 2017; King ve Eric, 2008;
Pindado ve Torre, 2011.
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hissedarlarin paylari, halka agiklik orani, kamu/6zel hisse paylart; sahiplik
kimligi gostergeleri olarak literatiirde yerini almistir.

Firmalar fon ihtiyaglarini karsilarken sermaye ve bor¢ olmak iizere baslica
iki kaynaktan faydalanirlar. Bor¢ firma disi kaynak bulma yontemi olup,
ozsermaye firma iginden veya digindan da saglanabilmektedir. Ozkaynagin
firma i¢inden saglanmasma dagitilmamis karlarin, yedek akcelerin
kullanimi; firma disindan 6zkaynak saglanmasina sermaye arttirma, katilma
intifa senedi satma ve yeni ortak alma yontemleri 6rnek verilebilir. Sermaye
yapist; firmanin fon ihtiyaclarini karsiladigt kaynak bilesimini ifade
etmektedir.

Onceki calismalarda agirhikli olarak toplam borg/toplam aktifler orani
gostergesi  kullanildigr goriilmektedir. Finansal kaldirag oran1 olarak
adlandirilan bu gostergeye ek olarak; kisa vadeli borglar/toplam aktifler,
uzun vadeli borglar/toplam aktifler gostergelerinin bazi arastirmalarda yer
aldig1 tespit edilmistir. Analiz kapsamindaki degiskenlerin agiklamalar1 ve

degiskenlerin dahil edildigi dnceki ¢alismalar Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3: Analiz Degiskenleri

Sembol |

Degiskenler ve Aciklamalari |

Literatiir

I-Sermaye Ya

151 Gostergeleri

Finansal Kaldirag Oran1

Brailsford vd. (2002), King ve Santor (2008), Al-
Fayoumi ve Abuzayed (2009), Toraman ve

Payi/Toplam Sermaye

BORCAKT (Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Okuyan (2009), Li vd. (2009), Orug (2012),

Varliklar) Gonzalez vd. (2013); Ege ve Topaloglu (2017),
Sun vd. (2016).

Kisa Vadeli Finansal Kaldirag Oran

KVYKTV (Kisa Vadeli Yabanci Toraman ve Okuyan (2009), Orug (2012).
Kaynaklar/Toplam Varliklar)
Uzun Vadeli Finansal Kaldirag Oran1

UVYKTV (Uzun Vadeli Yabanci Toraman ve Okuyan (2009), Orug (2012).
Kaynaklar/Toplam Varliklar)

11-Sahiplik Yogunlugu Géostergeleri

BIR En Biiyiik Ortagin Sermaye Brailsford vd. (2002), Margaritis ve Psillaki
Payi/Toplam Sermaye (2010), Orug (2012), Ege ve Topaloglu (2017).
(En Biiyiik Tkinci Ortagin ve En Bilyiik | Literatiirde rastlanilmamakla birlikte biiyiik

IKUCBBIR Ugiincii Ortagin Sermaye Paylar1)/En ortaklarm yakin takibinin etkisini teespit etmek
Biiyiik Birinci Ortagin Sermaye Pay1 icin eklenmistir.

FSp Firmanm Fiili Dolagimdaki Sermaye Orug (2012), Ege ve Topaloglu (2017).

111-Sahiplik Kimligi Gostergeleri

Kurumsal Ortaklarin Sermaye

King ve Santor (2008), Al-Fayoumi ve Abuzayed

(Net Kar/Toplam Aktifler)

KURUM (2009), Orug (2012), Sun vd. (2016), Ege ve
Paylary/Toplam Sermaye Topaloglu (2017).
Li vd. (2009), Guriinli ve Giirsoy (2010), Orug
YABANC| | Yabanci Ortaklarin Sermaye (2012), Chen vd. (2014), Ege ve Topaloglu
Paylary/Toplam Sermaye
(2017).
1V-Diger Degiskenler
MDVTV Maddi Duran Varliklar/Toplam Li vd. (2009).
Varliklar
AKO Aktif Karlilik Li vd. (2009), Aggarwal ve Kyaw (2010),

Gonzalez vd. (2013), Ege ve Topaloglu (2017).
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[k asamada literatiir dogrultusunda segilen degiskenler varyans artis faktorii
(VIF) testine tabi tutulmustur; VIF degeri 10’un altinda olan degiskenler ile
bu kisimda uygulanacak modeller olusturulmustur. VIF test sonuglart EK
2’de, analiz modelleri ise agsagida Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: Analiz Modelleri

Model No Model

Model 1 BORCAKTit = ait + B1BIRit + B2IKUCBBIRIt + B3KURUMit + f4YABANCIit
+ B5FSPit + B6AKOIt + eit

Model 2 UVYKTVit = ait + B1BIRit + B2IKUCBBIRit + f4YABANCIit + B3KURUMit
+B5FSPit + B6MDVTVit+ 7AKOit + it

Model 3 KVYKTVit = ait + f1BIRit + B2IKUCBBIRIt + f3KURUMit + f4YABANCIit +
BSFSPit + B6AKOit + eit

N=360, T=6, N gozlem sayisi, T yil bazinda zaman periyotunu gdostermektedir.

5. ANALIiZ ve BULGULAR

Uc alt imalat sanayi sektdriinden secilen yirmiser firmanin 2012-2017
donemi verileri ile gergeklestirilen panel veri analizi bulgulari bu baslik
altinda toplanmistir. Analizde kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayict
istatistikler asagida Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Tanimlayicr statistikler

Degiskenler Ortalama Ortanca Maksimum Minimum Sg:;ﬂi;t
BIR 0,5200281 0,497115 0,978032 0,044500 0,2238158
IKUCBBIR 0,4242952 0,290314 1,856223 0,001423 0,3985086
KURUM 0,6025186 0,703130 0,990553 0,000000 0,3293809
YABANCI 0,1946640 0,042093 0,982038 0,000000 0,2891796
FSP 0,2949008 0,252500 0,932900 0,015400 0,1922724
BORCAKT 0,4509617 0,436198 0,972079 0,111710 0,1998584
UVYKTV 0,1307758 0,092408 0,602238 0,008725 0,1166079
KVYKTV 0,3201859 0,300697 0,806786 0,046897 0,1555207
MDVTV 0,3340953 0,337689 0,876889 0,008412 0,1592630
AKTIF 9,47E+08 4,08E+08 1,20E+10 1,28E+07 1,42E+09
AKO 0,0675653 0,068840 0,435626 -0,30606 0,0841389
N=360, T=6, N gozlem sayisi, T yil bazli zaman periyotunu (2012-2017 dénemi-6 yil)
gostermektedir.

Orneklemde firmalarda en biiyiik ortaklarin sermaye paylarinin ortalamasi
yaklasik olarak %352; ikinci ve liglincii ortaklarin sermaye paylarimin birinci
ortak sermaye paymna oranmmin yaklasik ortalamasinin %42 oldugu
gorlilmektedir.  Sahiplik yogunlugunun yiiksek oldugu sdylenebilir.
Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de sermaye piyasalarinin az
gelismis olmasi bu durumun belirleyicileri arasindadir.

Sahiplik kimligi gostergelerinde; kurumsal hissedarlarin paylarinin yaklasik
ortalamas1 %60, yabanci hissedarlarin paylar1 %20, fiili dolagimdaki
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sermaye pay1 %30 seklindedir. Ancak fiili dolasimdaki sermaye payinda da
yabanci, kurumsal hissedarlarin paylar1 olabilecegi gozardi edilmemelidir.

Sermaye yapist gostergelerinin ortalama degerleri ise; toplam borglarin
aktiflere oran1 yaklasik ortalamasi %45, kisa vadeli yabanci kaynaklarin
aktiflere oran1 %32, uzun vadeli yabanci kaynaklarin aktiflere oran1 %13,
maddi duran varliklarin aktiflere oran1 %33 seklindedir. Ortalamada borglar
aktiflerin yaklasik %45’ine esdegerdir ve kisa vadeli bor¢ kullanimi uzun
vadeli bor¢ kullaniminin iki katindan fazla bir degerdedir. Gelismekte olan
iilkelerde fon bulma sikintilart nedeni ile kisa vadeli bor¢ kullanimi
yaygindir. Aktif karlilik oran1 yaklasik ortalamasi ise %7 dir.

Caligmada; klasik modelin uygunlugunu sinamak amaciyla F testi, ardindan
rassal etkiler-sabit etkiler modelleri arasinda tercih yapmak amaciyla
Hausman testi calistirilmistir (bkz. EK 3). U¢ modelde F testi sonuglar
olasilik (prob.) degerleri 0,05 altindadir, “birim ve/veya zaman etkileri
yoktur” hipotezi reddedilmektedir, klasik modelin uygun olmadig1 kabul
edilmektedir. Hausman testi sonuglari olasilik degerleri ise (bkz. EK 3),
0,05 kritik degerin altindadir, “parametreler arasindaki fark sistematik
degildir” hipotezi reddedilmektedir. Alternatif hipotez parametreler
arasindaki farkin sistematik oldugu, sabit etkiler modelinin gegerli oldugu
kabul edilmistir.

Panel veri modelleri hata terimlerinin birimlere gore ve birimler igerisinde
varyansli (homokedastik) ve hata terimlerinin birimsel, donemsel ve
uzamsal olarak korelasyonsuz (otokorelasyonsuz) oldugu varsayimi
(Yerdelen Tatoglu, 2016, s. 209) nedeniyle s6zkonusu sorunlarin varligi test
edilmesi gerekmektedir. Sabit etkiler modelinde Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in Durbin Watson ve Baltagi-Wu LBI yerel en iyi degismez
testleriyle otokorelasyon sorunu, Degistirilmis Wald testiyle heteroskedasite
sorunu, Pesaran’in testi ile birimler aras1 korelasyon sorunu incelenmistir.
Wald testi HO hipotezi “varyanslar birimlere gore varyanshdir,
homokedastiktir”, Pesaran’in birimler arasi korelasyon testi HO hipotezi
“birimler arasi korelasyon yoktur” seklindedir. Testlerde olasilik
degerlerinin 0,05 altinda c¢ikmasiyla HO hipotezleri reddedilmektedir.
Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson ve Baltagi-Wu
LBI'nin yerel en iyi degismez testlerinde; 2’ nin altinda olan Durbin Watson,
Baltagi-Wu LBI degerleri, modellerde ciddi boyutta otokorelasyon sorunu
oldugu seklinde yorumlanmaktadir.

EK 4’de sonuglar1 yer alan testler sonucunda, sabit etkiler modellerinde
otokorelasyon, birimler aras1 korelasyon ve heteroskedasite sorunlart varlig
tespit edilmistir. S6z konusu standart hatalar1 modellerden arindirmak icin
sabit etkiler modeline uyarlanan Driscoll ve Kray (1998)’in tahmincisi
kullanilabilmektedir.
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Asagida yer alan Tablo 6, iki bolimden olusmaktadir. Birinci boliim her ti¢
model icin sabit etkiler modeli sonuglarini, ikinci boliim ise her ti¢ modelin
standart hatalardan arindirilmis Driscoll-Kraay direngli standart hatalar
tahmin sonuglarim1 i¢cermektedir. Panel veri modelleri hata terimlerinin
birimlere gore ve birimler igerisinde varyansli oldugu ve hata terimlerinin
donemsel uzamsal ve birimsel olarak korelasyonsuz oldugu varsayimi
dogrultusunda Tablo 6’da yer alan sadece direngli tahminci sonuglari
yorumlanacaktir.

Tablo 6: Analiz Sonuglari

SABIT ETKiLER MODELI TAHMIN SONUCLARI
Bagimsiz Degiskenler Model / Bagimh Degiskenler
Model 1 Model 2 Model 3
BORCAKT UVYKTV KVYKTV
BIR 0,1342556 0,0741399 -0,0114157
(0,452) (0,589) (0,941)
IKUCBBIR 0,1525529 0,0292142 0,1277814
(0,007)* (0,489) (0,009)*
KURUM 0,3013725 0,3719965 -0,0702908
(0,020)** (0,000)* (0,527)
YABANCI -0,2053905 -0,0980372 -0,0901772
(0,080)*** (0,209) (0,371)
FSP 0,5025508 0,1991403 0,2836298
(0,000)* (0,0027)* (0,005)*
AKO -0,4463853 -0,1327072 -0,2619102
(0,000)* (0,062)*** (0,001)*
MDVTV - 0,1731961 -
(0,001)*
Const 0,0567747 -0,2328492 0,2658645
(0,673) (0,024)** (0,022)**
R2 overall 0,0822 0,0194 0,0226
Prob > F (0,000)* (0,000)* (0,000)*
DIRENCLI TAHMINCi SONUCLARI
Bagimsiz Degiskenler Model / Bagimh Degiskenler
Model 1 Model 2 Model 3
BORCAKT UVYKTV KVYKTV
BIR 0,1342556 0,0741399 -0,0114157
(0,573) (0,584) (0,927)
IKUCBBIR 0,1525529 0,0292142 0,1277814
(0,082)*** (0,550) (0,016)**
KURUM 0,3013725 0,3719965 -0,0702908
(0,035)** (0,001)* (0,356)
YABANCI -0,2053905 -0,0980372 -0,0901772
(0,021)** (0,209) (0,075)***
FSP 0,5025508 0,1991403 0,2836298
(0,012 )** (0,004)* (0,026)**
AKO -0,4463853 -0,1327072 -0,2619102
(0,028)** (0,090)*** (0,028)**
MDVTV - 0,1731961 -
(0,004)*
Const 0,0567747 -0,2328492 0,2658645
(0,741) (0,071)** (0,012)**
R2 overall 0,1555 0,1132 0,1258
Prob > F (0,001)* (0,006)* (0,000)*
Panel Veri Modelleri Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay
Tahmincisi Tahmincisi Tahmincisi
Yatay Kesit Sayist: 60 [ Gozlem Say1s1:360 [ villar: 2012-2017
Aciklama: Parantez igindekiler olasilik (prob.) degerlerini gostermektedir. *,** *** sirasiyla %1(p<0,01), %5
(p<0,05) ve %10 (p<0,10) diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olduklarini belirtmektedir.
Degiskenlerin A¢iklamasi: Toplam Borglar/Toplam Aktifler (BORCAKT), Kisa Vadeli Yabanci Kaynak
Toplam/Toplam Varliklar (KVYKTV), Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/Toplam Varliklar (UVYKTV), En
Biiyiikk Ortak Pay1 (BIR), En Biiyiik Ikinci ve Ugiincii Ortak Paylari Toplami/En Biiyiik Birinci Ortak Pay1
(IKUCBBIR), Yabanci Hissedarlarin Sermaye Payr (YABANCI), Kurumsal Hissedarlarin Sermaye Pay1
(KURUM), Fiili Dolasimdaki Sermaye Pay1 (FSP), Maddi Maddi Duran Varliklar/Toplam Varliklar (MDVTV),
Aktif Karlilhik (AKO).

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO



MUVE/ 2022-2

SAHIPLIK YAPISININ SERMAYE YAPISINA ETKILERi: BORSA iSTANBUL’DA BiR ARASTIRMA

Driscoll ve Kray (1998) standart hata tahmincileri sonuglarina gore,
modellerin F istatistigi olasilik degerleri %1 diizeyindedir, modeller
istatistiksel olarak anlamlidir. Modellerde R2 degerleri sirayla, model 1°de
(0,1555), model 3’te (0,1258) ve model 2’de (0,1132) seklindedir ve bu
degerler bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri agiklama diizeylerini
gostermektedir.

Calismada en biiyiik hissedarin pay1 ve sermaye yapist gostergeleri arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilememistir. Ug¢ modelde
ulagilan bulgular, Ege ve Topaloglu (2017)’nun g¢alismalartyla paralellik
gostermektedir. Ikinci ve iigiincii en biiyiik ortaklarin toplam sermaye
paylarinin en biiylik ortak payma orant model 1 ve 3’te bagiml
degiskenlerle istatistiksel olarak anlamli, model 2’de istatistiksel olarak
anlamsizdir (prob.=0,550). Orneklem genelinde, en biiyiik ikinci ve {igiincii
ortaklarin toplam sermaye paylarinin en biiyiik ortagin payina kiyasla artisi;
toplam kaldiraci ve kisa vadeli kaldiraci arttirmaktadir. Ancak s6z konusu
degiskenin uzun vadeli kaldiraca istatistiki etkisi tespit edilememistir. Aktif
izleme hipotezi dogrultusunda; yoneticinin ¢ikarlar1 yoniinde sermaye yapist
kararlarin1 belirlemesine aktif biiyiik hissedarlarin engel olacagi ileri
striilmektedir (Shleifer ve Vishny, 1986). Friend ve Lang (1988) diger
yatirimcilara kiyasla daha fazla riske maruz kalan yonetici sahiplerin
cesitlendirilmemis riski nedeniyle; borcu tercih etmeyeceklerini One
stirmiislerdir. Biiyiik hissedarlarin; yonetimin bor¢ oranini kendi cikarlari
dogrultusunda diizenlemesine engel olacaklarini belirtmiglerdir. Kurumsal
bor¢ kullaniminin bor¢ verenlerce aktif izleme getirmesiyle firmanin
izlenmesinin ve kontrol edilmesinin artabilecegi varsayildiginda, digsal
biiyiik hissedarlarin bor¢ kullanimima destek vermesi beklenecektir. Diger
taraftan hakim ortak payma yakin belirgin biiylik hissedarlarin varligi,
kontrolii kaybetmek istemeyen hakim ortagin 6zkaynak fonlamasindan
ziyade bor¢ kullanmasi hususunda firmayr yonlendiriyor olmasi da
miimkiindiir. Brailsford vd. (2002) ve Santos vd. (2014) c¢aligmalarinda
dissal biiytlik hissedarlarin sermaye paylari ile kaldirag orani arasinda pozitif
yonlii iliski saptamiglardir.

Kurumsal hissedarlarin sermaye payir ve sermaye yapisi degiskenleri
arasinda model 1 ve 2’de istatistiksel olarak anlamli pozitif yonli iliski
tespit edilirken model 3’teki iligki istatistiksel olarak anlamsizdir. Kurumsal
yatirimcilar; toplam kaldirag ve uzun vadeli kaldirag oranimi arttirmaktadir.
Diger taraftan kurumsal yatirimcilarin sermaye pay1 ile kisa vadeli kaldirag
orani arasinda istatistiksel olarak anlamli iligki tespit edilememistir.
Kurumsal yatirimcilar bireysel olanlara kiyasla daha biiytik 6l¢ekte yatirim
yapmaktalardir ve firmalarda daha biiylik sermaye paylarina sahiplerdir.
Kurumsal ortaklarin sermaye payi1 yiiksekliginin biiyiik ortaklarin varligim
isaret ettigini diisiinecek olursak, biiyiik hissedarlarda oldugu gibi aktif
izleme roliiyle c¢aligmanin sonuglar1 iligkilendirilebilir. Yd&neticinin
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cesitlendirilmemis riski sebebiyle bor¢ kullanmaktan kagisini, biiyiik
kurumsal hissedarlarin engelledigi ileri siiriilebilir. Diger taraftan, kurumsal
hissedarlar borcun kontrol giiciinden faydalanmak da istiyor olabilirler.
Alternatif bir goriis olarak; biiylik kurumsal yatirnmcilarin varliginda,
kontrolii kaybetmek istemeyen hakim ortagin, bor¢ kullanimi lehinde
firmay1 yonlendirmesinin miimkiin oldugu da ileri siirtilebilir. Calismaya
paralel Sun vd. (2016) ve Akgiil ve Sigali (2018) kurumsal sahiplik ve
finansal kaldirag arasinda pozitif yonlii bir iligki tespit etmislerdir.

Yabanci hissedarlarin sermaye paylart ve sermaye yapisi degiskenleri
arasinda model 1 ve 3’te negatif yonlii istatistiksel olarak anlamli bir iligki
saptanmistir. Yabanci ortaklarin paylar: arttiginda; toplam borglarin toplam
aktiflere oran1 ve kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam aktiflere orani
azalmaktadir. Ancak yabanci ortaklarin paylarinin, uzun vadeli kaldirag
oranina istatistiksel olarak anlamli bir etkisi tespit edilememistir. Yabanci
ortaklardan saglanan fonlarin yatirim yaptiklar1 firmalarin fon agigina katki
saglamas1 ile sonuglar iliskilendirilebilir. Ozellikle gelismekte olan
tilkelerde, gelismis tilkelerden gelen yabanci ortaklarin farkli fon kanallarina
erisimlerinin daha kolay ve avantajli olmas1 s6z konusu etkinin kaynaklari
arasinda olabilir. Calismaya paralel, Li vd. (2009) ve Chen vd. (2014)
yabanci firmalarin finansal kaldiraclarinin daha diisiik olduguna iliskin
kanitlar elde etmislerdir.

Ug modelde fiili dolasimdaki sermaye pay1 ve sermaye yapisi degiskenleri
arasinda pozitif yonlii istatistiksel olarak anlamli iligkiler tespit edilmistir.
Fiili dolasimdaki sermaye paymin artmasi; uzun vadeli, kisa vadeli ve
toplam finansal kaldira¢ oraninin arttirmaktadir. Yiizde 5’ten az hisse
payma sahip hissedarlarin paylarmi igeren fiili dolasimdaki sermaye payi;
azinlik hissedarlarin gostergesi olarak kabul edilebilir. Azinlik hissedarlarin
paymin artmasiyla tabana yayilacak riske, hakim ortagin acik olmasi
muhtemeldir. Riskin azinlik hissedarlar arasinda boéliisiilecek olmasi, hakim
ortagin risk istahin arttirabilir. Alternatif bir goriis ise, halka ac¢iklik orani
yuksek olan firmalarda diisilk payla hakim ortak olunmasi durumunda,
kontrolii kaybetmek istemeyen hakim ortak 6zkaynak fonlamasi yerine bor¢
fonlamasina dogru firmay1 yonlendirebilir. Caligmaya paralel, Orug (2012)
halka aciklik pay: ile sermaye yapis1 gostergeleri (toplam, uzun, kisa vadeli
kaldirag) arasinda pozitif yonlii iliskiler oldugunu tespit etmistir.

Caligmaya dahil edilen aktif karlilik orani ve sermaye yapisi gostergeleri
arasinda negatif yonlii iligkiler tespit edilmistir. Karli firmalarin borg
kullanimlarinin  azaldig1 goriilmektedir. Finansman hiyerarsisi teorisi
dogrultusunda firmalarin 6ncelikle igsel finansmani tercih ettikleri ileri
stiriilebilir. Teori, firmalarin dis kaynaklarla diglanmamak i¢in; Oncelikle
igsel kaynaklari-dagitilmamis karlar1 tercih edecegini ve kar dagitim
hedeflerini yatirnm firsatlarina gore diizenleyeceklerini ileri siirmektedir.
Firmalarin bu hiyerarsiyi tercih etme nedenleri olarak; bilgi asimetrisi ve
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finansal sikinti maliyetleri gosterilmektedir (bkz. Myers, 1984; Myers ve
Majluf, 1984). Borgla finansmanin yiiksek faiz yiikimliligi getirdigi
enflasyonist iilkelerde, dagitilmamis kar paylarinin bir kisminin firmada fon
kaynag1 olarak degerlendirilmesi avantajli goriilebilir. Bu dogrultuda
siirlandirilan kar pay1 dagitimi, gelecekte yiiksek kar pay1 beklentisini de
azaltacaktir. Calismaya paralel Sayilgan vd. (2006), King ve Santor (2008),
Toraman ve Okuyan (2009), Giiriinlii ve Giirsoy (2010), Ganguli (2013),
Ege ve Topaloglu (2017) aktif karlilik ve finansal kaldira¢ arasinda negatif
yonlii iliskiler tespit etmislerdir.

Model 2’de maddi duran varliklarin toplam aktiflere orani ile uzun vadeli
finansal kaldirag arasinda pozitif yonlii istatistiksel olarak anlaml bir iligki
tespit edilmistir. S6z konusu iligki uzun vadeli yabanci kaynak degiskenini
aciklayan unsurlar arasinda maddi duran varliklarin oldugu gostermektedir.
Akgiil ve Sigali (2018) calismalarinda da maddi duran varliklarin toplam
aktiflere orani ile uzun vadeli finansal kaldira¢ arasinda pozitif yonli iliski
tespit edilmistir.

6. SONUC

Hizla gelisen teknolojinin katkilartyla, fiziki yolculuga bagimliligini azaltan
kiiresel sermaye; yiiziinli sanal yolculuklara donmiistiir. S6z konusu gelisim
firma sahiplik yapilarini ve sermaye yapilarin1 da etkilemektedir. Zaman
icinde farklilasan ve daha karmagik hale gelen sahiplik yapilarinin etkileri
arastirmacilarin dikkatini ¢eken bir konu haline gelmistir.

Firma kararlarinda s6z sahibi olan ortaklarin kimligi ve sermaye paylari
diizeyinden olusan firmalarin sahiplik yapilarinin, sermaye yapisina etkileri
literatiirde bazi calismalarda yer almakla birlikte, gelismekte olan iilkelerde
konuya iliskin arastirmalarin sayilar1 sinirhidir. Firmalarin igsel isleyislerine
bakis agimiz1 zenginlestirecegini diislindiigiimiiz sahiplik yapis1 ve sermaye
yapist arasindaki etkilesimleri incelemek bu ¢alismanin baglica amacidir.

Analizler, Borsa Istanbul imalat sanayinde yiiksek firma sayisina sahip ii¢
alt sanayi sektoriinden secilen, 6zkaynagi negatif olmayan ve eksik bilgileri
bulunmayan toplam 60 firmanin verilerini igermektedir. Orneklemde zaman
donemi 2012-2017 doénemi (6 yil) olarak belirlenmistir. Calismanin
sonuglar1 6zetlenecek olursa; en biiyiik hissedarin sermaye pay1 ile sermaye
yapist gostergeleri arasinda istatistiki bir iligki tespit edilememesine karsin;
ikinci ve Ugiincli biiylik ortaklarin sermaye paylarimin en biiylik ortagin
payina kiyasla artisi, kisa vadeli ve toplam finansal kaldiraci arttirmaktadir;
kurumsal ortaklarin paylarinin artis1 toplam ve uzun vadeli finansal kaldiract
arttirmaktadir. Fiili dolasimdaki sermaye payimin artist uzun vadeli, kisa
vadeli ve toplam finansal kaldiraci arttirmaktadir. Diger taraftan yabanci
ortaklarin payinda artis toplam ve kisa vadeli finansal kaldiracin azalmasi
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ile sonuglanmistir. Sonuglar; yabanci hissedarlarin daha ileri teknoloji,
yonetim sekilleri ve alternatif fon kaynaklari getirmeleri nedeni ile fon
ihtiyacinin  azalttiklarini, biiyiik ortaklarin  bor¢ kullaniminin izleme
roliinden faydalanma savlarini desteklemektedir. ikinci ve iigiincii biiyiik
hissedarlarin paylarinin biiytik ortagin payina yaklasmasit durumunda; hakim
ortagin kontrolii kaybetmemek amaciyla 6zkaynak fonlamasindan daha ¢ok
bor¢ kullanimina yoneldigi ileri siiriilebilir. Fiili dolasimdaki sermaye pay1
atis1 kiiclik hissedarlarin varligimi destekledigi durumda da aymi iliski soz
konusu olabilir. Kiiclik bir payla hakim ortak olan en biiyiik hissedar;
kontrolii kaybetmemek i¢in oOzkaynak fonlamasindan ziyade borg
kullanimini destekliyor olabilir.

Calismada kurulan hipotezler dogrultusunda; sahiplik yapisinin (sahiplik
kimligi ve yogunlugu) sermaye yapisina istatistiki etkileri olduguna yonelik
baz1 kanitlar elde edilmistir. Makalede incelenen iligkiler; daha farkhi
orneklemlerde, daha genis bir zaman periyotunda, farkli degiskenler
eklenerek gelistirilmeye aciktir. Yeni bir tabir olarak “sahiplikte yakin
takip”in, diger bir deyisle hakim hissedar payina yakin hisseye sahip biiyiik
hissedarlarin varliginin; firmaya etkilerinin kapsamli sekilde arastirilmasi
literatlire katki saglayabilir. Bu c¢alisma ile sahiplik yapisinin sermaye
yapisina etkilerine yonelik paydaslara fikir sunmayi; firma kararlarinda
yoneticilere ve diizenleyicilere bilgi saglamay1 temenni ediyoruz.
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EKLER
EK 1: Analizlere Dahil Edilen Firmalarin Hisse Kodlar1
Kimya, Petrol, Plastik ve Tas ve Topraga Dayah Metal Esya, Gerec ve
Kaucuk Uriinleri Imalat Sanayii Makine Yapim Sektorii
AKSA AFYON ALCAR
ALKIM AKCNS ASUZU
ATPET ASLAN BFREN
AYGAZ BOLUC EGEEN
BAGFS BSOKE EMKEL
BRISA BTCIM EMNIS
BRKSN BUCIM FROTO
DEVA CIMSA GEREL
EGGUB CMBTN IHEVA
EGPRO CMENT JANTS
GOODY DENCM KARSN
GUBRF EGSER KATMR
HEKTS GOLTS KLMSN
MEGAP 1ZOCM OTKAR
MRSHL KONYA PARSN
PETKM KUTPO PRKAB
SANFM MRDIN SILVR
SASA NUHCM TMSN
SODA UNYEC TTRAK
SODSN USAK VESBE

EK 2: Varyans Artig Faktorii (VIF) Testi Sonuglari

Mean VIF 3,58

Degisken | VIF [ 1INVIF Degisken | VIF | 1VIF
Model 1. BORCAKT Model 2. UVYKTV
BIR 8,66 0,115411 BIR 8,68 0,115266
IKUCBBIR 4,98 0,200816 IKUCBBIR 4,99 0,200267
FSP 3,10 0,322297 FSP 3,12 0,320457
KURUM 2,16 0,463324 KURUM 2,16 0,462700
YABANCI 1,45 0,688042 YABANCI 1,49 0,669752
AKO 1,13 0,886928 AKO 1,16 0,860995
Mean VIF 3,58 MDVTV 1,07 0,936434
Mean VIF 3,24
Model 3. KVYKTV
BIR 8,66 0,115411
::I;LDJCBBIR g'?g g’ggggés Aciklama: Varyans Artig Faktorii “VIF” (Variance
! ! Inflation Factor) olarak gosterilmektedir.
KURUM 2,16 0,463324 VIF Deger < 10,00 sartt aranmaktadir.
YABANCI 1,45 0,688042 ’ ’
AKO 1,13 0,886928
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EK 3: F Testi ve Hausman Testi Sonuglari

Uygulanan Testler

Model ve Bagimh Degisken

Model 1 Model 2 Model 3
BORCAKT UVYKTV KVYKTV
F Testi Sabit Etkiler Regresyonu 0,0822 0,0194 0,0226
R2 (overall)
F Testi Sabit Etkiler Regresyonu 23,50 14,62 19,90
F degeri ve Prob. Degeri (0,0000)* (0,0000)* (0,0000)*
Rassal Etkiler Regresyonu 0,1842 0,0846 0,1479
R2 (overall)
Rassal Etkiler Regresyonu 63,09 32,20 43,68
Wald Chi2 Degeri ve (0,0000)* (0,0000)* (0,0000)*
Prob. > Chi2 Degeri
Hausman Testi 27,69 21,55 22,06
Chi2 ve Prob. > Chi2 Degeri (0,0001)* (0,0030)* (0,0012)*
Model Tercihi Sabit Etkiler Sabit Etkiler Sabit Etkiler
Modeli Modeli Modeli

gegerlidir.

Aciklama: Parantez igindekiler olasilik (prob.) degerlerini gostermektedir. * p<0,05
F testi Prob. > 0,05 ise klasik model gecerlidir, degilse sabit etkiler veya rassal etkiler modeli
gegerlidir.Hausman Testi Prob. < 0,05 ise sabit etkiler modeli, Prob. > 0,05 ise rassal etkiler modeli

EK 4: Heteroskedasite, Otokorelasyon ve Birimler Arasi Korelasyon

Testleri Sonuglart

Uygulanan Testler

Modeller ve Bagimh Degiskenler

Model 1 Model 2 Model 3

BORCAKT UVYKTV KVYKAKT
Heteroskedasite-Degistirilmis Varyans 6160,33 2,4e+05 9887,02
Testi (Wald Testi) Chi2 ve Prob. (0,0000)* (0,0000)* (0,0000)*
Degeri
Birimler Aras1 Korelasyon-Pesaran 13,841 3,968 6,870
Testi (0,0000)* (0,0001)* (0,0000)*
Otokorelasyon- Bhargava, Franzini ve 13,18 8,58 3,76
Narendranathan Testi F ve Prob. (0,0000)* (0,0002)* (0,0013)*
Degeri
Durbin Watson Otokorelasyon Testi 0,75918606 1,2367404 1,1477678
Baltagi-Wu LBI Otokorelasyon Testi 1,3306612 1,7212417 1,6925101
Direngli Tahminci Tercihi Driscoll-Kray Driscoll-Kray Driscoll-Kray

Sabit Etkiler Sabit Etkiler Sabit Etkiler

Aciklama: Parantez icindekiler olasilik (prob.) degerlerini gostermektedir. * p<0,05.
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oz
Kurumsal yonetimin etkin bir sekilde uygulanmamasi veya diisiik kurumsal yonetim
anlayisina sahip olma, oOzellikle son yillarda artis gdsteren mikro seviyede (isletme

diizeyinde) ve makro seviyede (kiiresel Olcekte) finansal krizlerin ortaya ¢ikma
sebeplerinden birisi olarak gosterilmektedir.

Kurumsal yonetimin dogru, giivenilir, seffaf ve karsilastirilabilir finansal bilgi tiretimindeki
rolii, giin gectikge daha fazla kaynak sikintist ¢ekmekte olan isletmelerin finansal
performansini da dogrudan etkilemektedir.

Bu kapsamda, ¢alismanm amaci Borsa Istanbul’da (BIST) 2008-2018 yillar1 arasinda
kesintisiz islem goren 156 sirkette kurumsal yonetim uygulamalari ile finansal performans
iligkisini Dinamik Panel Veri Analizi Yontemi ile tespit etmektir. Kurumsal ydnetimin
Olciimiinde Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notu kullanilirken, finansal performans igin
ise Aktif Karhihgi (ROA), Ozsermaye Karlihgi (ROE) ve Tobin’s Q vekil olarak
kullanilmistir. Caligma sonucunda, girketlerin kurumsal yonetim uygulamalar ile finansal
performanst arasinda pozitif bir iligki oldugu, kurumsal yonetim arttikca finansal
performansin da arttig1 tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler: Kurumsal Yonetim, Kurumsal Yo6netim Derecelendirmesi, Finansal
Performans.

JEL Kodlari: M41, G34, O16.
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CORPORATE GOVERNANCE AND FINANCIAL PERFORMANCE:
EMPIRICAL EVIDENCE FROM TURKEY

ABSTRACT

Ineffective implementation of corporate governance or having a low corporate governance
understanding is shown as one of the reasons for the emergence of financial crises at micro
(enterprise level) and macro level (global scale), which have increased in recent years.

The role of corporate governance in the production of accurate, reliable, transparent and
comparable financial information directly affects the financial performance of enterprises
that are facing more and more resource constraints.

In this context, the aim of this study is to determine the relationship between corporate
governance practices and financial performance of 156 companies continuously traded in
Istanbul Stock Exchange (BIST) during 2008-2018 period, using Dynamic Panel Data
Analysis. While corporate governance rating is used as a measure of corporate governance,
Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE) and Tobin's Q are used as proxies of
financial performance. The results revealed a positive relationship between corporate
governance practices and the financial performance of companies, i.e., as corporate
governance of firms increases, financial performance increases correspondingly.

Keywords: Corporate Governance, Corporate Governance Rating, Financial Performance.
JEL Codes: M41, G34, O16.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

Ineffective implementation of corporate governance or having a low
corporate governance understanding is shown as one of the reasons for the
emergence of financial crises at the micro (business) level and the macro
(global) level. The role of corporate governance in producing accurate,
reliable, transparent and comparable financial information which directly
affects the financial performance of businesses that have been facing more
and more resource shortages in the recent years.

In this context, the aim of the study is to determine the relationship between
corporate governance practices and financial performance in 156 companies
that were continuously traded in Istanbul Stock Exchange (BIST) between
2008 and 2018 via Dynamic Panel Data Analysis. While Corporate
Governance Rating is used to measure corporate governance; Return on
Assets (ROA), Return on Equity (ROE) and Tobin's Q are used as proxies
for financial performance. Results of the study show that there is a positive
relationship between corporate governance practices and financial
performance of companies, and as corporate governance increases, financial
performance also increases.
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Literature on Research

ROA, which shows how effective the company's assets are generating
profit; ROE, which shows how much profit the company’s shareholders
make in return for the capital they put in; and Tobin's Q, which is used as an
important indicator in making investment decisions regarding the company
and to determine the company's future growth opportunities, are frequently
used as financial performance indicators in studies where corporate
governance and financial performance are examined together.

Kiel and Nicholson (2003) examined the relationship between corporate
governance rating and firm performance in their study using data from the
largest 348 companies traded in the stock exchange in Australia between
1996 and 1998.

Ehikioya (2009) examined the impact of corporate governance practices on
financial performance by using the data of 107 companies traded in the
Nigerian Stock Exchange between 1998 and 2002.

Moldasheva (2015) examined the effect between corporate governance
practices and financial performance by using the data of 12 banks operating
in the Kazakhstan Stock Exchange between 2008 and 2013.

Kowalewski (2016) examined the relationship between corporate
governance rating, firm performance and dividend payments, using the data
of 298 firms listed on the Warsaw Stock Exchange during the 2008 financial
crisis.

Method of The Research

This study aims to determine whether the companies traded in Borsa
Istanbul (BIST) implement corporate governance practices while
performing their activities and to determine the relationship between
corporate governance and financial performance through Dynamic Panel
Data Analysis.

In the study, analyses were carried out using 1,716 observations of 156
companies traded on BIST for 2008-2018 period. Dynamic Panel Data
Method (Arellano-Bond difference GMM), which includes the delay values
of the variables in the model, was used in the analyses made with Eviews
10. Autocorrelation tests were performed for all models and no
autocorrelation was found at AR(1) and AR(2) levels. According to the
Sargan j test result, which tests internality, all the instrumental variables are
exogenous (there is no correlation between the error term and the
explanatory variables), and according to the Wald test result, the models are
significant, and the independent variables are sufficient to explain the
dependent variable.
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Datastream, KAP (Public Disclosure Platform) and TKYD (Corporate
Governance Association of Turkiye) databases constitute the source of the
data used in the research.

The main hypothesis of the study is;
H1: Corporate governance has positive effects on financial performance.

Three different variables; ROA, ROE and Tobin's Q, were used to test the
main hypothesis and three different models were established accordingly.
Therefore, under the main hypothesis, the following three sub-hypotheses
were formed and tested.

Hia: Corporate governance has positive effects on ROA.
Hib: Corporate governance has positive effects on ROE.
Hic: Corporate governance has positive effects on Tobin’s Q.
The models built based on these hypotheses are as follows:
ROA;; = fy+ f1ROA(—1);; + f2KYDN;; + B3YKB;; +
B4CEOIKI;: + fsDKyx + BeSYie + B7FKie + PgFBie + PoFYie +
it
1)
ROE; = fy + B1ROE(—1);; + 2KYDN;; + [3YKB;; +
B4CEOIK]; + fsDKy + PeSYie + f7FKir + PgFBie + foFYi +
it
)
TObinISQit - ,8[) + ﬁlTObin,SQ (—1)” + ﬁzKYDNI't +
BsYKBy; + B4CEOIKI; + BsDKyy + BeSYy + f7FK; +
BsFBis + BoFY; + &t

3)
In the equations above;
ROA means Return on Assets,
ROE means Return on Equity,
TOBIN’S Q means Approximate Q Value,
KYDN means Corporate Governance Rating,
YKB means Independence of the Board of Directors,
FB means Company Size,
FY means Company Age,
FK means Financial Leverage,
SY means Ownership Structure,
DK means Audit Quality,
CEOIKi means  CEO Duality.
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Findings of The Research

According to the test results of hypothesis Hia, ROA increases as the level
of corporate governance practice increases. Increasing firm age, size, and
audit quality also increase ROA, while increasing leverage, ownership, and
CEO duality decrease ROA. Therefore, “Hia: Corporate governance has a
positive effect on ROA.” Therefore, hypothesis Hia is accepted.

The model estimation results are in agreement with the studies (Kim and
Yoon (2007); Aggarwal (2013); Moldasheva (2015); Rose (2016) and
Moradi et al. (2017)) which concluded that effective corporate governance
practices significantly increased ROA.

The results of hypothesis Hip tests showed that there is a significant and
positive relationship between ROE and KYDN, YKB, size, firm age and
audit quality; while a negative significant relationship is found between
leverage, ownership and CEO duality.

When the results of the analysis are evaluated within the scope of dependent
and independent variables, it is seen that ROE increases as corporate
governance increases. Increasing size, firm age, and audit quality increase
ROE, while increasing leverage, ownership, and CEO duality decrease
ROE.

Model estimation results are compatible with the literature (Gompers, Ishii,
and Metrick (2003); Bohren and Odegaard (2003); Kim and Yoon (2007);
Aggarwal (2013); Moldasheva (2015) agrees with Rose (2016) and Moradi
et al. (2017)) which concluded that corporate governance practices
significantly increase ROE. Therefore, hypothesis Hip is accepted.

Test results of hypothesis Hic revealed that while there is a significant and
positive relationship between Tobin's Q and KYDN, YKB, size, firm age,
leverage and audit quality; a negative significant relationship exists between
ownership and CEO duality.

When the analysis results are evaluated within the scope of dependent and
independent variables; it is seen that as KYDN, which is the corporate
governance indicator used as an independent variable, increases in
companies, Tobin's Q also increases. Increasing YKB, size, firm age,
leverage, and audit quality increases Tobin's Q, while increasing ownership
and CEO duality decreases Tobin's Q.

Estimation results of Model (3) are compatible with the former studies in
relevant literature (Gompers et al. (2003); Bohren and Odegaard (2003);
Kim and Yoon (2007); Aggarwal (2013); Moldasheva (2015); Rose (2016)
and Moradi et al. (2017)). Therefore, hypothesis Hac is also accepted.
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Conclusion

The analyses revealed that as Corporate Governance Rating used to
represent corporate governance increases, ROA, ROE and Tobin's Q, which
are used as financial performance indicators, also increase significantly.
According to the results, financial performance increases as control
variables such as Independence of the Board of Directors, Firm Age and
Firm Size increase; as ownership structure (control variable) increases,
financial performance decreases; and as for audit quality and CEO duality
variables which are included in the models as dummy variables, it was
found that as audit quality increases, financial performance increases,
whereas as CEO duality increases, financial performance decreases.

When corporate governance principles, which are important in determining
corporate governance rating, are applied, more reliable and transparent
results are achieved, increasing firm performance and maximizing firm
value.

In future studies, increasing the number of observations, measuring
corporate governance and financial performance using different proxies or
different analysis methods, and making cross-country comparisons may add
contribution to the literature.
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1. GIRiS?

Son 20 yilda yasanma siklig1 artan kiiresel finansal krizler ve muhasebe
skandallari, seffaflik ve hesap verebilirligin anahtar1 durumunda olan
kurumsal yonetim uygulamalarina olan talebi artirmistir. Kurumsal yonetim
uygulamalar1 basta firma diizeyinde, sonrasinda ise iilke diizeyinde ve
uluslararas1 diizeyde anlasilabilirlik ve seffaflik gibi temel faydalar
sunmaktadir. Genel olarak bir ekonominin biiylime beklentilerini etkileyen
onemli bir degisken olarak kabul edilir, ¢linkii en iyi yonetim uygulamalari
yatirimcilar igin riski azaltir, finansal performansi artirir ve yatirimcilari
¢ekmeye yardimei olur (Spanos, 2005).

Kurumsal yonetim; sirketlerin verimliligini artiran, yatirimcilarin gliveninin
kazanilmasinda 6nemli rol oynayan, sirketin uzun donemde belirledigi
hedeflere ulasilmasinda Ongorii saglayan, sirketin performansima iliskin
denetimlerin nasil yapilacagina dair yol gosteren ve seffaflik, adillik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk olmak tizere dort temel ilkeden olusan bir
kavramdir (OECD, 2004: 11). Kurumsal yonetimin hizla yayilmaya ve
gelismeye baglamasiyla firmalarin finansal performanslarinin da 6nemi
artarak, isletmeler daha kaliteli, verimli ve giivenilir raporlar sunmaya
baslamistir.

Kurumsal yonetimin etkin bir sekilde uygulandig: sirketler, ilgili taraflara
karsi daha seffaf ve adil olabilmekte, uyumsuzluk ve yolsuzluk
problemlerine kars1 hesap verebilmekte ve sorumluluk faaliyetlerini yerine
getirebilmektedir. Kurumsal  yOnetimi, sitket  performansinin
stirdiiriilebilirliginin bir gdstergesi olarak ifade eden Aras’a (2006) gore,
kurumsal yonetimin temel ilkeleri (hesap verebilirlik, seffaflik, sorumluluk,
adil olma ve giivenilirlik) sirket performansini arttirmakta, sirket degerini
maksimize etmekte ve sirkete siireklilik kazandirmaktadir. Kurumsal
yonetim 1ile birlikte sirketlerin misyon, vizyon, politika uygulamalar1 ve
finansal tablolarinda dogruluk ve seffaflik saglanmis, bu durum ise
sirketlerin finansal performanslariin artmasinda biiyiik rol oynamistir.

Shivaani vd. (2017) de, kurumsal yonetim uygulamalarinin, daha kaliteli
karar verme mekanizmalar1 yoluyla sirketin daha 1iyi performans
gostermesine yardimci olmasinin beklendigini ifade etmislerdir. Ayrica
Botosan (2006), finansal raporlama ve kurumsal yonetim uygulamalarinin
uygun sekilde kamuya ac¢iklanmasinin 6z sermaye maliyetini diigsiirmeye de
yardimct oldugunu kapsamli bir literatiir taramasiyla dogrulamistir. Yan ve
Yang (2012) da, gelismis kurumsal yonetim aciklamalarinin 6z sermaye

! Bu ¢alisma, Dr. Sevgi CENGIZ’in Dog. Dr. Mehmet Emin KARABAYIR damigmanhgmda Kafkas
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali’nda savundugu “Kurumsal ydnetim,
muhafazakdr muhasebe ve finansal performans iliskisi: Borsa Istanbul uygulamas1” baslikli doktora
tezinden tiretilmistir.
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maliyetini  diisiirmeye yardimci oldugunu belirtmistir. Oz sermaye
maliyetinin diismesi de finansal performansi artirici etki yapar.

Bu baglamda galismanin amaci, Borsa Istanbul’da (BIST) 2008-2018 yillar1
arasinda kesintisiz islem goren 156 sirketin verileri kullanilarak, kurumsal
yonetim uygulamalari ile finansal performans iliskisini Dinamik Panel Veri
Analizi Yontemi ile tespit etmektir.

Calismanin ikinci boliimiinde, kurumsal yonetim ile finansal performansa
iliskin teorik alt yap1 ve literatiir arastirmalarina yer verilmistir. Uciincii
boliimde c¢aligmanin amact ile kapsami, yontemi ve kisitlart agiklanmugtir.
Dordiincii boliim orneklem se¢imi ve veri toplama teknigi ile ilgilidir.
Besinci boliimde hipotezler gelistirilmis ve modeller olusturulmustur.
Altinct boliimde ilgili analizler vasitasi ile modeller tahmin edilmis ve
bulgular degerlendirilmistir. Son bdliimde ise sonug¢ ve Onerilere yer
verilmistir.

2. TEORIK CERCEVE VE LITERATUR ARASTIRMASI

Kiiresellesme, finansal krizler, muhasebe skandallari, teknolojik gelismeler,
miilkiyet yogunlugu ve yonetim kurullarinin bagimsiz olamamasi gibi temel
nedenler seffaflik, bagimsizlik ve tarafsizlik unsurlarina duyulan ihtiyact
artirmig ve kurumsal yonetimi ortaya ¢ikararak dnemli kilmistir.

Kurumsal yonetim ile finansal performansin birlikte incelendigi
calismalarda, finansal performans gostergesi olarak; sirket varliklarinin kar
yaratmada ne derece etkin oldugunu gosteren ROA, sirket ortaklarinin
koyduklar1 sermaye karsiliginda ne oranda kar elde ettigini gosteren ROE ve
firmaya iligkin yatirim karar1 almada 6nemli bir gosterge olarak esas alinan
ve sirketin gelecekteki biiyiime firsatlarini belirlemede kullanilan Tobin’s Q
oranlarinin siklikla kullanildig1 goriilmektedir.

Finansal performansi temsilen kullanilan s6z konusu oranlar ile kurumsal
yonetim uygulamalart birlikte ele alindiginda, temel amacin giivenilir bir
firma degeri yaratmak oldugu ve giivenilir firmalara olan yatirim
taleplerinin artmas1 ile de firmalarin yiiksek performans gosterecegi
bilinmektedir. Ayrica yiiksek performansa sahip olan firmalarin ayni
zamanda kurumsal yonetimi etkin uygulayan firmalar olmasi nedeniyle bu
firmalara, yatirnmcilarin talep ve ilgisinin her gecen giin daha ¢ok arttig1
bilinmektedir.

Kurumsal yonetim uygulamalarini etkin ve eksiksiz uygulayan firmalar,
yonetim ve denetim alanlarinda daha etkin olmakta, daha seffaf, giivenilir
ve dogru bilgiler sunmakta ve firmalara rekabet istiinliigii sagladigindan
yuksek firma degerine sahip olmaktadir.
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Kurumsal yonetim uygulamalari; seffaf, hesap verilebilir, dogru, adil, tutarl
ve es zamanl bilgilerin sunulmasini esas alarak sirketlerin gii¢lii performans
(karhilik) gostermesine katki saglamistir. Konuya iliskin  yapilan
caligmalarda, kurumsal yonetimin etkin uygulandigi  sirketlerin
performanslarinin arttigi ya da kurumsal yonetim ile finansal performans
arasinda dogrudan etkinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu kapsamda
konuya iliskin yapilan ¢aligsmalara bakildiginda;

Kiel ve Nicholson (2003), 1996-1998 yillarinda Avustralya’da halka a¢ik en
biiylik 348 firma verilerini kullandiklar1 ¢calismada kurumsal yonetim notu
ile firma performans: iligskisini incelemislerdir. Firma performansi
gostergelerinden piyasa degeri/defter degeri ve Tobin’s Q oranini
kullandiklar1 ¢alismada, kurumsal yonetim derecelendirme notu ile firma
performansi arasinda pozitif bir iliski tespit etmiglerdir.

Kim ve Yoon (2007), 662 Kore firmasimin 2004-2005 dénemleri arasindaki
verilerini kullanarak, kurumsal yonetim ile firma performans: iliskisini
arastirmiglardir. Calisma sonucunda, kurumsal yonetim uygulamalarinin
firma performansi iizerinde pozitif etkisinin olduguna ulagmislardir.

Ehikioya (2009), Nijerya Borsasi’nda 1998-2002 yillar1 arasinda islem
goren 107 firmanin verilerini kullanarak, kurumsal yonetim uygulamalarinin
finansal performans {iizerindeki etkisini incelemistir. Kurumsal yonetim
vekilleri olarak; miilkiyet yogunlasmasi, yonetim kurulu yapisi, CEO ikiligi
ve yonetim kurulunda yer alan aile iiye sayilar1 kullanilirken, performans
gostergesi olarak ise Tobin’s Q degerini kullanmistir. Calismada, miilkiyet
yogunlasmasinin, firma performansi ilizerinde pozitif yonlii bir etkisinin
olduguna, CEO ikiliginin ve yonetim kurulunda yer alan aile {iye sayilarinin
fazla olmasinin ise firma performansi ile negatif iliskili oldugunu tespit
etmistir.

Moldasheva (2015), 2008-2013 yillarinda Kazakistan Menkul Kiymetler
Borsasi'nda faaliyet gosteren 12 bankanin verilerini kullanarak kurumsal
yonetim uygulamasiyla finansal performans arasindaki etkiyi incelemistir.
Kurumsal yonetim uygulamalar1 (yonetim kurulu bagimsiz iiye sayisi ve
0zel yatirimcilarin hissesi) bagimsiz degisken olarak, finansal performans
(aktif karlilik oram1 ve 6zsermaye karlilik orani, Tobin’s Q ve Finansal
Kaldirag orani) bagimli degisken olarak belirlenmistir. Calisma sonucunda,
yonetim kurulunda bulunan bagimsiz liye sayisinin finansal performansi
onemli 6l¢iide pozitif yonde etkiledigine ulagsmigtir.

Rose (2016), 2010-2015 yillar1 arasinda Nasdaq Kopenhag Borsasi’nda yer
alan 155 firma tizerinde kurumsal yoOnetim ilkelerine uyum derecesinin
finansal performans ile iligkisini arastirmistir. Bagimli degisken olarak aktif
karlilik ve Ozsermaye karlilik oranmi kullandigi calismada, kurumsal
yonetim ile firma performans: arasinda anlamli bir iliski olduguna
ulasmustir.
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Kowalewski (2016), 2008 finansal kriz doneminde Varsova Menkul
Kiymetler Borsasi’nda yer alan 298 firmanin verisini kullanarak, kurumsal
yonetim notu ile firma performanst ve temettii odemeleri iligkisini
incelemistir. Calisma sonucunda, 2008 yili finansal krizinde kurumsal
yonetim notu yiliksek olan firmalarin performansinin  ve temettii
O0demelerinin kurumsal yonetimi diisiik olan firmalara gore finansal
performansta daha iyi bir sonug elde ettigini tespit etmistir.

Moradi, Velashani ve Omidfar (2017), 2004-2012 yillar1 arasinda Tahran
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goéren 112 sirket tizerinde kurumsal
yonetim ve finansal performans iliskisini incelemislerdir. Bagimli degisken
olarak kurumsal yonetim uygulamalarin1 (yonetim kurulu bagimsizligi,
miilkiyet yogunlagsmasi) bagimsiz degisken olarak ise finansal performansi
(6zsermaye  karliligi, aktif karhilikk oram1 ve satiglarin  getirisi)
kullanmiglardir. Calismanin sonucunda, yonetim kurulu boyutu ve miilkiyet
yogunlagmasi ile finansal performans arasinda pozitif yonli anlamli bir
iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Kurt (2020), 2013-2017 yillar1 arasinda Borsa Istanbul Kurumsal Y&netim
Endeksi’nde kesintisiz islem goéren 15 sirket analize dahil edilerek,
kurumsal yonetim ve finansal performans iligkisi panel veri analizi
araciligiyla incelemistir. Calisma sonucunda, bagimli degisken olarak
kullanilan finansal performans ile bagimsiz degisken olarak kullanilan
kurumsal yonetim arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu bulmustur.

Yimga (2021), 2012-2019 yillarinda borsa Istanbul 30 Endeksi’nde islem
goren sirketlerin verileri kullanilarak, kurumsal yonetisim ve finansal
performans iliskisi incelenmistir. Panel veri analizi yonteminin uygulandig:
calisma sonucunda, kurumsal yonetisim ile finansal performans arasinda
uzun donemli bir iligkiye rastlanmamustir.

Literatiir arastirmalart kapsaminda; son yillarda artan skandal ve krizler
nedeniyle her gecen gilin daha ¢ok Onem kazanan kurumsal yonetim
kavramina yer verilmesi, bu kavramin 6nemli iliskisinin oldugu finansal
performansla biitlinlestirilerek degerlendirilmesi ve s6z konusu konular
analiz edilirken kullanilan degisken ve sirket-y1l (gozlem) sayisinin fazla
(1716) olmasi ¢alismay1 6nemli ve farkl kilmaktadir.

3. ARASTIRMANIN AMACI, YONTEMI VE KISITLARI

Calismanin temel amaci, Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren sirketlerin
faaliyetlerini gerceklestirirken kurumsal yoOnetimi uygulayip
uygulamadiklarini belirlemek ve kurumsal yonetim ile finansal performans
iliskisini dinamik panel veri analizi araciligiyla tespit etmektir.

Calismada, BIST de islem géren 156 firmanin 2008-2018 yillar1 arasindaki
verileri kullanilmigtir. Eviews 10 paket programi kullanilarak tahmin edilen
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verilerin analizinde, degiskenlerin gecikme degerlerini de modele dahil eden
dinamik panel veri [Arellano-Bond Fark Genellestirilmis Momentler
Yontemi (GMM)] uygulanmistir. Bu kapsamda tim modeller igin
uygulanan otokorelasyon testleri olan AR(1) ve AR(2) diizeyinde
otokorelasyonun bulunmadigi, igselligi test eden Sargan j testi sonucuna
gore kullanilan tiim ara¢ degiskenlerin digsal oldugu (hata terimi ile
aciklayict degiskenler arasinda korelasyon olmadigi) ve son olarak
uygulanan Wald testi ile de modellerin bir biitiin olarak anlamli oldugu ve
bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni aciklamada yeterli oldugu
gorilmistiir.

Calismanin kisiti, sirketlerin kurumsal yonetim raporu diizenlemelerinin
ancak 2007 yilindan itibaren zorunlu hale getirilmesi nedeniyle bu tarihten
Oncesine ait verinin bulunmamasidir.

4. ARASTIRMANIN ORNEKLEM SECIiMi VE VERi TOPLAMA
TEKNIGI

BiST’de islem goren biitiin sirketler calismanin  ana kiitlesini
olusturmaktadir. Analiz sonuclarinin tutarli olmasi ac¢isindan 2008-2018
yillar1 arasinda borsada kesintisiz islem goren, eksik verisi olmayan sirketler
caligmaya dahil edilmis; mali kuruluslar, bankalar, holdingler, sigorta
sirketleri, menkul kiymet ve gayrimenkul yatirim ortakliklar1 farkli ticari
teamiiller, diizenlemeler ve farkli muhasebe uygulamalarina tabi
olduklarindan dolay1 analize dahil edilmemistir. Sonugta, toplamda 156
sirkete ait 1.716 gozlem sayisi ile analizler gergeklestirilmistir.

Arastirmada kullanilan verilerin kaynagii; Datastream, KAP (Kamuyu
Aydinlatma Platformu) ve TKYD (Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi)
veri tabanlar1 olusturmaktadir.

5. ARASTIRMANIN HiPOTEZLERi VE MODELLERI

Kurumsal yonetimin ve finansal performansin dogrudan dl¢iilmesi miimkiin
olmadigi i¢in, geg¢mis literatiire (Kiel ve Nicholson, 2003; Kim ve Yoon,
2007; Ehikioya, 2009; Moldasheva, 2015; Rose, 2016, vb.) uygun olarak
gostergeler (vekiller) kullanilarak hipotezler kurulmustur. Bu hipotezler;

Hi: Kurumsal yonetimin finansal performans lizerinde pozitif etkisi vardir.
H1a: Kurumsal yonetimin ROA iizerinde pozitif etkisi vardir.
Hib: Kurumsal yonetimin ROE {izerinde pozitif etkisi vardir.

Hic: Kurumsal yonetimin Tobin’s Q lizerinde pozitif etkisi vardir.
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5.1. Kurumsal Yonetim ve Finansal Performans

Kurumsal yonetim mekanizmalarinin finansal performans {izerindeki
etkisinin incelenmesi amactyla ii¢ ayr1 model olusturulmustur. Modellerde,
bagimli degisken olarak ROA, ROE ve Tobin’s Q orani, bagimsiz degisken
olarak ise kurumsal yonetim mekanizmalarini temsilen kurumsal yonetim
derecelendirme notu kullanilmaktadir. Yonetim kurulu bagimsizlig,
finansal kaldirag, firma biyiikliigli ve firma yas1 kontrol degiskenleri,
finansal performans: etkiledigi diisiiniilen sahiplik yapis1 diizenleyici
degisken olarak ve kurumsal yonetimi etkiledigi diisiiniilen CEO ikiligi ve
denetim kalitesi ise kukla degiskenler olarak her ii¢ modele de eklenmistir.

ROAit = fo+ p1 ROA(-1)it+ BKYDNit + B3YKBit + SsCEOIKIi + psDKit +
LeSYit + f7FKit + peFBit + SoFYit + &it
)
ROEit = fo + S1ROE(-1)it + S2KYDNit + B3YKBit + fsCEOIKIit + psDKit +
PeSYit + prFKit + psFBit + foFYit + &it
(2)

Tobin’s Qit = fo + prTobin’s Q(-1)i+L2KYDNit + S3YKBit + fsCEOIKI +
PsDKit + B6SYit + f7FKit + fsFBit + foFYit + &it

©)
Denklemlerde;
ROA Aktif karlihigini,
ROE Ozsermaye karliligini,
TOBIN’S Q Yaklasik Q degerini,
KYDN Kurumsal yonetim derecelendirme notunu,
YKB Y 6netim kurulunun bagimsizligini,
FB Firma biiytikligiint,
FY Firma yasini,
FK Finansal kaldirac,
SY Sahiplik yapisini,
DK Denetim kalitesini,
CEOIKi CEO ikiligini temsil etmektedir.
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Tablo-1: Calismada kullanilan degiskenlerin hesaplanma sekilleri

Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler

DEGISKENLER HESAPLAMA KULLANILDIGI CALISMALAR
SEKLI
Kang ve Shivdasani, 1995; Bhagat ve Black,
Aktif Karlihgt Net Kar / Toplam 2000; Vong ve Chan, 2006; Brown ve Caylor,
Orami (Return Aktifler 2009; Davydenko, 2010; Ponce, 2011; Najjar

on Asset-ROA),

ve Petrov, 2011; Sheikh, Wang ve Khan,
2013 ve Moradi, Velashani ve Omidfar, 2017.

Ozsermaye
Karlilig1 Orant
(Return on
Equity-ROE)

Net Kar / Ozsermaye

Kang ve Shivdasani, 1995; Bianco ve
Casavola, 1999; Graham ve Frankenberger,
2000; Abor, 2007; Guest, 2009; Brown ve
Caylor, 2009; Gupta, Srivastava ve Sharma,
2011; Rose, 2016 ve Moradi, Velashani ve
Omidfar, 2017.

Tobin’s Q Orant

(MVE + PS + DEBT)

Chung ve Pruit, 1994; Tsai, 2001; Han ve
Manry, 2004; Qureshi, 2007; Lixin ve Lin,
2008; Daines, Gow ve Larcker, 2010;

(Yaklasik Q) /I TA - )
Soumadi ve Hayajneh, 2012; Badar ve Saeed,
2013 ve Bartlett ve Partnoy, 2018.
Kurumsal Sirketlerin Gompers, Ishii ve Metrick, 2003; Kiel ve
Yonetim derecelendirme notu | Nicholson, 2003; Drobetz, Schillhofer ve
(Kurumsal agirliklar (yiizdelik Zimmerman, 2004; Bauer, Guenster ve Otten,
Yo6netim oranlar) ile garpilarak | 2004; Durnev ve Kim, 2005; Black, Jang ve
Derecelendirme sonuglar Kim, 2006; Kowalewski, 2016 ve Rose, 2016.
Notu) toplanmaktadr.

Kontrol Degiskenleri

Yonetim Kurulu
Bagimsizlig1

Bagimsiz Uye Sayst /
Yonetim Kurulu Uye
Sayist

Watts, 2003; Beekes, Pope ve Young, 2004;
Zheka, 2006; Ahmed ve Duellman, 2007;
Ren, 2014; Suleiman, 2014 ve Nasr ve Ntim,
2018.

Diizen

leyici

Kukla Degiskenleri

durumda 0

Finansal Toplam Yabanci Taghizadeh ve Saremi, 2013; Obradovich ve
Kaldirag Kaynaklar / Toplam | Gill, 2013; Moscu, 2013 ve Moldasheva,
Varliklar 2015.
Sirket Toplam Varliklarin Watts ve Zimmerman, 1978; Noe ve Rebello,
Bitytklugii Dogal Logaritmast 1996; Kung, Cheng ve James, 2010; Bouaziz
ve Triki, 2012 ve Kumar ve Singh, 2013.
Sirket Yas1 Oxelheim ve Randoy, 2003; Bennedsen,
Kurulus Yili- Cari Yil Kongsted ve Nielsen, 2008; Rashid, Zoysa,
Lodh ve Rudkin, 2010; Younas ve Mahmood
ve Saeed, 2013.
» | Sahiplik Yapisi Andersson, Nordwall ve Salomonsson, 2004;
20 E En Biiyiik Ortagm Cho ve Kl_m, 2007; Wang ve Clift, 2009 ve
A Sermaye Pay1 Kang ve Kim, 2012.
CEO Ikiligi Genel miidiriin ayn1 | Chaganti, Mahajan ve Sharma, 1985;
zamanda yonetim Sridharan ve Marsinko, 1997, Bhagat ve
kurulu tiyesi olmas1 | Bolton, 2008; Arshad ve Butt, 2009; Ranti,
durumunda 1, diger | 2013 ve Alves, Couto ve Francisco, 2015.
durumda 0O
Denetim Kalitesi Daort biiyiik denetim | DeAngelo, 1981; Kane ve Velury, 2004;
sirketi tarafindan Kyereboah-Coleman 2007; Abdullah, Shah ve
denetleniyorsa 1, diger | Safi, 2012 ve Sayyar, Basiruddin, Rasid ve

Mohamed, 2015.
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5.2. Arastirmada Kullanilan Degiskenlerin Tanimlayic Istatistikleri

Bagimli ve bagimsiz degiskenlerin tanimlayici istatistiklerine Tablo 1°de
yer verilirken, kontrol degiskenleri, diizenleyici degiskenler ve kukla
degiskenlerin tanimlayici istatistiklerine Tablo 2’de yer verilmistir:

Tablo-2: Bagimli ve bagimsiz degiskenlerin tanimlayici istatistikleri

ROA ROE Tobin’s Q KYDN
Ortalama 0.031564 0.022747 0.837364 6.350291
Medyan 0.029472 0.071450 0.573902 6.000000
Maksimum 3.029044 9.137691 12.28660 9.900000
Minimum -1.744942 -8.132746 -0.634533 4.300000
Std. Sapma 0.133155 0.519878 1.117775 1.230665
Carpiklik 5.441608 -2.546403 4.364128 1.353916
Basiklik 176.9964 125.3569 30.62297 3.829164
Jarque-Bera 2173112. 1072296. 60003.59 573.4203
Olasilik 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000

Gozlem Sayisi 1716 1716 1716 1716

Finansal performansi temsil eden tanimlayici istatistikler

degerlendirildiginde; firmanin belirli bir zaman araligindaki yatirimlarindan
elde ettigi verimliligi temsil eden ROA degiskeninin ortalamasinin %1’in
altinda olmasi, firmanin varliklarmi ¢ok etkin  kullanamadigini
gostermektedir (Cetenak, 2012: 15). Ortaklarin sermayelerine karsilik elde
edilen kar oranini temsil eden ROE ortalamasinin %1’in altinda olmasi,
kaynaklarin verimli kullanilamadig1 ve ortaklarin sermayelerine karsilik ¢ok
getiri elde edemediklerini gostermektedir (Izci, 2016: 35). Firma
biiylikliigiiniin ~ belirlenmesinde  kullanilan Tobin’s Q degiskeninin
ortalamasinin %1’e yakin olmasi, firmanin yatirim getirisinin sermaye
maliyetine neredeyse esit oldugunu gostermektedir (Canbag, Dogukanli ve
Diizakin, 2004: 58). Kurumsal yonetimi temsil eden KYDN degiskeninin
genel ortalamasinin 6’nin {izerinde olmasi ise, firmalarin kurumsal yonetimi
orta diizeyde uyguladigin1 géstermektedir (SPK, 2019).
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Tablo-2: Kontrol, diizenleyici ve kukla degiskenlerin tanimlayici istatistikleri

YKB SY FB FK FY DK CEOIKI

Ortalama 0.196016 51.22120 12.87936 0.520663 4412027 0.607226 0.322261

Medyan 0.285714 49.99000 12.74609 0.502088 42.00000 1.000000 0.000000

Maksimum 0.500000 99.46000 18.51277 8.674316 132.0000 1.000000 1.000000

Minimum 0.000000 0.500000 7.963112 -0.016714 2.000000 0.000000 0.000000

Std.Sapma 0.157665 22.73563 1.680268 0.434357 22.03697 0.488510 0.467479

Carpiklik -0.229198 | 0.055870 0.267882 8.118910 1.342788 -0.439121 | 0.760637

Basiklik 1.404400 2.368189 2.978576 114.8906 5.586154 1.192827 1.578569

Jargue-Bera 197.0587 29.43449 20.55644 913997.5 993.8866 288.6585 309.9340

Olasilik 0.000000 | 0.000000 | 0.000034 0.000000 0.000000 0.000000 | 0.000000
Gozlem 1716 1716 1716 1716 1716 1716 1716
Sayisi

Bagimsiz iiye sayisinin yonetim kurulu iiye sayisina oranlanmasi sonucunda
bulunan yonetim kurulu bagimsizligi ortalamasinin 1’in altinda olmasi,
yonetim kurulunda yer alan iyelerin bagimsizlik oranlarinin diisiik
oldugunu gostermektedir. Bu durum ise, sirketin ve ilgili taraflarin aleyhine
keyfi kararlar alinmasina, tarafsizlik ilkesinin etkin uygulanamamasina ve
kisisel menfaatlerin 6n planda tutulmasina neden olabilir (Nicholson ve
Kiel, 2007: 585-608).

Firmanin en biiyiik ortaginin sermaye payini temsil eden sahiplik yapisi
degiskeninin ortalamasinin %51 olmasi, isletmenin sermayesinin yarisindan
fazlasinin tek bir ortaga ait oldugunu ve isletme ile ilgili kararlarda tek bir
kisinin yetkili olabilecegini gostermektedir. Sahiplik yapisinin artmasi
sonucunda ise yonetim kararlarinda bagimsizlik ilkesine uyulmasinda ve
kontrol ve denetim faaliyetlerinin uygulanmasinda problemler ortaya
¢ikmaktadir (Mizruchi, 2004: 585).

Firmanin toplam aktiflerini temsil eden firma biiyiikliigli degiskeninin
ortalamasinin %12 olmasi, firmalarin varliklarinin yiiksek oldugunu
gostermekte ve dolayisiyla bliyiik firmalar kiiciik firmalara kiyasla 6lgek
ekonomisi avantajindan daha kolay yararlanabildiginden piyasada rekabet
avantaj1 elde edebilmektedir (Gschwandtner, 2005: 796).

Firmanin aktiflerinin borclarla finanse edilme oranini gosteren kaldirag
degiskeninin ortalamasinin %50’den fazla olmasi normal karsilanmakla
birlikte, firma varliklarinin yiiksek oranda borglarla karsilandigini
gostermekte ve sirketlerin kaldira¢ oranlarmin artmasi1 ise kaynak
maliyetlerini  arttirmakta ve riskli ortamlarda asir1 borglanmalarin
yonetilememesine neden olmaktadir (Soysal, 2008: 372-373).
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Firmanin deneyim ve hayatta kalma siiresini temsil eden firma yasi
degiskeninin ortalamasinin 44 yil olmasi, firmalarin genel olarak olgunluk
sathasinda oldugunu ve tecriibelerinin yiiksek oldugunu ve (yas1 biiyiik olan
sirketlerin piyasaya daha fazla hakim olmalarindan dolay1) yeniliklere daha
hizli adapte olabildigini ve mevcut kaynak ve yatirimlarini daha etkin
degerlendirebildigini gostermektedir (Kakani vd., 2001: 5).

Denetim degiskeninin ortalamasinin %60 olmasi, firmalarin yarisindan
fazlasinin dort biiyilk denetim sirketi tarafindan denetlendigini ve
dolayisiyla denetim standartlarina uygun olarak yapilan kaliteli denetimler
sayesinde, finansal tablolarmin giivenilir, seffaf ve kullanisli oldugunu
gostermektedir (Hassan ve Farouk, 2014: 17).

CEO ikiligi degiskeninin ortalamasinin %30 olmasi, sirketlerin 6nemli bir
kisminda genel miidiiriin yonetim kurulunda yer almadigint (CEO ikiliginin
diisiik oldugunu) gostermektedir. Genel miidiiriin ayni zamanda ydnetim
kurulunda yer almasi, yonetim kurulunda alinan kararlarin tarafsizligini
zedelediginden ve genel miidiiriin kontrol edilmesini zorlastirdigindan bu
oranin diisiik olmasi olumlu karsilanmaktadir (Rechner ve Dalton 1991:
156).

6. MODELLERIN TAHMINi VE BULGULAR

Arellano-Bond Fark GMM tahmincisinin kullanildigi bu ¢alismada, hata
terimlerinin degisen varyansa sahip olabilecegini dikkate alan 2 asamali
tahminci kullanilmigtir. Modelde, bagimli degiskenin olasi biitiin gecikme
degerleri ile bagimsiz degiskenlerin 2 ve 3 donem gecikme degerleri arag
degisken olarak kullanilmistir.

6.1. Finansal Performans ve Kurumsal Yonetim iliskisi Modeli Tahmin
Sonuclan

6.1.1. ROA ile Kurumsal Yonetim Tliskisi

Model 1: ROA = fot Br ROA(-1)ir+ B2KYDNit + BaYKBit + BsCEOIK i +
BsDKit + BeSYit + B7FKit + BsFBit + PoFYit + €it
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Tablo-4: ROA Arellano-Bond Fark GMM Tahmincilerinin Test Sonuglari

Dependent Variable: ROA
Method: Panel Generalized Method of Moments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ROA(-1) 0.116152 0.000579 200.6195 0.0000
KYDN 0.010163 0.002292 4.433478 0.0000
YKB 0.034293 0.006439 5.326256 0.0000
FB 0.066951 0.003195 20.95336 0.0000
FY 0.005083 0.000561 9.059725 0.0000
FK -0.501907 0.000939 -534.6223 0.0000
SY -0.009550 0.000150 -63.69496 0.0000
CEQIKI -0.056797 0.002943 -19.30131 0.0000
DK 0.090439 0.002350 38.48216 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 0.004369 S.D. dependent var 0.173878
S.E. of regression 0.139284 Sum squared resid 27.06307
J-statistic 148.0978 Instrument rank 156
Prob(J-statistic) 0.459087

Arellano-Bond Serial Correlation Test:
Sample: 2008 2018

Test order m-Statistic rho SE(rho) Prob.
AR(1) -2.337875 -5.934108 2.538249 0.0194
AR(2) -1.251307 -1.690373 1.350886 0.2108
Wald Test:
Test Statistic Value Df Probability
F-statistic 81922.78 (8, 1395) 0.0000
Chi-square 655382.2 8 0.0000

Arellano-Bond Fark GMM dinamik panel veri yontemi tahmincilerinin
gecerliliginin test edilmesi amaciyla 3 temel test (Wald, J istatistigi ve
AR(2)) kullanilmistir. Bagimsiz degiskenlerin ve modelin bir biitiin olarak
anlamliligini test eden Wald testi istatistigine (Wald: 0,00<0,05) gore Ho
hipotezinin reddedildigi ve alternatif hipotezin (Hi1) kabul edildigi, yani
bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri agiklama giicliniin oldugu ve
modelin bir biitiin olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Ara¢ degiskenlerin
gecerliligini (igselligini) test eden J (Sargan) istatistigine (Prob J: 0,45>0,05)
gore Ho hipotezinin reddedildigi ve alternatif hipotezin (H1) kabul edildigi,
yani modelde igsellik probleminin olmadigr ve ara¢ degiskenlerin dissal
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oldugu goriilmiistiir. Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadigini test
eden AR(1) testine (AR(1): 0,01<0,05) gore birinci mertebeden negatif
otokorelasyon oldugu, AR(2) testine (AR(2): 0,21>0,05) gore Ho hipotezinin
reddedildigi ve alternatif hipotezin (H1) kabul edildigi, yani ikinci dereceden
otokorelasyonun olmadig1 ve tahmincilerin tutarli oldugu gortilmiistiir.

Fark GMM yonteminin uygulandigr dinamik panel sonuclarina gore tiim
degiskenlerin %1 anlamlilik diizeyinde anlamli (Prob: 0,00<0,01) oldugu
goriilmektedir. Ayrica, ROA’nin bir donem gecikmeli degeri bagimh
degiskeni anlamli ve pozitif yonde etkilemektedir. Bu sonug, bagimli
degisken uzun donemli etkiler gosterdiginde ve gegmis donemin etkilerini
icinde barindirdiginda, modelin analizinde gecikme degerlerinin (dinamik
yontemin) kullanilmasi gerektigi yaklasimini desteklemektedir.

Analiz  sonuglart bagimli  ve bagimsiz degiskenler kapsaminda
degerlendirildiginde; sirketlerde, bagimsiz degisken olarak kullanilan
kurumsal yonetim uygulama diizeyi artttkea ROA’nin da arttigi
goriilmektedir. Firma yasi, biiyiikliik ve denetim kalitesinin artmasit ROA’y1
arttirmaktayken kaldirag, sahiplik ve CEO ikiliginin artmast ROA’y1
azaltmaktadir.

Model tahmin sonugclari, etkili kurumsal yonetim uygulamalarinin finansal
performans gostergesi olarak kullanilan ROA oranint 6nemli olgiide
arttirdigt sonucuna ulagan calismalar (Kim ve Yoon (2007); Aggarwal
(2013); Moldasheva (2015); Rose (2016) ve Moradi vd. (2017)) ile
uyumluluk gostermektedir.

Kontrol, diizenleyici ve kukla degiskenlerin sonuglar;; ROA ve ydnetim
kurulu bagimsizligi arasinda anlamli pozitif iligkiler bulan Kim ve Yoon
(2007), Aggarwal (2013) ve Moldasheva (2015); ROA ve firma yasi
arasinda anlamli pozitif iliskiler bulan Younas, Mahmood ve Saeed (2013)
ve Ehikioya (2009); ROA ve biiyiikliikk arasinda anlamli pozitif iliskiler
bulan Igbal, Mulani ve Kabiraj (2013) ve Mule, Mukras ve Nzioka (2015);
ROA ve kaldira¢ arasinda anlamli negatif iliskiler bulan Bohren ve
Odegaard (2003) ve Moldasheva (2015); ROA ve sahiplik arasinda anlamli
negatif iliskiler bulan Pedersen ve Thomsen (1999) ve Moscu (2013); ROA
ve denetim arasinda anlamli ve pozitif iligkiler bulan Jusoh ve Ahmad
(2014); ROA ve CEO ikiligi arasinda anlamli negatif iliskiler bulan Ahmed
ve Duellman (2007) ve Ehikioya’nin (2009) calismalarinda ulasilan
sonuglarla uyumluluk gostermektedir.

Yapilan analiz ve degerlendirmeler sonucunda H: hipotezinin kabul/red
durumu soyledir;

Hi: Kurumsal yonetimin finansal performans iizerinde pozitif etkisi vardir.

Hia Kabul: Kurumsal yonetimin ROA iizerinde pozitif etkisi vardir.
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6.1.2. ROE ile Kurumsal Yonetim Iliskisi Modeli Tahmin Sonuclar

Model 2: ROEi = o + BiROE(-L)ic + B2KYDNit + BsYKBi + BsCEOIKIj +
BsDKit + BeSYit + P7FKit + PsFBit + PoF Yit + &it

Tablo-5: ROE Arellano-Bond Fark GMM Tahmincilerinin Test Sonuglar

Dependent Variable: ROE
Method: Panel Generalized Method of Moments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ROE(-1) 0.070607 0.000795 88.85579 0.0000
KYDN 0.132851 0.005020 26.46529 0.0000
YKB 0.189224 0.007988 23.68743 0.0000
FB 0.128248 0.005129 25.00623 0.0000
FY 0.568767 0.003430 165.8113 0.0000
FK -0.108702 0.003713 -29.27676 0.0000
SY -0.010112 0.000110 -91.85259 0.0000
DK 0.027497 0.009279 2.963321 0.0031
CEOIKI -0.041201 0.007081 -5.818852 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 0.003027 S.D. dependent var 0.551929
S.E. of regression 0.575868 Sum squared resid 462.6158
J-statistic 149.1777  Instrument rank 156
Prob(J-statistic) 0.434381

Arellano-Bond Serial Correlation Test:
Sample: 2008 2018

Test order m-Statistic rho SE(rho) Prob.
AR(1) -7.434142 -197.700951 26.593646 0.0000
AR(2) 1.566688 21.315409 13.605395 0.1172
Wald Test:
Test Statistic Value Df Probability
F-statistic 78007.79 (8, 1395) 0.0000
Chi-square 624062.3 8 0.0000

Arellano-Bond fark GMM dinamik panel veri yontemi tahmincilerinin
gecerliliginin test edilmesi amaciyla 3 temel test (Wald, J istatistigi ve
AR(2)) kullanilmistir. Bagimsiz degiskenin ve modelin bir biitiin olarak
anlamhiligini test eden Wald testi istatistigine (Wald: 0,00<0,05) gére Ho
hipotezinin reddedildigi alternatif hipotezin (Hi) kabul edildigi yani
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bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni agiklama giicliniin oldugu ve
modelin bir biitlin olarak anlamli oldugu goriilmistiir. Ara¢ degiskenlerin
gecerliligini (i¢selligini) test eden J (Sargan) istatistigine (Prob J: 0,43>0,05)
gore Ho hipotezinin reddedildigi alternatif hipotezin (H1) kabul edildigi yani
modelde igsellik probleminin olmadigi ve ara¢ degiskenlerin dissal oldugu
goriilmiistiir. Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadigini test eden
AR(1) testine (AR(1): 0,00<0,05) gore birinci mertebeden negatif
otokorelasyon oldugu, AR(2) testine (AR(2): 0,11>0,05) gore Ho hipotezinin
reddedildigi alternatif hipotezin (H1) kabul edildigi yani ikinci dereceden
otokorelasyonun olmadig1 ve tahmincilerin tutarl oldugu goriilmiistiir.

Fark GMM yonteminin uygulandigr dinamik panel sonuglarina gore tim
degiskenlerin %1 anlamlilik diizeyinde anlamli (Prob: 0,00<0,01) oldugu
goriilmektedir. Ayrica, ROE’nin bir donem gecikmeli degeri, bagiml
degiskeni anlamli ve pozitif etkilemektedir. Bu sonug, bagimli degisken
uzun donemli etkiler gosterdiginde ve gecmis donemin etkilerini iginde
barindirdiginda, modelin analizinde gecikme degerlerinin (dinamik
yontemin) kullanilmasi gerektigi yaklagimini desteklemektedir.

ROE ile KYDN, YKB, biiytikliik, firma yas1 ve denetim kalitesi arasinda
anlamli ve pozitif bir iligki bulunurken, kaldirag, sahiplik ve CEO ikiligi
arasinda negatif anlamli bir iliski bulunmustur.

Analiz  sonuglart bagimli ve bagimsiz degiskenler kapsaminda
degerlendirildiginde; sirketlerde, bagimsiz degisken olarak kullanilan
kurumsal yonetim arttikca ROE’nin de arttigi gortilmektedir. Biyiikliik,
firma yas1 ve denetimin artmasi1 ROE’yi arttirmaktayken kaldirag, sahiplik
ve CEO ikiliginin artmas1 ROE’yi1 azaltmaktadir.

Model tahmin sonuglari;; kurumsal yonetim uygulamalarimin finansal
performans gostergesi olarak kullanilan ROE oranin1 6nemli o6lgiide
arttirdigi sonucuna ulasan literatlir ¢alismalar1 (Gompers, Ishii ve Metrick
(2003); Bohren ve Odegaard (2003); Kim ve Yoon (2007); Aggarwal
(2013); Moldasheva (2015); Rose (2016) ve Moradi vd. (2017)) ile
uyumluluk gostermektedir.

Kontrol, diizenleyici ve kukla degiskenlerin sonuglar;; ROE ve YKB
arasinda anlamli ve pozitif iliskiler bulan Kim ve Yoon (2007), Aggarwal
(2013) ve Moldasheva (2015); ROE ve biiyiikliik arasinda anlamli pozitif
iligskiler bulan Ponnu ve Ramthandin (2008) ve Brown ve Caylor (2009);
ROE ve firma yags1 arasinda anlamli pozitif iliskiler bulan Ehikioya (2009)
ve Younas vd. (2013); ROE ve kaldirag arasinda anlamli negatif iliskiler
bulan Haniffa ve Hudaib (2006) ve Cheng (2008); ROE ve sahiplik arasinda
anlaml negatif iliskiler bulan Pedersen ve Thomsen (1999) ve Hamadi
(2010); ROE ve denetim arasinda anlamli pozitif iligkiler bulan Bouaziz ve
Triki (2012) ve Jusoh ve Ahmad (2014); ROE ve CEO ikiligi arasinda
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anlamli negatif iligkiler bulan Ahmed ve Duellman (2007) ve Ehikioya’nin
(2009) calismalarinda elde edilen sonuglarla paralellik gostermektedir.

Yapilan analiz ve degerlendirmeler sonucunda Hi hipotezinin kabul/red

durumu sdyledir;

H1: Kurumsal yonetimin finansal performans iizerinde pozitif etkisi vardir.
Hia Kabul: Kurumsal yonetimin ROE iizerinde pozitif etkisi vardir.

6.1.3. Tobin’s Q ile Kurumsal Yénetim iliskisi Modeli Tahmin
Sonuclan
Model 3: Tobin’s Qit = fo + PiTobin’s Q(-1)it+P2KYDNit + BsYKBit +
B4CEOIKIit + BsDKit + BeSYit + BrFKit + BsFBit + PoFYit + €it

Tablo-5: Tobin’s Q Arellano-Bond Fark GMM Tahmincilerinin Test Sonuglari

Dependent Variable: TOBINQ
Method: Panel Generalized Method of Moments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TOBINQ(-1) 0.085973 0.002869 29.96569 0.0000
KYDN 0.087656 0.007521 11.65517 0.0000
YKB 0.134527 0.011116 12.10170 0.0000
SY -0.003828 0.000127 -30.17679 0.0000
FB 0.026867 0.006507 4.129078 0.0000
FY 0.011192 0.000919 12.17521 0.0000
FK 0.083764 0.002839 29.50649 0.0000
DK 0.498815 0.014788 33.73037 0.0000
CEOQIKI -0.032357 0.007869 -4.112102 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (first differences)

Mean dependent var 0.038405 S.D. dependent var 0.380482
S.E. of regression 0.413255 Sum squared resid 238.2372
J-statistic 148.4890 Instrument rank 158
Prob(J-statistic) 0.496408
Arellano-Bond Serial Correlation Test:
Sample: 2008 2018
Test order m-Statistic rho SE(rho) Prob.
AR(1) -4.246957  -80.406816 18.932809 0.0000
AR(2) 1.627172 17.827568 10.956165 0.1037
Wald Test:
Test Statistic Value Df Probability
F-statistic 42916.86 (8, 1395) 0.0000
Chi-square 343334.8 8 0.0000
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Arellano-Bond fark GMM dinamik panel veri yontemi tahmincilerinin
gecerliliginin test edilmesi amaciyla 3 temel test (Wald, J istatistigi ve
AR(2)) kullanilmistir. Bagimsiz degiskenin ve modelin bir biitiin olarak
anlamliligimi test eden Wald testi istatistigine (Wald: 0,00<0,05) gore Ho
hipotezinin reddedildigi alternatif hipotezin (Hi) kabul edildigi yani
bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni agiklama giicliniin oldugu ve
modelin bir biitlin olarak anlamli oldugu goriilmistiir. Ara¢ degiskenlerin
gecerliligini (i¢selligini) test eden J (Sargan) istatistigine (Prob J: 0,49>0,05)
gore Ho hipotezinin reddedildigi alternatif hipotezin (H1) kabul edildigi yani
modelde igsellik probleminin olmadigi ve ara¢ degiskenlerin dissal oldugu
goriilmiistiir. Modelde otokorelasyon sorunu olup olmadigini test eden
AR(1) testine (AR(1): 0,00<0,05) gore birinci mertebeden negatif
otokorelasyon oldugu, AR(2) testine (AR(2): 0,10>0,05) gore Ho hipotezinin
reddedildigi alternatif hipotezin (Hi) kabul edildigi yani ikinci dereceden
otokorelasyonun olmadig1 ve tahmincilerin tutarli oldugu goriilmiistiir.

Fark GMM yo6nteminin uygulandigi dinamik panel sonuglarina gore tiim
degiskenlerin %1 anlamlilik diizeyinde anlamli (Prob: 0,00<0,01) oldugu
goriilmektedir. Ayrica, Tobin’s Q’nun bir donem gecikmeli degeri, bagiml
degiskeni anlamli ve pozitif yonde etkilemektedir. Bu sonug, bagimli
degisken uzun donemli etkiler gosterdiginde ve gecmis donemin etkilerini
icinde barindirdiginda, modelin analizinde gecikme degerlerinin (dinamik
yontemin) kullanilmasi gerektigi yaklagimi desteklemektedir.

Tobin’s Q ile KYDN, YKB, biiyiikliik, firma yasi, kaldirag ve denetim
arasinda anlamli ve pozitif bir iliski bulunurken sahiplik ve CEO ikiligi
arasinda negatif anlamli bir iligski bulunmustur.

Analiz  sonuglari  bagimli  ve bagimsiz  degisken kapsaminda
degerlendirildiginde; sirketlerde, bagimsiz degisken olarak kullanilan
kurumsal yonetim gostergesi olan KYDN arttik¢a Tobin’s Q’nun da arttigi
goriilmektedir. YKB, biiyiikliik, firma yas1, kaldirag ve denetimin kalitesinin
artmas1 Tobin’s Q’yu artirmaktayken, sahiplik ve CEO ikiliginin artmasi
Tobin’s Q’yu azaltmaktadir.

Model tahmin sonuglari; kurumsal yonetim uygulamalarinin finansal
performans gostergesi olarak kullanilan Tobin’s Q oranini 6nemli 6lgiide
artirdig1 sonucuna ulasan literatiir calismalar1 (Gompers vd. (2003); Bohren
ve Odegaard (2003); Kim ve Yoon (2007); Aggarwal (2013); Moldasheva
(2015); Rose (2016) ve Moradi vd. (2017)) ile uyumluluk géstermektedir.

Kontrol, diizenleyici ve kukla degiskenlerin sonuglari: Tobin’s Q ve YKB
arasinda anlamli pozitif iliski bulan Kim ve Yoon (2007), Aggarwal (2013)
ve Moldasheva (2015); Tobin’s Q ve sahiplik arasinda anlamli negatif
iligkiler bulan Hamadi (2010) ve Reyna ve Encalada (2012); Tobin’s Q ve
biiylikliik arasinda anlamli pozitif iliskiler bulan Du, Wu ve Liang (2016);
Tobin’s Q ve firma yas1 arasinda anlamli pozitif iliskiler bulan Younas vd.
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(2013) ve Ehikioya (2009); Tobin’s Q ve kaldira¢ arasinda anlamli pozitif
iliskiler bulan Kyereboah-Coleman (2007) ve Jusoh ve Ahmad (2014);
Tobin’s Q ve denetim arasinda anlamli pozitif iligskiler bulan Ziaee (2014)
ve Jusoh ve Ahmad (2014); Tobin’s Q ve CEO ikiligi arasinda anlamli
negatif iligkiler bulan Ahmed ve Duellman (2007) ve Ehikioya’nin (2009)
caligmalarinda ulastiklar1 bulgular1 desteklemektedir.

Yapilan analiz ve degerlendirmeler sonucunda H: hipotezinin kabul/red
durumu sdyledir;

Hi: Kurumsal yonetimin finansal performans iizerinde pozitif etkisi vardir.

Hic Kabul: Kurumsal yonetimin Tobin’s Q iizerinde pozitif etkisi
vardir.

7. BULGULARIN DEGERLENDIRILMESI

Kurumsal yonetim uygulamalarinin artmasi firmalarin giiclii performans
(karhilik) gostermesine katki sundugunu belirten Akdogan ve Boyacioglu’'na
(2010) gore, firmalarin verimlilik ve performanslarinin arttirilmasinda
onemli rol oynayan kurumsal yonetim derecelendirme notlarinin artmasi,
firmanin performans ve verimliligini arttirmaktadir. Kurumsal yonetimi,
firma performansinin siirdiiriilebilirliginin bir gostergesi olarak ifade eden
Aras’a (2006) gore, kurumsal yonetimin temel ilkeleri (hesap verebilir,
seffaf, sorumlu, adil ve giivenilir) firma performansini arttirmakta, firma
degerini maksimize etmekte ve firmaya siireklilik kazandirmaktadir.
Kurumsal yonetim ile birlikte firmalarin misyon, vizyon, politika
uygulamalar1 ve finansal tablolarinda dogruluk ve seffaflik saglanmis bu
durum ise firmalarin finansal performanslarinin artmasinda biiyiik rol
oynamistir. Kurumsal yonetim uygulamalar getirdigi ilke ve yeniliklerle,
firmalara ve firma faaliyetleri ile ilgili olan biitiin taraflara fayda saglayarak
firma performansinin gelisimine katkida bulunmustur (Sakarya, 2011: 148).

Yonetim kurulunda bagimsiz iiyenin artmasi ile firma ve taraflarin lehine
daha 1limli ve tarafsiz kararlar alindigindan ve yonetimin keyfi ve kisisel
menfaatlerinin Oniine gecildiginden firma performansinda artis meydana
gelmektedir. Firma biiylikligl arttik¢a finansal performansin artmasi
durumunu, biiyiik firmalarin kiigiik firmalara kiyasla olgek ekonomisi
avantajindan daha kolay yararlanabilmesinden yola ¢ikarak piyasada rekabet
avantajini elde edebilmesiyle agiklamak miimkiindiir.

Firma yasi arttikca finansal performansin artmasi, koklii firmalarin piyasaya
hakim olmasi1 nedeniyle yeniliklere daha hizli adapte olabilmeleri ve mevcut
kaynak ve yatirimlarint daha etkin degerlendirebildikleri igin firmanin
degerini ve performansini ylikseltebilmeleri beklenti yoniindedir. Kaldirag
orani artarken finansal performansin, yiiksek kaldiragli durumlarda kaynak
maliyetlerin  artmasi ve riskli ortamlarda asir1  bor¢lanmalarin
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yonetilememesi nedeniyle azalmasi beklenmektedir. Sahiplik yapist arttik¢a
finansal performans azalmaktadir. Ciinkii sahiplik yapis1 (miilkiyet
yogunlagmasi) arttikca yonetim kararlarinda bagimsizlik ilkesinin, kontrol
ve denetim faaliyetlerinin etkin uygulanamamasi nedeniyle performans
azalmaktadir. Denetim kalitesi arttik¢a finansal performans artmaktadir.
Denetim standartlarina uygun olarak yapilan kaliteli denetimler, finansal
tablolarin giivenilir, seffaf ve kullanish olduguna dair giiven vermesi
nedeniyle firmanin performansini arttirdigr bilinmektedir. CEO ikiligi
arttiginda yani genel miidiiriin ayn1 zamanda yonetim kurulunda yer almasi
durumunda, yonetim kurulunda alinan kararlarin tarafsizliginin zedelenmesi
ve genel miidiriin kontrol edilmesini zorlagtirmasi nedeniyle sirketin
finansal performans1 azalmaktadir.

Calisma sonucunda, kurumsal yoOnetim arttikga finansal performansin
artmasi calismanin beklentisi acisindan istenilen bir durumdur ve literatiir
calismalari ile Ortiismektedir.

8. SONUC

Muhasebede yasanan skandallar, ilgili taraflarda giiven probleminin ortaya
¢ikmasina neden olmustur. Bu giiven problemini asmak amaciyla diinyada
ve Tiirkiye’de birtakim adimlar atilmaya baglanmistir. 2002 yilinda ¢ikarilan
SOX yasasi ile manipiilasyonlarin 6niine gegebilmek, 2005 yilindan itibaren
zorunlu olarak uygulanan UFRS ile uyumsuzluk problemlerini azaltmak,
2008 yilindan itibaren zorunlu uygulanmaya baslanan kurumsal yonetim
raporu diizenlemesi ile seffaflik ve hesap verebilirligin arttirilmast vb.
amaclar dogrultusunda bazi temel adimlar atilmistir. Atilan bu adimlarla
birlikte sirketlerin daha giivenilir faaliyetler ve raporlar sergileyip
sergilemediklerini belirlemek amaciyla kurumsal yonetim ve finansal
performans iliskisi analiz edilerek sonuclar tahmin edilmistir.

Analiz sonucunda, kurumsal yonetimi temsilen kullanilan kurumsal yonetim
derecelendirme notu arttikca finansal performans gostergesi olarak
kullanilan ROA, ROE ve Tobin’s Q’nun da anlamli bir sekilde arttigi
goriilmektedir. Ayrica s6z konusu modelde, kontrol degiskeni olarak
kullanilan ydnetim kurulu bagimsizligi, firma yasi ve firma biyiikligu
artttkca finansal performans artmakta, diizenleyici degisken olarak
kullanilan sahiplik yapis1 arttikga finansal performans azalmakta, kukla
degisken olarak kullanilan denetim ve CEO ikiligi degiskenlerinde, denetim
kalitesi arttikca finansal performansin arttigi buna karsin CEO ikiligi
arttikca finansal performansin azaldig1 goriilmektedir.

Kurumsal yonetim derecelendirme notunun belirlenmesinde 6nemli rol
oynayan kurumsal yonetim ilkeleri uygulandiginda daha giivenilir ve seffaf
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sonuglara ulasildigindan firma performansini artirmakta ve firma degerini
maksimize etmektedir.

Konuya iliskin gelecekte yapilacak calismalarda gozlem sayisinin
artirilmasi, kurumsal yonetimin ve finansal performansin farkl vekiller veya
farkli analiz yontemleri kullanilarak 6l¢iilmesi ve iilkeler arasi karsilagtirma
yapilmasi 6nerilmektedir.
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Firmalarin ¢evresel sosyal ve kurumsal yonetim performanslarina olan talep giiniimiizde
oldukca artmistir. Firmalar i¢in finansal olmayan bilgiler olarak simiflandirilan bu bilgileri
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ESG performanslari tizerinden iilke ortalamalar1 belirlenmistir. Arastirma kapsaminda 35
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ENVIRONMENTAL SOCIAL AND CORPORATE GOVERNANCE
(ESG) PERFORMANCE: AN INTERNATIONAL STUDY

ABSTRACT

There has been a significant increase in demand for companies' environmental, social, and
corporate governance performance in recent years. Companies voluntarily disclose this
information, which is classified as non-financial information for them. The importance of
disclosing this information varies by country. The aim of this study is to examine the
averages of the companies' ESG scores at the country level. Within the framework of the
criteria determined for this purpose, the country averages were determined over the ESG
performances of the companies in 2009. The study included 35 different countries, and
country rankings were determined based on total ESG performance as well as performance
values for the sub-dimensions. According to the findings, European Union countries have
the highest ESG scores, while countries in the Far East have the lowest.

Keywords: Corporate Social Responsibility, Corporate Sustainability, Environmental,
Social and Corporate Governance.

JEL Codes: M49, G34, G39.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

Financial crises and accounting scandals have considered the quality of
financial reporting into question, and public trust in financial reporting has
been shaken. As a result, market and stakeholder distrust in financial reports
has increased, and an uncertain situation has occurred. At this point,
corporate governance practices, corporate social responsibility, and
environmental, social, and corporate governance (ESG) explanations, which
have existed in theory for years but have not been widely implemented in
practice, have begun to be used as an important factor in removing this
condition of insecurity and uncertainty. Firms have begun to value and
report statements that demonstrate the importance they place on the
environment, demonstrate their concern for social responsibility, and give
their stakeholders the impression that they have corporate governance.

ESG reports provide information that is useful to all stakeholders. Investors,
customers, employees, competitors, lenders, the media, non-governmental
organizations, academics, analysts, and researchers are all potential users of
ESG reports. Following an overall assessment based on the scope of the
ESG information, the following potential benefits of ESG reports and
performances can be listed:

e |mproves transparency.
e Itreduces information asymmetry.
e Improve management effectiveness.

¢ |t makes management decisions easily accessible.
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e Requires compliance with corporate governance principles.
e Promotes the audit committee's independence.

e |t enables the identification of long-term investors.

e It improves access to capital.

e Contributes to profitability, growth and risk management.

e Increases corporate reputation.

e Increases brand value.

e It provides the opportunity to be compared with competitors.

e It encourages the creation of corporate social responsibility
committees and reports.

e It ensures the protection of shareholders' rights.

e It ensures the implementation of anti-corruption and anti-seizure
policies.

e It promotes collaboration with stakeholders within the context of
accountability.

e Promotes consumer health, safety and data privacy in products and
services.

e It requires protecting the health, safety, social rights of the
employees and arranging the working conditions in the best way.

e It promotes the presence of women in management positions and
boards.

e It promotes minimizing the damage to the environment.
e It promotes the development of innovative products and services.
e It contributes to sustainable development and the country's economy.

Due to the obvious potential benefits listed above, there is an increasing
demand for the information contained in ESG reports and the use of ESG
performance, and this information will become more widely used
throughout the world in the coming years.

Literature on Research

The average of the companies’ ESG scores by year is examined at the
country level in this study. In the literature, there are various qualitative and
quantitative studies on corporate social responsibility, ESG, and
sustainability. To the best of the authors' knowledge, no study that ranks
countries has been found. Such studies are remarkably important to raise
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awareness in a country as an indicator of the importance placed on
companies and thus non-financial information. Furthermore, the findings of
such studies can be used as an indicator for future research.

Method of the Research

The aim of this study is to examine the averages of the companies' ESG
scores over the years at the country level. Such studies are very important
and raise awareness as an indicator of the importance given to companies
and thus non-financial information in a country. Refinitiv's Eikon and
ASSET4 databases have been used to obtain all non-financial data for the
companies examined in this research. A country-level ranking has been
created using data from these companies from 2010 to 2017.

Findings of the Research

According to the findings of the study, there has been an increasing trend in
the ESG scores of countries over the years. This indicator shows that
companies' reporting of ESG disclosures in all countries has increased over
time, as has their ESG performance. In this case, the ESG performances of
the companies representing the countries generally improved between 2010
and 2017. The increase in ESG scores indicates that the importance given to
the subject has increased and an awareness has been created. The increase in
importance and awareness at this point indicates that companies value
environmental, social, and corporate governance statements and are
improving their reporting on these activities. Although there is an increase
in all countries, it has been determined that ESG scores differ across
countries. It can be said that countries with high ESG scores give more
importance to environmental, social and corporate governance reporting. In
other words, countries with higher ESG scores importance the environment,
employee rights, product responsibility, society, stakeholder rights
protection, corporate governance principles, and corporate social
responsibility statements more than others. According to the eight-year
average of ESG scores, country-level averages range from 38 to 66. The
highest average scores are found in Spain, France, and Italy, while the
lowest average scores are found in Singapore, Hong Kong, and China.
Turkey is ranked twenty-first out of thirty-five countries.

There is an overall upward trend in country-level average environmental
scores in countries with the exception of Israel, Italy and Norway. This
indicates that companies in countries with an increasing trend have
improved their environmental scores and environmental performances over
time. According to the interpretation based on the increase in environmental
scores, companies in all countries have begun to report more and more on
environmental issues such as using natural resources, environmentally
friendly activities, using renewable energy resources, reducing emissions,
emphasizing recycling, and similar environmental issues. It can be said that
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they have increased their environmental performance. The increase in
environmental scores indicates the increasing importance that companies in
countries place on reporting environmental issues in general. This situation
demonstrates that there are positive environmental developments. Although
there has been an increase in environmental scores in all countries except
Israel, Italy, and Norway, there are differences in the averages of
environmental scores between countries. Despite increased awareness of
reporting environmental issues, it can be said that the level of environmental
activities of each company is not at the same level due to differences in
environmental performance averages. Another interpretation is based on
averages over the last eight years. When these averages are taken into
account, it is clear that France, Finland, and Spain have the highest
environmental scores, while Singapore, China, and Hong Kong have the
lowest, and Turkey ranks nineteenth.

There is an increase in the social scores at the country level between 2010
and 2017. In South Africa, the Netherlands, and Italy, the 2010 and 2017
scores have been nearly identical and did not show an increase. In Israel, the
scores fluctuated between 2010 and 2017, with the country's social
dimension being highest in 2010 and lowest in 2017. The 2017 score is at
least a few points higher than the 2010 score in all countries except South
Africa, the Netherlands, Israel, and Italy. In this case, the country scores
determined by the averages of the companies in the social dimension have
improved. The increase in social score averages can be attributed to the
importance placed on employees, occupational health and safety, employee
diversity, working conditions, customer health, socially responsible
marketing, income generation from alcohol, tobacco, and gambling, human
rights, societal activities, business ethics, and similar social issues. It can be
said that there are improvements and performance increase. The increase in
social score averages can be attributed to the importance placed on
employees, occupational health and safety, employee diversity, working
conditions, customer health, socially responsible marketing, income
generation from alcohol, tobacco, and gambling, human rights, societal
activities, business ethics, and similar social issues. It can be said that there
are improvements and performance increase. According to the eight-year
average, Spain, Italy, and France are at the top, while Taiwan, Hong Kong,
and China are at the bottom. Turkey, on the other hand, is ranked twenty-
first in terms of social score average.

In the corporate governance score, the situation in the country averages by
years is not as clear as in other dimensions. It is the case of all expected
country averages increasing. However, there has been an increase in some
countries, a decrease in others, and fluctuations in others between 2010 and
2017. This is a rather unexpected outcome. Germany, Belgium, Denmark,
Indonesia, France, South Africa, India, Spain, Sweden, Italy, Norway,
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Russia, Singapore, and Thailand have slightly higher scores than in 2017
and 2010. In Japan, the scores have remained nearly stable over time. In
terms of corporate governance, it can be said that little has changed in these
countries. 2017 scores in Finland and the Netherlands are lower than 2010
scores. This decrease is greater than five points in the Philippines, Israel,
and Poland. The averages in these countries did not improve in the corporate
governance dimension, on the contrary.

Conclusion

According to the study's findings, there are differences in the mean scores of
the ESG score and the scores of the Environmental, Social, and Corporate
Governance sub-dimensions across countries. In general, the averages in
European countries are higher, while the averages in Asian countries are
lower. When the annual change is examined, it is discovered that there is a
general increase trend in ESG performances from 2010 to 2017. It can be
stated that there is a general upward trend in countries' environmental and
social score levels. This indicates that the environmental and social scores
of companies in countries with an increasing trend have improved over
time, as have their environmental performances. While some countries'
corporate governance scores are rising, others are falling or fluctuating.

In terms of Turkey's situation, the highest score in the ranking is in the
corporate governance score, which is in ninth place. It is ranked 20th in
terms of ESG, 19th in terms of Environmental, and 21st in terms of Social.
These findings show that Turkey outperforms many other countries in terms
of corporate governance and dimensions, while falling short in other areas.
As a result, it can be argued that companies in Turkey should place a greater
emphasis on these explanations. The fact that companies in the Borsa
Istanbul Sustainability Index have begun to use Refinitiv's sustainability
valuation methodology as of 2021 is an important indicator of our country's
awareness of the issue.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

MUVE/ 2022-2



MUVE/ 2022-2

CEVRESEL, SOSYAL VE KURUMSAL YONETIM (ESG) PERFORMANSI: ULUSLARARASI BiR ARASTIRMA

1. GIRiS?

Finansal krizler ve muhasebe skandallar1 finansal raporlama Kalitesinin
sorgulanmasina neden olmus ve finansal raporlara olan giiven sarsilmistir.
Bunun sonucunda piyasalarda ve paydaslar arasinda finansal raporlara
giivensizlik artmig ve belirsizlik durumu ortaya ¢ikmistir. Bu noktada teorik
olarak yillardir var olan ancak pratikte pek uygulanmayan kurumsal yonetim
uygulamalari, kurumsal sosyal sorumluluk, cevresel, sosyal ve kurumsal
yonetim (ESG) agiklamalar1 bu giivensizlik ve belirsizlik durumunu ortadan
kaldirmada onemli bir faktor olarak kullanilmaya baglanmistir. Firmalar
cevreye verdigi onemi belirten, sosyal sorumlulugu 6nemsedigini gosteren
ve kurumsal yoOnetime sahip olduklarin1 paydaslarina hissettiren
aciklamalara deger vermeye ve bunlari raporlamaya baglamislardir.

Teknolojik gelismeler bilgiye erisimi kolaylastirmasi bakimindan bilgi
kullanicilarinin firmalardan bilgi taleplerinin ¢esitlenmesinde diger dnemli
bir faktordiir. Teknolojik geligsmelerle birlikte bilgi kullanicilari diinyanin
diger ucundaki firmalar hakkinda kapsamli bilgi sahibi olabilmektedir. Son
yillarda yatirnmcilar ve diger paydaslar firmalar hakkinda bilgi talepleri
konusunda farkindalik olusturmay1 basarmis ve finansal olmayan bilgilere
ilgileri artmistir. Bu durum firmalar1 finansal tablolara ek olarak finansal
olmayan bilgileri iceren raporlar aciklamaya tesvik etmistir. Kurumsal
sosyal sorumluluk, kurumsal siirdiiriilebilirlik ve ESG agiklamalari1 finansal
tablolara ek olarak firma ile ilgili bilgiler saglamaktadir. Bu bilgiler tiim
paydaslara firma hakkinda daha detayli bilgiye sahip olma imkan
sunmaktadir. Firmalar ise bu agiklamalarla uzun vadeli yatirimci bulma,
itibar kazanma ve i¢inde bulundugu toplumda kabul gérme gibi degerlere
sahip olabilmektedir.

ESG aciklamalarina ve performanslarina olan talebin artmasiyla birlikte
Refinitiv (eski adiyla Thomson Reuters) ASSET4, KLD, Bloomberg,
Sustainalytics, EIRIS gibi veri tabanlar1 bu alanda uzmanlasarak ¢ok detayl
kriterler  cer¢evesinde  firmalarin  ESG  agiklamalar1  {izerinden
performanslarin1  6lgmeye baslamislardir. Bu performans bilgilerinden
yatirimcilar ve diger paydaslar karar verme noktasinda faydalanmakta ve bu
bilgilere incelemektedir.

Bu ¢aligmanin amaci firmalarin yillar itibariyla firmalarin ESG skorlarinin
ortalamalarinin {ilke diizeyinde incelenmesidir. Firmalarin ve dolayisiyla bir
tilkede finansal olmayan bilgilere verilen 6nemin bir gostergesi olarak bu tiir
caligmalar olduk¢a ©nemli ve farkindalik yaraticidir. Calismanin ikinci
boliimiinde kurumsal yonetim, kurumsal sosyal sorumluluk, kurumsal

! Bu galisma birinci yazar tarafindan ikinci yazar danmigmanhgida Istanbul Universitesi’nde 8 Ocak
2020 tarihinde tamamlanan “Finansal Raporlama Kalitesi ile Cevresel Sosyal ve Kurumsal Yo6netim
(ESG) Performansi Arasindaki iliskinin Incelenmesine Yonelik Uluslararasi Bir Arastirma” baslikh
ve 611905 tez nolu doktora tezinden tiiretilmistir.
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strdiiriilebilirlik, ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim ile ilgili
aciklamalara yer verilmistir. Calismanin iigiincii boliimde aragtirmaya dair
bilgiler yer almaktadir. Dordiincii boliimde ise arastirmanin bulgularia yer
verilmistir. Calismanin sonu¢ boliimiinde ise elde edilen sonuglara ve
Onerilere yer verilerek ¢alisma tamamlanmaistir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE

Giliniimiizde firmalar finansal bilgilere dayali raporlamayla beraber finansal
olmayan raporlamanin da olduk¢a 6nemli oldugunu anlamis ve finansal
olmayan verileri de finansal tablo kullanicilariyla paylasmaya baslamistir.
Bunun nedeni ise bir firmanin degerini yiikselten tek etkenin kar
olmadiginin anlasilmasidir (Citak, 2015, s. 4).

Firmalarin piyasa degeri defter degerinden genellikle farklidir. Ciinkii
finansal tablolar bir firmanin uzun vadede deger yaratma kabiliyetine katki
saglayan tim unsurlar1 ele alamamaktadir. Deger yaratma cevresel, sosyal
ve kurumsal yonetimin firmada saglanip saglanamamasiyla ilgilidir. Bunlar
iyi yonetildiginde firmaya pozitif deger saglayacak olup kotii yonetildiginde
ise ciddi zararlara neden olabilecektir. Bu nedenle kurumsal raporlama,
karar vericilerin tim maddi risk ve firsatlar1 anlamalarini kolaylastiracak
olan olan ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim bilgilerinin dl¢lilmesine ve
raporlanmasina olanak tanityacak sekilde finansal raporlamanin otesine
gecmelidir (Sustainability Accounting Standards Board, Conceptual
Framework, 2017, s. 3).

Finansal Raporlama Tedarik Zinciri projesi kapsaminda IFAC tarafindan
2010 yilinda diinyanin dort bir yanindan kilit is liderleri yapilan
goriismelerde, liderler finansal raporlama siirecinin iyilegsmesine ragmen
finansal raporlarin kullanighh olmadigini ve anlati raporlama (narrative
reporting) ve finansal olmayan agiklamalarin daha etkin kullanilmasi
gerektigini belirtmiglerdir (IFAC Sustainability Framework 2.0., 2011, s.
163). Paydaslarin bilgiye olan taleplerinin artmasi, finansal raporlamanin
tek basina firmanin tiim durumunu agiklamada yetersiz kalmasi, finansal
krizler ve muhasebe skandallariyla birlikle kurumsal yonetim, kurumsal
sosyal sorumluluk, siirdiirtilebilirlik ile ¢evresel, sosyal ve kurumsal
yonetim (ESG) kavramlar1 6n plana ¢ikmistir. Calismanin bu béliimiinde bu
kavramlarla ilgili agiklamalar yer almaktadir.

2.1. Kurumsal Yonetim

“Corporate governance” kavraminin Tiirk¢e karsilig1 “sirket yonetkesi veya
sitket yonetimi”dir (Ararat ve Yurtoglu, 2012, s. 3). Fakat bu kavramin
Tiirkce karsiligr olarak “kurumsal yonetim veya kurumsal yoOnetigim”
kavramlart  kullanilmaktadir. Akademik c¢aligmalarin  ¢ogunlugunda,
yasalarda ve yonetmeliklerde ‘“kurumsal yonetim” kavrami kabul gormiistiir
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(Kurt ve Kayacan, 2007, s. 247; Arslantas, 2012, s. 1). Ornegin; Tiirk
Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), Tiirk Sanayicileri ve Is
Insanlar1 Dernegi (TUSIAD) ve Borsa Istanbul’da kurumsal y&netim
kavramini kullanmaktadir. Bu calismada “corporate governance” kavrami
genel teamiillere uygun sekilde “kurumsal yonetim” kavrami ile ifade
edilmistir.

Kurumsal yonetimin kavramsal tanimlamasi ilk olarak 1992 yilinda Adrian
Cadbury baskanliginda olusturulan “The Committee on the Financial
Aspects of Corporate Governance” adli komite raporunda yer almaktadir.
Bu rapora gore kurumsal yonetim “firmalarin yonetildigi veya kontrol
edildigi” bir sistemdir. Yonetimden firmalarin yoneticileri/yonetim kurullart
sorumludur. Ortaklarin rolii yonetici ve denetcileri belirlemek ve
faaliyetlerin kurumsal yonetim yapisina uygun isledigi konusunda tatmin
olmaktir (Cadbury, 1992).

Kurumsal yonetim, firma yonetimi ile hissedarlar ve paydaslar arasindaki
iligkileri diizenleyen kurallar biitiiniidiir. Diger bir ifadeyle kurumsal
yonetim, bir firmanin gerceklestirdigi faaliyetler ile dogrudan veya dolayli
olarak ilgili tiim paydaslarinin haklarin1 korumay1 ve yonetimin paydaslara
kars1 sorumluluk ve yiikiimliiliklerini belirlemeyi amaglayan bir yonetim
anlayisidir (Aktan, 2013, s. 152).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1 (OECD) 2004 yilinda yayimladig1
“Kurumsal Yonetim ilkeleri” raporuna gore kurumsal ydnetim, bir firmanin
yonetimi, yonetim kurulu, hissedarlar1 ve diger paydaslar1 arasindaki bir dizi
iligkiyi icermektedir. Kurumsal yoOnetim ayrica firmanin hedeflerinin
belirlendigi bir yapiy1 saglamakta ve bu hedeflere ulasma ve performansini
izleme yollar1 sunmaktadir. Bireysel bir firma diizeyinde ve biitiin olarak bir
ekonomi genelinde etkili bir kurumsal yonetim sisteminin varligi, bir piyasa
ekonomisinin diizgiin ¢aligmasi i¢in gerekli olan giiveni saglamaya yardimci
olmaktadir. Ayrica kurumsal yonetimin sermaye maliyeti diisiik olup
firmalarin  kaynaklarini  daha verimli kullanmalar1 ve biiylimelerini
saglamalarinda destek olmaktadir (OECD, 2004, s. 11).

Kurumsal yonetim, yatirimcilara yatirnmlarmin geri doniisii noktasinda
kendilerini giivende hissetmelerini saglamaktadir (Shleifer ve Vishny, 1997,
s. 737). Firmalar biiytlikliikleri arttikca paydaslarina karsi seffaflagmali,
hesap verebilir olmali ve diiriist olduklarmi kanitlamahdirlar. Ciinki
finansal piyasalarda yeni paydaslara ulasabilmelerinin en Onemli
kosullarindan birisi kurumsal yonetim ilkelerini uygulamalarina ve bunun
stirekliligini saglamalarina baglidir (Citak ve Selvi, 2013, s. 149).

Iyi kurumsal yonetim (good corporate governance); yoneticilerin
performansin1  etkin bir sekilde izleyerek ve girisimcilik ruhunu
destekleyerek firmanin degerini artirmak icin kaynaklarin en uygun sekilde
kullanilmasini ve firmanin tiim paydaslarinin haklarina saygi gosterme ve
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koruma konusunda etik davranmay1 igermektedir. Ayrica yonetim firmay1
gereksiz kisitlamalar olmadan ileriye gotiirmek icin yiiriitme Ozgiirliigiine
sahip olmali ancak bu yonetim Ozgiirligli etkin bir hesap verebilirlik
cercevesinde uygulanmalidir (Needles ve digerleri, 2012, s. 515).

Kurumsal yonetim ilkeleri, firmalarin {ist yonetimlerinin firma faaliyetlerine
iligkin kararlarinda nelere dikkat etmeleri, kararlar1 nasil almalari, karar
alirken hangi mekanizmalart dikkat almalar1 ve kararlarin agiklanmasinin
nasil, ne zaman ve kimlere yapilmasi gerektigini ile ilgili kurallar1 ifade
etmektedir (Kogel, 2003, s. 456). Bu nedenle kurumsal yonetim ilkeleri
paydaglara firma ile ilgili bilgilere kolay elde edilebilir, anlasilabilir,
kullanilabilir ve gilivenilir bir sekilde ulasma imkani1 sunmaktadir (Aysan,
2007, s. 18-19). Kurumsal yonetimin genel kabul gormiis dort temel ilkesi
olup (Ding¢ ve Abdioglu, 2009, s. 160) bunlar asagida agiklanmaistir.

Seffaflik ilkesi; firmanin finansal ve finansal olmayan bilgilerini tam ve
dogru olarak zamaninda agiklanmasini ifade etmektedir. Paydaslarin
firmaya olan giivenlerini ve finansal raporlama kalitesini arttiric1 bir faktor
olarak seffaflik olduk¢a 6nemli bir kurumsal yonetim ilkesidir.

Hesap verebilirlik ilkesi; karar verme ve bu kararlari uygulama yetkisi olan
kisilerin aldiklar1 kararlarin dogrulugunu kanitlama ve alinan kararlarin
sonuclarinda ortaya ¢ikacak tiim sorumluluklari iistlenmeleri gerekliligini
ifade etmektedir. Hesap verebilirlik ilkesi ile karar alicilarin/yonetimin
elinde bulundurdugu gii¢ ve yetkiyi kendi ¢ikarlarini goz oniine alarak degil,
basta ortaklar olmak tiizere tiim paydaslarin istek ve ¢ikarlart dogrultusunda
kullanmasini saglanmaktadir (Kavut, 2010, s. 5).

Sorumluluk ilkesi; karar alicilarin firma faaliyetlerini toplumsal degerlere
ve kanunlara uygun olarak konulan dogru hedeflerle yiiriitmesini gerektigini
ifade etmektedir. Bu bakimdan sorumluluk ilkesi dogrular tesvik eden bir
kontrol yontemidir (Ding ve Abdioglu, 2009, s. 161).

Adil olma ilkesi; firma yonetiminin verdikleri kararda basta ortaklari olmak
lizere tiim paydaslarina karsi esit davranmali ve karar alirken bu dogrultuda
dengenin saglanmasi gerektigini ifade etmektedir (Baskici, 2015, s. 165).

Kurumsal yonetim siireci firmanin tiim paydaslarinin taleplerini, ¢ikarini ve
sosyal beklentilerini karsilayacak sekilde yoOnetilmesini gerektirmektedir
(Needles ve digerleri, 2012, s. 514). Kurumsal yonetimi tam olarak
uygulayan firmalar kararlarinda tim paydaslarini dikkate alacaktir. Bir
firmanin tiim paydaslarin1 dikkate alabilmesi ve onlara hitap edebilmesi i¢in
sadece finansal bilgilerle degil ayn1 zamanda finansal olmayan bilgileri de
paylasmas1 gerekmektedir (Citak, 2015, s. 3). Iyi bir kurumsal yonetim
yapisi, firmalarin finansal raporlarinin daha giivenilir ve kaliteli oldugunun
bir gostergesidir (Cohen ve digerleri, 2004, s. 88; Maharani ve Siregar,
2011, s. 23; Rezaee 2003, s. 1).
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Finansal raporlar ile paydaglar dogru bilgilendirildiginde hem firma i¢i hem
de firma disinda olusan c¢ikar c¢atismalari Onlenmis ve azinlik haklari
korunmus olacaktir. Dogru bilgilendirilmenin saglanabilmesi ise firma
icindeki bilgi akis siireglerinin iyi organize edilmis olmasma baglidir.
Kurumsal yonetim felsefesinin firmanin tiim kademelerinde benimsenmis
olmas1 bu siirecin daha kolay bir sekilde gerceklestirmesinde 6nemli bir
faktordir (Pamukgu, 2011, s. 139).

Finansal raporlar yoneticilerin performansi hakkinda bagimsiz olarak
dogrulanmig bilgilerin birincil kaynagini saglamaktadir. Dolayisiyla
kurumsal yonetim ve finansal muhasebenin aksi disiiniilemez sekilde
baglantili oldugu ag¢iktir. Hatta tarihi maliyetlerin kullanimi, gilivenilirlik
kriterleri, ger¢eklesme ve muhafazakarlik ilkesi gibi finansal muhasebenin
temel  Ozelliklerinin =~ birgogunun  kurumsal  yonetim  anlayisinin
benimsenmedigi siirece anlasilmasi giigtiir (Sloan, 2001, s. 336).

2.2. Kurumsal Sosyal Sorumluluk

Son yillarda modern is diinyasinda periyodik olarak kurumsal sosyal
sorumluluk ag¢iklamalar1 oldukca 6nemli hale gelmistir (Huang ve Watson,
2015, s. 3). Kurumsal sosyal sorumluluk bir firmanin tiim topluma kars1
belirli bir doneme ait ekonomik, hukuki, etik ve goniillii sorumluluklarin
toplamini ifade etmektedir (Carroll, 1979, s. 499). Ekonomik sorumluluk,
firma faaliyetlerinin rasyonel davranilarak etkinlik ve verimliligi arttiracak
sekilde diizenlenmesini amac¢lamaktadir. Hukuki sorumluluk, firmalarin ve
toplumun  ¢ikarlarinin  korunmasimnin  ve  dengelenmesinin  yasal
diizenlemelerle saglanmasini igermektedir. Etik sorumluluk, firmanin
faaliyetlerinde diiriist ve ahlakli davranmasini, sosyal normlara uyum
saglamasini ve iyi bir vatandas olmanin gerektirdigi etik degerlere sahip
olmast ve bunlar1 igsellestirmesini igermektedir. Goniillii sorumluluk ise
hicbir beklenti olmadan topluma dogrudan ya da dolayli olarak fayda
saglamayi, yasam kalitesini arttirmayr ve beklentilere cevap vermeyi
icermektedir (Caglar, 2013, s. 130).

Davis’e (1973) gore kurumsal sosyal sorumluluk ekonomik, teknik ve yasal
gerekliliklerin 6tesinde bir konu olup firmanin kar arayisiyla birlikte sosyal
fayda saglamayi da icermektedir. Sosyal sorumluluk kanunlarin bittigi
noktada baslamaktadir. Kanunlar1 tam olarak yerine getirmeyen firmalarin
sosyal sorumluluga sahip olamazlar (Davis, 1973, s. 313). Benzer bir
sekilde Waldman ve digerleri (2006) kurumsal sosyal sorumlulugu yasal
gerekliliklerin Otesinde tanimlanabilir paydaslarin veya daha biytik bir
sosyal toplulugun ihtiyaclarini veya gereksinimlerini i¢eren eylemler biitiinii
olarak tanimlamaktadir.

Kurumsal sosyal sorumluluk yaklagiminin arka planinda yer alan kurum
felsefesi sosyal sorumlulugu 6ncelemektedir. Kurum felsefesi firmaya bakis
acisini olusturan insani, ahlaki ve etik kodlar1 i¢inde bulunduran ve olaylara
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bu c¢ercevede yaklasan bir anlayisi ifade etmektedir. Bu anlayis ise insanin
ekonomik, sosyal ve oOrgiitsel haklarinin korunmasi ve mutlulugunun
saglanmasina dayanmaktadir (Caglar, 2013, s. 121).

Firmalarin ekonomik olarak biiytimelerini gerc¢eklestirebilmelerinin en etkili
yontemlerinden birisi paydaslarina karsi sosyal sorumlu olmalaridir.
Kiiresellesmeyle birlikte sosyal farkindaliklar yiiksek paydaslar, sosyal
bilingli ig giicii ve yasal degisiklikler ortaya ¢ikmis ve kurumsal sosyal
sorumluluk oldukg¢a 6nemli bir konu haline gelmistir (Selvi, ve digerleri,
2010, s. 281). Firmalar icinde bulunduklari pazarda kabul gorebilmek,
mevcut ve potansiyel isgiicline ulasabilmek, topluma, kredi veren kurumlara
ve kamu otoritelerine olumlu bir imaj yaratabilmek i¢in kurumsal sosyal
sorumluluga énem vermektedir (Boran, 2016, s. 186).

Kurumsal sosyal sorumluluk bilgisine ilgi son yillarda artmistir. Bu
firmalarin klasik ekonomik goriisiinii raporlamay1 bir kenara koymaya ve
paydaslarinin ihtiyaclarin1 karsilayacak bir sekilde sosyal, g¢evresel ve
finansal bilgileri birlikte rapor etmeye yoOnlendirmistir. Ayrica kurumsal
sosyal sorumluluga sahip firmalar ytliksek kalitede finansal bilgi saglamakta
olup muhafazakdr muhasebe uygulamalarina ve kar yonetimi gibi etik

olmayan durumlara daha az bagvurmaktadir (Martinez-Ferrero ve digerleri,
2015, s. 45).

Kurumsal sosyal sorumlulugun ayirt edici ozellikleri ti¢ temel grupta
incelenebilir. Birincisi firmanin igsel yonii itibariyle olup insan kaynaklari
yonetimi, is sagligt ve gilivenligi, is ahlaki, degisime ayak uydurma ve
orgiitsel 6grenme konulari onem kazanmaktadir. lIkincisi digsal yonii
itibariyle olup ortaklar, yerel idareler ve sivil toplum kuruluslar1 bazinda
yerel kurumsal vatandashik olgusu &n plana ¢ikmaktadir. Ugiinciisii ise
kiiresel boyutu itibariyle olup insan haklari, ¢evresel kaygilar, tedarikc¢i
firmalarda is saglhig1 ve gilivenligi ve diinya ¢apindaki vatandaslikla ilgili
hassasiyetler gibi konular giindeme gelmektedir (Caglar, 2013, s. 125-126).

Finansal olmayan raporlama uygulamasi, biiyiik l¢iide, firmalarin sosyal ve
cevresel sorumluluktan yoksun oldugunu iddia sivil toplum kuruluslarinin
ve toplumun baskisina yanit olarak baslamis ve paydaslarla agik ve seffaf
bir sekilde iletisim kurmanin bir yontemi olmustur (Ercan ve Selvi, 2013, s.
199).

Kurumsal sosyal sorumluluk firmalara bir¢cok faktorde katki saglamaktadir.
Bunlar; marka degeri, itibar, kurumsal imaj, nitelikli isgiicii bulma ve elde
tutma, hisse senetlerinde deger artisi, risk yonetimi, yatirimer ve finansman
kaynaklar1 bulma, kurumsal 6grenme, miisteri sadakati, verimlilik, rekabet
avantaji, karlilikta artis ve toplumsal sayginlik gibi faktorlerdir (Aktan ve
Borii, 2007, s. 20).
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Yiikselen kurumsal sosyal sorumluluk anlayisi arka planinda finansal
raporlama etigi tiim diinyada merkez bir konumdadir (Palacios-Manzano ve
digerleri, 2019, s. 1). Ayrica muhasebenin temel kavramlarindan birisi
sosyal sorumluluk olup muhasebe ile kurumsal sosyal sorumluluk arasinda
dogal bir baglanti vardir. Ciinkii muhasebe meslegi kurumsal sosyal
sorumluluk agiklamalar1 dahil bilgilerin Slgiilmesinde, agiklanmasinda ve
giivencesinde genel bir sorumluluga sahiptir (Huang ve Watson, 2015, s. 3).
Ayrica kurumsal sosyal sorumluluk odakli firmalarin finansal raporlama
kalitelerinin yiiksek oldugu sdylenebilir. Ciinkii bu firmalarin siirecleri daha
seffaf olup etik kaygilar yoneticileri yiiksek kalitede finansal raporlar
sunmaya yonlendirmektedir (Bozzolan ve digerleri, 2015, s. 362).

2.3. Kurumsal Siirdiiriilebilirlik

Kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramini agiklamadan once siirdiiriilebilirlik
kavramini agiklamak gerekmektedir. Siirdiirebilirlik kavrami daha genis
kapsamli olan siirdiirebilir kalkinma kavramina dayanmaktadir (IFAC
Sustainability Framework 2.0., 2011, s. 19). Siirdiiriilebilir kalkinma,
gelecek nesillerin kendi ihtiyaclarmi karsilayabilme kabiliyetinden o6diin
vermeden mevcut nesillerin ihtiyaglarii karsilayan bir kalkinmadir
(Brundtland, 1987, s. 41). Kurumsal siirdiiriilebilirlik ise firmalarin
gelecekte deger yaratmak amaciyla ¢evresel, sosyal ve ekonomik faktorlerin
kurumsal yonetim ilkeleriyle beraber firma faaliyetlerinde ve kararlarinda
dikkate alinmas1 ve bunlara bagl risklerin etkin bir sekilde yonetilmesidir
(Borsa Istanbul, Sirketler icin Siirdiiriilebilirlik Rehberi, 2014, s. 5). Bu
aciklamalardan anlasilacagi tizere siirdiiriilebilirlikteki ama¢ uzun vadede
tiim paydaslar ve toplum i¢in yarar saglamaktir.

Siirdiiriilebilirligin ekonomik, cevresel ve sosyal siirdiiriilebilirlik olmak
lizere ii¢ temel boyutu bulunmaktadir (Ozdemir ve Pamukgu, 2016, s. 16).
Ekonomik boyut firmanin saglam bir finansal yapiya sahip olmasi ve kar
etmesiyle gerceklesmektedir. Sosyal boyut firma calisanlarinin saglik,
giivenlik, maas, calisma siiresi gibi calisma sartlarinin iyilestirilmesi,
miisterilerin toplumun ve gelecek nesillerin hayat kalitesini dikkate almay1
ifade etmektedir. Cevresel boyut ise, firmanin dogal kaynaklar1 korumasi ve
cevreye verdigi zarari en diisiik seviyeye indirmeyesi ya da zarar vermeden
faaliyette bulunmasini ifade etmektedir (Gengoglu ve Aytag, 2016, s. 52).

John Elkington tarafindan 1994 yilinda ortaya koyulan ii¢ boyutlu raporlama
(Triple Bottom Line-TBL) kavrami ile geleneksel muhasebe, finansal
performansa ek olarak sosyal ve ¢evresel performansi da icerecek sekilde
genisletilmistir. Ayrica ekonomik, ¢evresel ve sosyal boyutlardan birisinin
thmal edilmesi tim firma faaliyetlerini ve gelecegini tehlikeye atacaktir
(Aras ve Sarioglu, 2015, s. 24).

Bir firma siirdiiriilebilirlik konusunda kurumsal yonetimin temel ilkelerini
tam olarak uygulayarak, dogay1 daha az kirleten teknolojiler kullanarak,
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firmanm tiim kademelerinde ¢evreyi koruma bilincini Oncelik haline
getirerek, tiiketicilere saglikli liriinler ulastirarak, firma g¢alisanlar1 yonelik
etik kurallar olusturarak, calisma sartlarini iyilestirerek, yenilik¢i tiriinler
gelistirerek ve enerji verimliligini arttirarak veya enerji tasarrufuna giderek
somut adimlar atabilir (Borsa Istanbul, Sirketler igin Siirdiiriilebilirlik
Rehberi, 2014, s. 5).

Siirdiiriilebilirlik  perspektifi firmalarin  faaliyetlerinin neredeyse her
boliimiinii yeniden tasarlamalarini gerektirmektedir. Ciinkii firmalar, uzun
vadede firma degerini en yiiksek seviyeye cikartmak i¢in siirdiiriilebilir
kalkinmanin unsurlarini saglamasi gerekmektedir (Aktas ve digerleri, 2013,
s. 113). Siirdiiriilebilirlik raporlamasin1 6ne c¢ikartan ozelliklerden birisi
finansal raporlamada oldugu gibi agiklamalarin firmanin yatirimer tabani ile
sinirl olmayip tiim paydaslar kapsamasidir (Buallay ve Al-Ajmi, 2019).

Kiiresel Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative - GRI) kar amaci
giitmeyen bagimsiz bir organizasyon olup 1997 yilinda ilk defa
“Stirdiiriilebilirlik Raporlamasi Rehberi” yayimlamigtir. GRI
stirdiirtilebilirlik raporlamasi rehberinin kullanimda olan son hali 1 Temmuz
2018’de uygulamaya giren GRI Standartlar1 olup oncesinde G1, G2, G3,
G3.1 ve G4 siirdiiriilebilirlik raporlanmasi rehberleri bulunmaktadir. GRI
standartlar1 kiiresel olarak siirdiiriilebilirlik raporlanmasinda firmalara
rehberlik etmektedir. GRI standartlar1 ekonomik, sosyal ve c¢evresel
standartlar olma {izere ii¢ seriden olugmaktadir. Ayrica borsalarda islem
goren firmalarin biiylik cogunlugu GRI standartlarint uygulamaktadir.

Endiistri 6zelinde diinyanin ilk siirdiiriilebilirlik muhasebe standartlar1 2011
yilinda kurulmus ve kar amaci giitmeyen bagimsiz bir organizasyon olan
Siirdiiriilebilirlik Muhasebe Standartlar1 Kurumu (Sustainability Accounting
Standards Board -SASB) tarafindan 2018 yili sonlarinda yayimlanmustir.
Toplam 77 endiistri i¢in yayimlanan standartlarin olusturulmasi 6 yillik bir
sire almistir. SASB standartlari, firmanin bulundugu yerden bagimsiz
olarak, bir sektordeki bir firmanin faaliyet performansini veya finansal
durumunu etkilemesi muhtemel olan asgari siirdiiriilebilirlik konularini
tanimlayacak sekilde tasarlanmistir. Siirdiiriilebilirlik terimi, firmanin uzun
vadede deger yaratma kabiliyetini koruyan kurumsal faaliyetleri ifade
etmektedir. Siirdiiriilebilirlik muhasebesi bir firmanin mal ve hizmet
tretiminden kaynaklanan c¢evresel ve sosyal etkilerinin ve uzun vadeli deger
yaratmak icin gerekli c¢evresel ve sosyal sermayelerin yoOnetimini
yansitmaktadir. Ayrica, SASB siirdiiriilebilirligi ESG (gevresel, sosyal ve
kurumsal  yonetim) olarak ele almaktadir (SASB, Oil Gas-
Exploration&Production Standard, 2018, s. 4).

2.4. Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yonetim (ESG)
Finansal raporlarin firmanin gelecegine dair yatirimcilara yeterli bilgi

saglamada eksik kalmasi yatirimcilar1 farkli bilgi kaynaklari arayisina
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yonlendirmistir. Bunun sonucunda yatirimcilar firmalarin ¢evresel, sosyal
ve kurumsal yonetim raporlarinin firmanin degerini ve gelecegini finansal
raporlar kadar etkiledigini gormiis ve firmalardan bu alanlarda da
bilgilendirme yapmalarini talep etmeye baslamistir (Aras ve Sarioglu 2015,
s. 23). Ayrica yatirimcilar ve paydaslarin finansal olmayan raporlamaya
olan 1ilgisinin artmasi firmalar1 daha iyi finansal sonuglar almak ve
bliylimeyi saglamak i¢in sadece finansal sonuglara degil ayni zamanda
finansal olmayan konulari da dikkate almaya zorlamistir (Aybars ve
digerleri, 2019, s. 521). Firmalarin ESG performanslar1 yatirimcilarin
firmalarla ilgili kararlarini olumlu ydnde etkilemekte ve deger iliskisini
arttirmaktadir (Mervelskemper ve Streit, 2017, s. 546). ESG kisaltmasi
cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim kelimelerinin  Ingilizce
karsiliklarindan esinlenilerek diinya genelinde ESG (Environmental, Social,
Governance) seklinde kullanilmakta olup bu c¢alismada da bu kisaltma
kullanimui tercih edilmistir.

ESG aciklamalar1 genel olarak bir firmanin is stratejisini uygulama ve uzun
vadede deger yaratma kabiliyetini etkileyebilecek geniglikte olan g¢evresel,
sosyal ve kurumsal yonetim hususlarinin toplamini ifade etmektedir. ESG
aciklamalar1 ve performansi her ne kadar finansal olmayan veya ekstra
finansal (non-financial veya extra-financial) olarak adlandirilsa da bir
firmanm ESG boyutlarini nasil yonettigi kesin olarak olgiilebilir bir sekilde
finansal sonuglara yol agmaktadir. Glinimiizde belirsiz, felsefi ve istek
uyandiran dilden (stirdiiriilebilirlik’ten) daha spesifik, operasyonel ve taktik
terimlere (ESG’ye) bir gecis so6z konusudur. ESG raporlamasi sadece etik
bir konu olmayip ayni zamanda yonetimi aydinlatici, en iyi uygulamalar ve
uzun vadeli getiriler i¢in finansal olarak motive edilmis bir arayistir
(Nasdag, ESG Reporting Guide 2.0, 2019, s. 4).

Firmalarin seffaf, dogru ve karsilagtirilabilir finansal olmayan bilgileri
sunmas1 giiniimiizde olduk¢a onem arz etmektedir. Bu nedenle firmalarin
ESG agiklamalar1 yatirimeilar basta olmak iizere tiim paydaslar i¢in firma
hakkinda yol gosterici konuma gelmistir. Ayrica muhasebe alaninda 6nemi
gittik¢ce artmaktadir. Bu geligsmeler {izerine bazi firmalar (6rnegin; Alibaba,
HSBC, Walmart, Goldman Sachs, JPMorgan Chase) ESG raporlari
yayimlamaya baslamistir. Ayrica Nasdagq, Italya, Liiksemburg, Hong Kong,
Hindistan, Japonya, Yeni Zelanda, Kazakistan, Katar ve Abu Dhabi Borsasi
gibi borsalar firmalar i¢in ESG raporlama rehberleri yayimlamaya
baslamiglardir.

ESG raporlarindaki agiklamalar tiim paydaslar icin deger igermektedir. ESG
raporlarinin potansiyel kullanicilar1 yatirimcilar, miisteriler, c¢alisanlar,
rakipler, bor¢ verenler, medya, sivil toplum kuruluslari, akademisyenler,
analistler ve arastirmacilar olarak siralanabilir. ESG agiklamalarinin
kapsam1 dogrultusunda genel bir degerlendirme yaparak ESG raporlarinin
ve performanslarinin potansiyel faydalar1 asagidaki gibi siralanabilir:
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Seffaflig1 arttirir.

Bilgi asimetrisini azaltir.

Y 6netimin etkinligini arttir.

Y onetim kararlarinin erisilebilirligini saglar.
Kurumsal yonetim ilkelerini uyumay1 gerektirir.
Denetim komitesinin bagimsizligini tesvik eder.
Uzun vadeli yatirimc1 bulmaya olanak saglar.
Sermayeye erisimi kolaylagtirir.

Karhiliga, biiylimeye ve risk yonetimine katki saglar.
Kurumsal itibari arttirir.

Marka degerini arttirir.

Rakiplerle karsilastirilma olanagi saglar.

Kurumsal sosyal sorumluluk komitelerinin ve raporlarinin
olusturulmasini tesvik eder.

Hissedarlarin haklarinin korunmasini saglar.

Yolsuzlugu ve ele gecirmeyi Onleyici politikalar olusturulmasini
saglar.

Hesap verilebilirlik ¢er¢evesinde paydaslarla isbirligini tesvik eder.

Uriin ve hizmetlerde tiiketici saghg, giivenligi ve veri gizliligin
saglanmasini tesvik eder.

Calisanlarin sagligmi, giivenligini, sosyal haklarim1 korumayi ve
calisma sartlarini en iyi sekilde diizenlemeyi gerektirir.

Yonetim pozisyonlarinda ve kurullarda kadinlarin olmasii tesvik
eder.

Cevreye verilen zarari en diisiik seviyeye indirmeyi tesvik eder.
Yenilikgi {iriin ve hizmetlerin gelistirilmesini tesvik eder.

Strdiiriilebilir gelismeye ve iilke ekonomisine katki saglar.

Yukarida maddeler halinde siralanan potansiyel faydalardan dolayr ESG
raporlarinda yer alan bilgilere ve ESG performanslarinin kullanimia olan
talep giderek artmakta olup bu bilgilerin kullanimi 6niimiizdeki yillarda
diinya genelinde daha fazla yayginlagacaktir.
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2.4.1. ESG Skoru ve Boyutlar

ESG skoru gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim olmak iizere 3 temel
boyuttan elde edilen firmanin toplam skorunu ifade etmektedir. ESG
skorunun temel boyutlarinin altinda yer alan kategorilerin tanimlar1 kisaca
Tablo 1°de yer almaktadir. Alt kategorilerle ilgili glinlimiizde kabul gérmiis
tek bir olgiit bulunmamaktadir. Bu calismada Refinitiv tarafindan saglanan
ESG skorlar1 kullanilmistir. Bu nedenle ¢alismanin iceriginin net bir sekilde
anlagilabilmesi i¢in ESG bilgileri bu dogrultuda agiklanmistir. Tanimlar
sirastyla kaynak kullanimi, emisyonlar, yenilik, isglicii, insan haklari,
toplum, {riin sorumlulugu, yonetim, hissedarlar ve kurumsal sosyal
sorumluluk (CSR) stratejisi kategorileri i¢in yapilmistir.

Tablo 1: ESG Skoru Temel Boyutlarinda Yer Alan Kategorilerin Tanimlari

Boyut | Kategori Tamm

Kaynak Bir firmanin malzeme, enerji veya su kullanimini azaltma ve

Kullanim tedarik zinciri yOnetimini iyilestirerek daha eko-verimli

Skoru ¢ozlimler bulma konusundaki performansini ve kapasitesini

2 yansitmaktadir.

% Emisyonlar Bir firmanin iretim ve operasyonel siireglerde ¢evresel

E Skoru emisyonlar1 azaltma konusundaki taahhiidiinii ve etkinligini

E Olgmektedir.

S Yenilik skoru | Bir firmanin g¢evresel maliyetleri ve bunun miisteriler igin
yiikiinii azaltma kapasitesini yansitmaktadir. Bdylece firma,
yeni ¢evre teknolojileri ve gevre tasarimli iiriinler yoluyla yeni
pazar firsatlari yaratmaktadir.

Isgiicii Skoru Bir firmanm is tatminine, saglikli ve giivenli bir is yerine,
cesitlilik ve firsat esitliginin korunmasina ve isgiiciine yonelik
gelisim firsatlarina kars1 etkinligini 6l¢mektedir.

_| Insan Haklar1 | Bir firmanin temel insan haklar1 sdzlesmelerine saygi gosterme

i Skoru konusundaki etkinligini 6l¢mektedir.

8 Toplum Skoru | Bir firmanin iyi bir vatandas olma, halk sagligin1 koruma ve is

» etigine saygi gosterme taahhiidiinii 6lgmektedir.

Uriin Bir firmanin veri giivenligi, diirlistliik, miisterilerin saglik ve

Sorumlulugu giivenligini saglama faktorlerini dikkate alarak kaliteli mal ve

Skoru hizmet iiretme kapasitesini yansitmaktadir.

Yo6netim Bir firmanin en iyi kurumsal yonetim ilkelerini izlemeye

Skoru yonelik taahhiidiinii ve etkinligini 6l¢gmektedir.

-

% E Hissedarlar Bir firmanin hissedarlarmna esit muamele edilmesine ve

s E skoru devralinma oOnleyici araglari kullanilmasina yonelik etkinligini

a Z. Ol¢mektedir.

Q — - -

3 > | CSR Stratejisi | Bir firmanin ekonomik (finansal), sosyal ve gevresel boyutlarin

skoru glinlik karar alma siireclerine entegre ettigini bildiren
uygulamalar1 yansitmaktadir.

Kaynak: Refinitiv, “Environmental, Social and Governance (ESG) Scores from Refinitiv,”

2019, s.17.
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Konuyu daha genis olarak agiklayabilmek icin ESG’nin ii¢ temel boyutu ve
bunlarin alt kategorileri asagida sirasiyla agiklanmistir.

2.4.1.1. Cevresel Boyut

Cevresel boyut bir firmanin hava, toprak, su ve tiim ekosistem dahil canli ve
canlt olmayan tiim dogal sistemlere etkisini ele almaktadir (GRI 307:
Environmental Compliance 2016). Firmanin ¢evresel boyuta dnem vermesi
stirdiiriilebilirligi 6nemsediginin gostergesi olup bu bilgilere gore karar
veren yatirimcilart ve paydaslart pozitif olarak etkilemektedir. Cevresel
boyut kaynak kullanimi, emisyonlar ve yenilik olmak iizere 3 ana baslikta
ele alinmaktadir.

e Kaynak Kkullammm, temel olarak dogal kaynaklarin tiiketilmesi
noktasinda ihtiyatli davranmay1 ve ¢evre dostu uygulamalar ifade
etmektedir. Su, elektrik ve yakit tiiketiminin etkin kullanimi
konusunda  politikalar,  yenilenebilir  enerji  kaynaklarinin
mevcudiyeti, ¢cevre dostu binalar, iirlinlerin paketlenmesinde cevre
dostu uygulamalar, ¢evresel yonetim ekibinin ve ¢evresel
egitimlerinin olmas1 gibi faktorler firmalarin kaynak kullanimina
onem verdiginin bir gostergesidir.

e Emisyonlar, firmalarin atmosfere saldigi emisyonlarin negatif
digsalligini azaltic1 faaliyetlerde bulunmasi durumuyla ilgilidir. Bu
faaliyetlere, firmanin emisyonlarla ilgili bir politikalarinin ve
emisyon azaltici hedeflerinin olmasi, iklim degisikligi ile ilgili
farkindaliklar1 ve hedefleri, ¢evre yonetim sistemiyle ilgili ISO
14000 grubuna ait belgelerinin olmast ve bu konulardaki ¢evresel
harcamalar gibi gostergeler 6rnek olarak gosterilebilir.

e Yenilik, firmalarin faaliyetlerinde, iiriinlerinde ve hizmetlerinde
cevreye negatif etkisi azaltilmis veya cevreye pozitif etki edebilecek
durumlarin  varhigiyla ilgilidir. Geri donistiiriilebilir  olarak
tasarlanmig Uriinler, giiriilti seviyesi azaltilmig {irlinler, emisyon
seviyesi diisiik araglarin kullanimi, hibrit araclar gelistirme ve dogal
driinler kullanimi firmalarin yenilik faaliyetlerine O6rnek olup
firmanin ¢evresel boyutta verdigi nemi gostermektedir.

2.4.1.2. Sosyal Boyut

Sosyal boyut temel olarak bir firmanin isgiiciine, miisterilerine ve topluma
kars1 sorumluluklarint yerine getirme durumlarini igermektedir. Sosyal
boyut firma itibar1 ve siirekliligi agisindan 6nemli olup uzun vadede firmaya
oldukca fazla katki saglamakta ve wuzun vadeli yatirnrmci bulmay1
kolaylastirmaktadir. Ciinkii sosyal boyutu dikkate alan firmalar isgiicii,
misteriler ve toplum tarafindan giiven duyulan bir konumdadir. Sosyal
boyut; is giicli, insan haklari, toplum ve iirlin sorumlulugu olmak {izere 4
ana baglik altinda incelenmektedir.
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Isgiicii, firmalarm calisanlarina kars1 sosyal boyutta verdigi énemin
ele alinmasiyla ilgilidir. Caliganlarin egitimi, gelisimi, saghk ve
giivenligi ile ilgili politikalar, c¢alisanlar arasinda esitlik, kadin
calisanlarin desteklenmesi, is¢i saglig1 ve giivenligi yonetim sistemi,
maaslar, ¢alisan devir hizi, isten ¢ikarma, grev, kadin yoneticilerin
mevcudiyeti, esnek calisma saatleri, engelli ¢alistirma durumu, is
kazas1 sonucu yaralanma durumu, kayip zaman ve toplam egitim
stiresi gibi gostergeler firmalarin sosyal boyut altinda isgiiciine
verdigi degeri ifade etmektedir (European Commission, 2017).

Insan Haklar, firmalarin Birlesmis Milletler Insan Haklar1 Evrensel
Beyannamesi ve Birlesmis Milletler Cocuk Haklari So6zlesmesi
kapsaminda ¢ocuk ve zorla ¢alistirmaya karsi politikasinin olmasi ve
genel olarak insan haklarina saygi gostermeyi iceren politikalarin
olmasi durumlar1 igerdigi sOylenebilir.

Toplum kategorisi Refinitiv (2019) taniminda belirtildigi tizere iyi
bir vatandas olma, halk sagligini koruma ve is eti§ine uygun
davranmay1 gerektirmektedir. Bu durumlara 6rnek olarak, firmalarin
is etigi ¢er¢evesinde adil rekabet yiirlitmesi, olast muhbirlere karsi
firma i¢i kontrol mekanizmalarinin olmasi, riigvet ve yolsuzluk
konusunda 6nlemler almasi, yardim ve basilarda bulunmasi, topluma
katki saglayacak egitim, spor, saglik ve Kkiiltiirel faaliyetlerde
bulunmasi gosterilebilir.

Uriin Sorumlulugu, firmalarin mal ve hizmetlerinde miisterilerine
diiriist birsekilde bilgilendirme yapmasi, miisterilerin veri giivenligi
ve saghigim dikkate almasi gerekliligi gibi hususlarini igermekte
oldugu soylenebilir.

2.4.1.3. Kurumsal Yonetim Boyutu

ESG kurumsal yonetim boyutu firmanin sistem ve siireglerinde kurumsal
yonetim ilkelerine uygun bir sekilde hareket etmesi, yonetimin hissedarlar
ve diger paydaslarin haklarim1 koruyacak sekilde kararlar almasi, uzun
vadeli hissedarlarin ¢ikarlarinin korunmasi ve yonetim kurulu yapisiyla
ilgili faktorler gibi iyi kurumsal yonetimle ilgili faktorleri ifade etmektedir.
Kurumsal yonetim boyutu yonetim, hissedarlar ve CSR stratejisi olmak
tizere 3 ana baglik altinda ele alinmaktadir.

Yonetim, firmalarin iyi bir kurumsal yonetime sahip olmasi
gerekliligini iist yoOnetim lizerinden ele alan bir kategoridir.
Firmalarin yonetim kurulun etkin bir sekilde c¢aligsmasi, yonetim
kurulu yapisi, biyiikliigii, cesitliligi ve tecriibesi, bagimsiz iiye
sayisi, yonetim kurulu baskant ve CEO ayrimi, dis damigmalar,
yonetim kurulu toplanti sayisi, yonetim kurulu toplantilarinda alinan
kararlarin yayimlanma durumu, CEO’nun yonetim kurulu tiyesi olup
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olmamasi, yonetim kuruluna iiyeligin tist smir1 gibi 6rnek olarak
verilen gostergeler yonetimin iyi kurumsal ydnetime sahip olup
olmama durumunu gostermektedir.

e Hissedarlar, kurumsal yonetimin boyutu altinda genel olarak
firmalarin hissedarlar1 korunmasina yonelik faaliyetleri ile ilgili bir
kategoridir. Bu faaliyetlere, oy hakkiyla ilgili belirlenen politikalar,
tiim hissedarlarin haklarinin esit sekilde gozetilmesi, azinlik haklari,
yonetici segiminde ¢ogunluk kararinin gerekmesi, firmanin durumu
hakkinda halka agik bilgilendirmeler yapilmasi, kotli durumlarda
hisseder haklarin1 koruma planlari olmasi1 durumu, hissedarlara 6nce
satin alma hakki ve devralinma onleyici politikalar 6rnek olarak
gosterilebilir.

e CSR Stratejisi, Refinitiv’e gore CSR komitesi veya ekibinin olmasi,
faaliyet raporlarina yonetim tartismalari ve analizlerinde yer alan
finansal ve finansal olmayan faktorlerin agik¢a entegre edilme
durumu, paydaslar1 dikkate alma durumu, CSR/Sirdiiriilebilirlik
raporu yayimlama ve GRI standartlarina uyum durumu ve bu konuda
aldig1 odiiller gibi gostergeleri igerdigi soylenebilir.

Yukarida ESG skoru ve alt boyutlar1 tanimlanmistir. Bunlara ek olarak
Refinitiv ESG Tartigsma Skoru (ESG Controversies Score) ve Kombine ESG
Skoru (ESG Combined Score) saglamaktadir. ESG Tartisma Skoru firma
hakkinda global medya kaynaklarinda olumsuz haberler ¢ikmasi, hukuki
stireglerinden ceza almasi gibi durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Refinitiv,
2019, s. 7). Kombine ESG skoru ise ESG Skoru ve ESG Tartigma Skoru
arasindaki iliskiye bakilarak belirlenmektedir. ESG Tartisma Skoru 50 ve
tizerinde olmasi durumunda ve ESG Tartisma Skorunun ESG skorundan
biiyiik fakat 50’den kiigiik olmas1 durumunda; ESG Skoru Kombine ESG
skoruna esittir. ESG Tartisma Skorunun ESG skorundan ve 50’den kiiglik
olmasi durumunda ise Kombine ESG Skoru ESG Tartisma Skoru ve ESG
Skorunun ortalamasina esittir (Refinitiv, 2019, s. 15).

Yukarida ESG kapsamiyla ilgili yapilan aciklamalardan anlasildig: tizere
ESG agiklamalar1 firmanin etkisinin olabilecegi finansal olmayan tim
faktorleri kapsayacak kadar genis kapsamli olup kurumsal sosyal
sorumluluk, siirdiiriilebilirlik  ve kurumsal yonetim faaliyetlerini
icermektedir.

3. LITERATUR TARAMASI

ESG konusundaki ¢alismalarin 6zellikle son on bes yilda dikkat ¢ekici bir
sekilde literatiirde artarak calisildigi goriilmektedir. Bu caligmalar
incelendiginde kar yonetimi, finansal raporlama kalitesi, yonetim kurulu
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yapisi ve finansal performans gostergeleri ile ESG performanslari arasindaki
iliskilerin ele alindig1 goriilmektedir.

ESG ile kar yonetimi arasindaki iligkinin tespitine yonelik calisma
sonuglarma gore genel olarak ters yonlii bir iliskinin s6z konusu oldugu
goriilmektedir (Liu ve Lu, 2007; Chih ve digerleri, 2008; Kim ve digerleri,
2012; Scholtens ve Kang, 2013; Choi ve digerleri, 2013; Martinez-Ferrero,
Gallego-Alvarez ve Garcia-Sanchez, 2015; Almahrog ve digerleri; 2018;
Rezaee ve Tuo, 2019; Velte, 2019). Diger taraftan pozitif yonlii iliski tespit
eden c¢aligmalara da (Salewski ve Ziilch, 2014; Badrul ve digerleri, 2015)
vardir. Dolayisiyla literatiirde ESG ve kar yonetimi iligkisine ydnelik
caligmalarin sonuglarin farklilik gosterdigi sOylenebilir. ESG ile finansal
raporlama kalitesi iligkisi noktasinda ise literatiirde genellikle pozitif yonlii
sonuglarin oldugu goriilmektedir (Chi-Chi ve Friday, 2016; Edwin ve
Timothy, 2019; Yoon ve digerleri, 2019).

Tiirkiye’de yapilan c¢alismalar incelendiginde kurumsal yoOnetim ve
kurumsal sosyal sorumluluk ve yonetim kurulu yapisi ile kar yonetimi ve
finansal raporlama kalitesi arasindaki iliskilerin farkli diizeylerde ampirik
olarak incelendigi goriilmektedir (Altintas ve digerleri, 2007; Karacaer ve
Ozek, 2010; Duman, 2010; Memis ve Cetenak, 2012; Kargin ve digerleri,
2015; Agca ve Onder, 2016; Cengiz ve digerleri, 2016; Sen, 2017; Ocak ve
Arikboga, 2017; Temiz ve digerleri, 2017; Giingor ve Dincel, 2018; Giingor
ve Seker, 2022). Kavramsal olarak konuyu ele alan ve oOlcek gelistirme
calismalarini igeren ¢alismalarda mevcuttur (Ercan ve Selvi, 2013; Citak ve
Selvi, 2013; Aksoy, 2013; Ozbay, 2013; Kaya ve Yazan, 2017; Atasel ve
digerleri, 2020).

Uluslararas1 ve ulusal diizeyde ilgili literatiirde yer alan g¢aligmalarin
kapsami1 genel olarak yukarida belirtilen ¢ergevededir. Yapilan incelemeler
sonucunda literatiirde iilke diizeyinde ESG performanslarinin siralanmasina
yonelik bir c¢alismaya rastlanmamistir. Bu ¢alismanin konuya verilen
onemin iilke diizeyinde de ortaya konulmasi agisindan literatiire katki
saglamasi beklenmektedir.

4. ARASTIRMA

Bu ¢aligmanin amaci firmalarin yillar itibariyla firmalarin ESG skorlarinin
ortalamalarinin iilke diizeyinde incelenmesidir. Calisma kapsaminda
incelenen firmalarin finansal olmayan tiim verileri Refinitiv’in Eikon ve
ASSET4 veri tabanindan elde edilmistir. Bu veri tabaninda diinya genelinde
ESG aciklamalar1 bulunan 7.000’in iizerinde firma vardir. Bu firmalarin
finansal ve finansal olmayan tim verilerini halka acik olup ESG
performanslar1 hesaplanirken bu bilgilerden faydalanilmaktadir. ASSET4’te
finans sektorii disinda yer alan (reel sektorde) toplam 5.017 firma vardir. Bu
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firmalara ait 2010-2017 yillar1 arasindaki veriler 2019 yili Nisan ayinda
ilgili veri tabanindan indirilmistir. Veri setinin 2010 yilindan baslanmasinin
sebebi, ESG agiklamalarina verilen 6nem 2010 yilindan itibaren artmaya
baslamasidir. Revinitiv veri tabaninin tercih edilmesinin nedeni ise
firmalarin ESG skoru bilgilerini saglayan diinyadaki en biiylik ve en ¢ok
kullanilan veri tabanlarindan birisi olmasidir. Firma diizeyinde elde edilen
verinin diizenli olmasi i¢in belirlenen yil araliginda tiim firmalarin tim
verilerinin bulunmasi sartt gozetilmistir. Bu nedenle verisi eksik olan
firmalar tespit edilerek inceleme kapsamina alinmamistir. Ayrica bir iilkede
8 firmanin altinda firma sayis1 olmasi durumunda o iilkedeki firmalarda
inceleme kapsamina alinmamistir. Bu kisitlamalar sonucunda 35 iilkeden
finans  sektoriinde olmayan 2.009 firma  iizerinden c¢alisma
gerceklestirilmistir.

Refinitiv ASSET4 tarafindan saglanan ESG skorlar1 ¢evresel, sosyal ve
kurumsal yonetim boyutlarini icermektedir. ESG skorlari, hem sayisal
olarak yiizdelik bir sekilde hem de harf olarak (en yiiksek A+’dan en diisiik
D-’ye) belirlenmektedir. ESG konusunda Refinitiv, diinya ¢apinda 7.000'in
tizerinde firmay1 kapsayan 400'den fazla farkli ESG 6l¢iitli olan sektordeki
en kapsamli ESG veri tabanlarindan birini sunmakta olup uluslararasi
piyasalarin %70’ini kapsamaktadir. Refinitiv ASSET4, firmalarin ESG
skorlarin1 hesaplarken karsilagtirilabilirlik, veri erisilebilirligi ve sektorel
uygunluk ile ilgili hususlar1 temel alarak ESG skoru hesaplanmasinda
400’tn tizerinde oOlgiitten alanla ilgili ve en uygun 178 dlgiitii belirleyerek
tiim firma degerlendirmesi ve skor belirlenmesini yapmaktadir. Veri kalitesi
noktasinda ise Refinitiv oldukca seffaf olup tiim alt skorlara erisim imkan1
tanimaktadir. Ayrica veri tabani olusturulurken miimkiin oldugunca %100
veri kalitesine ulasildigindan emin olmak i¢in hem algoritmik hem de insan
slireglerinin bir kombinasyonunu kullanmaktadir (Refinitiv, 2019, ss. 3-4).

Tablo 2’de belirtildigi gibi ESG skorunun 3 temel boyutu ve bunlarin
toplam 10 alt kategorisi bulunmaktadir. Bu 10 kategori skorunu belirlemek
i¢in yiizdelik siralamasi puanlama yontemi benimsenmistir. Bu hesaplamada
mevcut firmadan kag¢ firmanin daha kotii degere sahip oldugu, kag¢ firmanin
ayni degere sahip olugu ve kag¢ firmanin bir degere sahip oldugu dikkate
alinmakta olup asagida belirtilen formiil kullanilarak hesaplanmaktadir
(Refinitiv, 2019, s. 8):

Ayn: degere sahip firma sayist
2

Daha kotd degere sahip firma savisi +

Kat i Sk =
ategort Sxorit Degeri bulunan toplam firma sayis

Yukarida yer alan formiil vasitasiyla 10 kategorinin skoru hesaplandiktan
sonra toplam ESG skoru ve ESG temel boyutlarinin skorlarinin
hesaplanmas1 Tablo 2°de yer almaktadir.

Tablo 2’de gorildiigi gibi skorlar 6nce 10 alt kategoride daha sonra ise 3
temel boyutta toplanmaktadir. Ug temel boyut ¢evresel, sosyal ve kurumsal
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yonetim boyutlardir. Alt kategoriler ise ¢evresel boyut i¢in kaynak
kullanimi, emisyonlar ve yenilik, sosyal boyut i¢in isgiicii, insan haklari,
toplum ve {iriin sorumlulugu ve kurumsal yonetim boyutu i¢in ydnetim,
hissedarlar ve CSR (kurumsal sosyal sorumluluk) stratejisidir.

Tablo 2: ESG Skoru Temel Boyutlari, Kategoriler ve Agirliklari

Degerlendirmede
Kullanmilan Temel Boyut

; 5 Agirhiklar:
Temel Boyutlar ~ Kategoriler Gisterge Sayilar: Agirliklar
Kaynak Kullanimi 19 %11
Emisyonlar 22 %12
Cevresel %34
Yenilik 20 %11
Isgiicti 29 %16
Insan Haklar1 8 %4.5
Toplum 14 %8
Sosyal _ %35.5
Uriin Sorumlulugu 12 %7
Yonetim 34 %19
Kurumsal Hissedarlar 18 %7
Yoneti %30.5
onetim CSR Stratejisi 8 %4.5
TOPLAM 178 %100 %100

Kaynak: Refinitiv, “Environmental, Social and Governance (ESG) Scores from Refinitiv,”
2019, s.8.

Tablo 2’de yer alan kategorilere ait skorlarinin belirlenmesinde kullanilan
gosterge sayilar1 yer almaktadir. Her kategorinin ve boyutun toplam ESG
skorundaki agirliklar1 yine tabloda yer almaktadir. Buna gore toplam ESG
skorunda cevresel skor %34, sosyal skor %35.5 ve kurumsal yonetim skoru
%30.5’1ik bir agirliga sahiptir.

5.BULGULAR

ESG skorlarinin yillar itibariyle gelisim durumu incelemek amaciyla tilke
diizeyinde firmalarin ESG skoru, Cevresel Skor, Sosyal Skor ve Kurumsal
Yonetim skorlar1 ortalamalar1 hesaplanmis olup bu bilgiler asagidaki
tablolarda sirasiyla Tablo 3, Tablo 4, Tablo 5 ve Tablo 6’da yer almaktadir.
ESG skorlarinin 6nemi giderek artmakta ve yatirnmcilar ve diger paydaslar
bu skorlar1 her gecen yil daha fazla dikkate almaktadir. Bu nedenle bu
bilgiler sadece konunun gelisimi ve Onemi hakkinda bir farkindalik
olusturmasi icin oldukca degerlidir. Ulke ortalamalari, belirlenen yillar
itibartyla bu aragtirmanin veri setindeki firmalar iizerinden hesaplandig: i¢in
sadece bu veri seti i¢in bir gostergedir.
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Tablo 3: Ulke Diizeyinde ESG Skor Ortalamalar1

8yl

" Firma gya  O&
Ulke Sayist 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ortalamas lamas.l.na
Gore

Siralama

ispanya 28 64.93 6444 6449 6542 6573 66.63 67.34 68.97 65.99 1
Fransa 65 6195 62.93 63.18 63.97 65.08 67.02 6851 69.38 65.25 2
italya 19 64.75 6456 63.85 64.96 64.82 64.73 67.02 65.62 65.04 3
Isveg 29 61.11 62.00 62.26 62.74 6320 67.00 67.89 68.21 64.30 4
Hollanda 20 6385 62.68 61.42 6246 61.03 6347 6521 66.96 63.39 5
Almanya 49 59.37 60.06 61.73 62.18 63.31 64.25 6446 65.59 62.62 6
Finlandiya 19 60.79 6166 60.15 6095 61.16 63.34 66.28 66.17 62.56 7
Giiney Afrika 25 5892 5870 62.22 62.08 62.74 60.83 62.04 60.64 61.02 8
Brezilya 33 56.39 57.07 59.81 60.19 59.89 60.11 61.67 63.84 59.87 9
Danimarka 17 53.75 55.89 58.23 5847 59.89 62.63 62.80 62.90 59.32 10
Birlesik Krallik 163 55.94 56.92 57.18 57.54 5837 6158 62.10 62.33 59.00 11
Belgika 15 56.83 56.21 56.66 57.85 58.84 60.32 59.94 60.87 58.44 12
Giiney Kore 53 53.65 54.28 57.75 57.47 59.75 60.78 60.77 62.18 58.33 13
Hindistan 35 5379 5505 56.59 56.95 56.94 57.26 58.95 60.26 56.97 14
Tayland 14 4939 49.92 5184 5493 56.78 6253 64.71 64.92 56.88 15
Isvigre 32 5162 5299 5487 5567 5659 58.61 61.51 62.65 56.81 16
Norveg 15 56.26 56.45 55.59 5593 54.62 57.46 5835 58.98 56.71 17
Meksika 10 48.22 48.85 53.16 55.68 59.50 62.36 61.77 62.91 56.56 18
Amerika Birlesik Devletleri 499 5147 5196 5191 5259 5295 56.47 59.14 59.78 54.53 19
Tiirkiye 12 4823 46.93 52.02 51.80 5593 5887 60.21 61.37 54.42 20
Yeni Zelanda 8 48.09 47.20 5250 50.21 52.12 56.87 59.96 61.87 53.60 21
Japonya 296 51.12 5219 51.65 51.71 5153 5347 5535 b56.49 52.94 22
Endonezya 17 46.66 47.99 5238 53.39 53.72 5521 54.84 5851 52.84 23
Kanada 112 4778 48.76 49.90 50.87 51.82 52.83 54.57 53.72 51.28 24
Rusya 17 48.16 47.95 50.13 50.05 51.00 51.98 52.87 53.52 50.71 25
Sili 12 43.33 4365 46.02 4548 4839 5194 5738 60.37 49.57 26
Avusturalya 121 44.68 4599 46.34 46.92 48.47 50.18 51.75 52.46 48.35 27
Polonya 10 44.27 46.93 49.04 46.57 45.61 47.24 47.83 50.09 47.20 28
Malezya 23 3835 40.01 44.13 4490 47.32 50.56 54.24 56.36 46.98 29
Tayvan 76 42.05 41.22 4275 4281 4492 4875 5283 5522 46.32 30
Israil 8 4860 4830 47.29 4582 4488 4570 46.54 43.13 46.28 31
Filipinler 8 4242 4174 46.24 4439 4508 4995 49.02 49.69 46.07 32
Singapur 23 36.61 38.62 3831 39.68 4145 4529 46.05 47.86 41.73 33
Hong Kong 89 36.83 37.00 37.57 38.32 39.48 42.30 48.33 50.63 4131 34
Cin 37 3543 3529 3548 3575 36.48 38.71 4182 46.66 38.20 35
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Tablo 3’te iilke diizeyinde ESG skorlar1 yer almaktadir. Ulke ortalamalart
calismada kullanilan bir iilkedeki firmalarin ESG skorlarinin ortalamasi
alinarak elde edilmistir. Ulkede yer alan toplam firma sayist Tablo 3’te
belirtilmis olup bu say1 tim yillar i¢in ayn1 firmalar1 ifade etmektedir.

Tablo 3’te yer alan ESG skorlarina bakildiginda yillar itibariyle tilkelerin bir
artis trendi oldugu goriilmektedir. Bu gosterge tiim {ilkelerdeki firmalarin
ESG aciklamalarinin raporlanmasinin zaman igerisinde arttigint ve ESG
performanslarinin yiikseldigini ortaya koymaktadir. Bu durumda iilkeleri
temsil eden firmalarin ESG performanslar1 2010 yilindan 2017 yilina kadar
olan siirede genel olarak artis i¢erisindedir.

ESG skorlarindaki artis konuya verilen énemin arttiginin ve bir farkindalik
olustugunun gostergesidir. Bu noktada 6nem ve farkindaligin artmis olmast
firmalarin ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetim agiklamalarina 6nem
verdiginin ve bu faaliyetlerini raporlamalarini gelistirdiginin gostergesidir.

Artis genel olarak her iilkede olmasina ragmen {ilkeler arasinda ESG
skorlarinda farkliliklarin oldugu Tablo 3’te goriilmektedir. ESG skoru
yiiksek {ilkelerin gevresel, sosyal ve kurumsal yonetim raporlamasina daha
cok dnem verdigi sdylenebilir. Diger bir ifadeyle, ESG skorlar1 daha yiiksek
olan iilkelerde genel olarak ¢evre, c¢alisan haklari, iriin sorumlulugu,
toplum, paydaslarin haklarimin korunmasi, kurumsal yonetim ilkeleri ve
kurumsal sosyal sorumluluk aciklamalarina daha fazla Onem verdigi
sOylenebilir.

Tablo 3’te yer alan ESG skorlari ile ilgili sekiz yilin ortalamasina gore iilke
diizeyinde ESG skoru ortalamalar1 38 ile 66 arasinda degismektedir. En
yiiksek ortalama skorlarin Ispanya, Fransa ve Italya’da, en diisiik skorlar ise
Singapur, Hong Kong ve Cin’de oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ise otuz bes
ilke arasindan yirminci siradadir.
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Tablo 4: Ulke Diizeyinde Cevresel Skor Ortalamalar

8yl

Orta-

lamasina

R Firma 8 Yl Gore
Ulke Sayis1 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ortalamasi Siralama
Fransa 65 7120 7133 73.82 7485 7551 7753 80.06 81.12 75.68 1
Finlandiya 19 69.89 70.55 70.77 7284 7190 75.76 78.17 79.44 73.67 2
ispanya 28 7256 7124 7041 7228 7187 72.69 7477 7544 72.66 3
Isveg 29 69.31 7043 70.38 7220 71.78 7455 7458 77.17 72.55 4
Hollanda 20 64.08 64.23 64.98 64.84 64.85 6852 70.48 73.90 66.99 5
italya 19 6598 6837 67.14 66.71 65.09 65.74 67.21 64.49 66.34 6
Almanya 49 63.18 6246 64.63 6455 64.42 66.57 67.30 69.98 65.39 7
Belgika 15 6249 6035 61.31 63.47 64.50 62.92 63.71 68.00 63.34 8
Giiney Kore 53 57.34 5812 61.87 6157 63.73 63.94 65.33 68.00 62.49 9
Giiney Afrika 25 5852 59.57 6352 6290 63.96 62.67 65.07 63.42 62.45 10
Danimarka 17 5840 59.19 60.31 6224 61.16 6442 6583 65.98 62.19 11
Brezilya 33 5858 5858 6252 61.70 60.50 62.61 65.35 66.86 62.09 12
Birlesik Krallik 163 59.37 59.62 59.40 60.39 60.58 63.81 65.18 64.97 61.67 13
Japonya 296 57.70 59.15 5824 57.93 58.08 60.29 63.31 64.09 59.85 14
Isvigre 32 5411 5498 56.51 57.00 58.18 62.54 66.23 68.00 59.69 15
Hindistan 35 5246 5397 5573 57.48 59.13 59.94 63.57 66.29 58.57 16
Tayland 14 4593 46.36 49.46 52.20 56.54 66.02 69.73 69.41 56.96 17
Norveg 15 56.51 56.66 56.37 56.59 53.53 55.78 56.14 57.95 56.19 18
Tiirkiye 12 4718 46.14 49.78 51.07 5845 62.00 62.90 65.34 55.36 19
Polonya 10 4546 4835 5410 53.44 56.20 58.00 59.74 62.34 54.70 20
Yeni Zelanda 8 47.18 4571 5357 5296 5523 56.71 62.61 63.49 54.68 21
Meksika 10 45.15 4858 50.25 51.05 59.77 61.30 59.55 59.61 54.41 22
Amerika Birlesik Devletleri 499 4955 50.84 50.60 51.53 52.62 56.41 58.77 59.70 53.75 23
Rusya 17 4850 4843 5122 50.34 51.13 51.31 5250 52.95 50.80 24
Kanada 112 4584 4711 48.60 4991 50.16 51.09 53.26 53.07 49.88 25
Endonezya 17 40.74 4276 48.71 49.49 50.33 54.09 54.13 56.65 49.61 26
Filipinler 8 42.08 4221 4395 4593 49.71 5541 57.11 57.63 49.25 27
Sili 12 40.89 40.99 43.11 4431 4754 5280 56.35 59.76 48.22 28
Tayvan 76 40.54 39.87 4258 4238 45.09 50.59 56.73 59.59 47.17 29
Avusturalya 121 4198 4336 4255 4283 4335 4529 47.70 48.12 44.40 30
Malezya 23 3462 36.36 38.92 4148 4269 4846 5421 5570 44.06 31
Israil 8 4328 4376 44.19 4418 4092 41.96 44.44 41.39 43.02 32
Singapur 23 3520 37.71 39.12 40.97 41.69 4727 49.75 51.20 42.86 33
Cin 37 32.09 3438 3392 36.83 38.07 41.93 4547 4855 38.91 34
Hong Kong 89 3143 31.88 3223 33.16 34.49 39.63 48.72 51.11 37.83 35
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Tablo 4’te iilke diizeyinde gevresel skorlar yer almaktadir. Ulke diizeyinde
ortalama cevresel skorlara bakildiginda Israil, italya ve Norveg hari¢ olmak
tizere lilkelerde genel olarak bir artig trendi vardir. Bu durum artig trendi
olan iilkelerdeki firmalarin ¢evresel skorlarinda yillar itibariyle iyilesmeler
oldugunun ve g¢evresel performanslarinin arttiginin bir gostergesidir.

Cevresel skorlardaki artisa gore bir yorum yapilacak olursa genel olarak tiim
iilkelerde yer alan firmalarin dogal kaynaklari kullanmada, ¢evre dostu
faaliyetlerde, yenilenebilir enerji kaynaklarin1 kullanmada, emisyonlarini
azaltmada, geri donilislime dnem vermede ve benzeri ¢evresel konularda her
gecen yil daha fazla raporlama yapmaya ve sorumlu davranmaya baslamis
olup ¢evresel performanslarini arttirmis olduklar1 séylenebilir.

Cevresel skorlarindaki artig lilkelerde yer alan firmalarin genel olarak
cevresel konular1 raporlamaya verdigi onemin arttiginin bir gostergesidir.
Bu durum c¢evresel agidan olumlu gelismelerin yasandigin1 ortaya
koymaktadir. Cevresel skorlardaki artis Israil, Italya ve Norveg hari¢ genel
olarak her {ilkede olmakla birlikte iilkeler arasinda c¢evresel skorlar
ortalamalarinda farkliliklarin oldugu Tablo 4’te goriilmektedir. Cevresel
konularin raporlanmasina olan farkindalik artmasina ragmen cevresel
performans ortalamalar1 arasinda farkliklarin olmasi nedeniyle her firmanin
cevresel faaliyetlerinin diizeyinin ayni seviyede olmadigi sdylenebilir.

Tablo 4’e gore yapilabilecek diger bir yorum ise sekiz yillik ortalamalar
tizerindendir. Bu ortalamalara bakildiginda ise g¢evresel skoru en yiiksek
iilkelerin Fransa, Finlandiya ve Ispanya oldugu, en diisiik iilkelerin ise
Singapur, Cin, Hong Kong oldugu goriilmekte olup Tiirkiye on dokuzuncu
sirada yer almaktadir.
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Tablo 5: Ulke Diizeyinde Sosyal Skor Ortalamalari

Yasin SEKER-Evren Dilek SENGUR

syl

Orta-

lamasina

. Firma 8 Yil Gore
Ulke Sayis1 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ortalamasi Siralama
Ispanya 28 7378 7319 7232 7485 7586 78.35 79.52 80.60 76.06 1
italya 19 70.37 69.70 68.04 6894 7027 69.12 70.56 71.89 69.86 2
Fransa 65 65.47 67.19 66.85 67.10 68.34 7262 7385 7461 69.50 3
Almanya 49 6419 66.40 67.51 68.49 7050 72.02 7250 7294 69.32 4
Isveg 29 6429 6446 6559 65.08 69.00 7214 7503 7471 68.79 5
Hollanda 20 69.68 67.26 6541 6831 65.03 68.00 67.89 70.13 67.71 6
Tayland 14 58.78 57.95 60.95 6547 67.34 7097 7478 77.35 66.70 7
Giiney Afrika 25 66.47 65.67 68.16 66.84 66.32 6532 67.42 66.17 66.55 8
Brezilya 33 61.04 6217 65.29 65.63 66.16 65.34 6353 66.10 64.41 9
Danimarka 17 5390 5846 62.81 60.64 6565 70.19 70.80 71.67 64.27 10
Finlandiya 19 57.77 59.85 56.36 56.86 59.38 63.80 68.32 66.37 61.09 11
Norveg 15 5857 60.28 60.25 60.78 58.48 61.27 62.67 63.63 60.74 12
Hindistan 35 59.62 58.91 58.88 60.64 59.92 6124 6182 63.35 60.55 13
Birlesik Krallik 163 57.68 58.61 59.15 59.52 59.49 62.58 62.93 64.14 60.51 14
Isvigre 32 5517 56.80 55.78 57.70 58.76 61.75 6572 67.96 59.96 15
Meksika 10 49.43 4955 5579 60.53 61.27 63.50 6541 69.53 59.38 16
Belgika 15 58.06 5538 5565 57.42 60.39 6242 6239 61.81 59.19 17
Endonezya 17 5152 51.27 56.40 60.06 59.97 60.30 61.58 68.40 58.69 18
Amerika Birlesik Devletleri 499 5423 54.88 54.61 5521 55.80 5824 59.97 60.75 56.71 19
Giiney Kore 53 50.27 50.61 55.77 5554 59.66 59.39 5898 60.40 56.33 20
Tiirkiye 12 49.47 47.13 50.40 4868 54.85 59.45 63.07 60.75 54.23 21
Kanada 112 49.48 49.29 5052 50.79 51.60 52.20 53.92 52.94 51.34 22
Rusya 17 46.60 46.37 49.24 4868 51.01 5212 52.65 55.17 50.23 23
Malezya 23 3880 40.26 46.20 46.51 49.99 52.36 57.33 60.21 48.96 24
Avusturalya 121 4232 4488 4584 46.36 49.15 52.33 53.80 54.35 48.63 25
Japonya 296 4575 47.30 46.20 46.88 46.16 4950 52.18 b54.67 48.58 26
Yeni Zelanda 8 46.68 44.95 48.02 43.81 4592 48.84 5122 5572 48.15 27
Sili 12 37.85 38.80 4228 4217 4439 46.23 51.40 56.68 44.98 28
Filipinler 8 36.92 3591 4254 4054 4576 49.05 52.08 51.17 44.25 29
Polonya 10 40.17 4419 4597 4396 4098 40.77 43.62 45.76 43.18 30
Israil 8 44.06 4355 42.62 41.82 4225 43.04 4261 40.09 42.51 31
Singapur 23 3491 37.16 37.65 40.16 40.92 47.66 49.26 50.68 42.30 32
Tayvan 76 3542 33.87 37.17 36.88 39.47 4456 49.10 51.99 41.06 33
Hong Kong 89 3170 30.70 31.17 3229 32.76 3517 43.10 47.19 35.51 34
Cin 37 30.66 28.90 28.75 27.44 28.03 3042 36.44 38.19 31.10 35
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Tablo 5’te yer alan lilke diizeyinde sosyal boyut skorlarina bakildiginda
yillar itibariyle genel olarak 2010-2017 yillar1 arasinda bir artig
goriilmektedir. Giiney Afrika, Hollanda ve Italya’da 2010 y1li skoruyla 2017
yili skoru hemen hemen ayni seviyede olup bir artis gostermemistir.
Israil’de ise 2010-2017 yillar1 arasinda skorlarda dalgalanma olup bu
iilkenin sosyal boyutta 2010 yil1 skoru en yiiksek seviyede olup 2017 yili
skoru ise en diisiik seviyededir.

Giiney Afrika, Hollanda, Israil ve italya disindaki iilkelerde 2017 y1l1 skoru
2010 yili skorundan en az birka¢ puan daha yiiksek seviyededir. Bu
durumda sosyal boyut noktasinda firma ortalamalarina gore belirlenen tilke
skorlarinda bir iyilesme s6z konusudur.

Genel olarak sosyal skor ortalamalarindaki artisin ¢alisanlara verilen 6nem,
is saglig1 ve giivenligi, calisanlarda cesitlilik, ¢alisma kosullari, miisteri
sagligl, sosyal sorumlu pazarlama, alkol, tiitiin ve kumardan gelir saglama,
insan haklari, topluma faydali faaliyetler, is etigi ve benzeri sosyal konularin
raporlanmasinda iyilesmeler ve performans artis1 s6z konusu oldugunu
gosterdigi sdylenebilir.

Tablo 5’e gore yapilabilecek diger bir yorum ise iilkelerin sosyal skorlarinin
sekiz yillik ortalamasi iizerindendir. Sekiz yillik ortalamaya gére Ispanya,
Italya ve Fransa ilk siralarda yer almakta iken Tayvan, Hong Kong ve Cin
son siralarda yer almaktadir. Tiirkiye ise sosyal skor ortalamasinda yirmi
birinci sirada yer almaktadir.
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Tablo 6: Ulke Diizeyinde Kurumsal Yénetim Skor Ortalamalari

Yasin SEKER-Evren Dilek SENGUR

8yl

Orta-

lamasina

. Firma 8 Yl Gore
Ulke Sayis1 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Ortalamasi Siralama
Yeni Zelanda 8 50.74 5147 56.52 5459 55.86 66.40 67.17 67.23 58.75 1
italya 19 56.85 54.35 5531 5838 58.19 5849 62.69 59.60 57.98 2
Sili 12 5241 5225 5362 50.64 5399 57.61 6547 65.33 56.42 3
Giiney Kore 53 5346 5426 5547 5516 5541 5888 b57.77 57.77 56.02 4
Meksika 10 50.24 4833 5337 5519 57.14 62.24 60.01 58.89 55.68 5
Hollanda 20 56.80 55.63 52.82 5299 5212 5258 56.21 55.54 54.34 6
Israil 8 59.80 58.88 56.17 5231 5237 52.96 53.44 4861 54.32 7
Birlesik Krallik 163 50.10 51.95 52.40 52.07 54.60 57.94 57.71 57.28 54.26 8
Tiirkiye 12 47.95 4757 56.40 56.23 54.40 54.71 53.88 57.68 53.60 9
Giiney Afrika 25 49.99 50.23 53.87 55.62 57.23 5355 5241 51.10 53.00 10
Amerika Birlesik Devletleri 499 50.38 49.81 50.22 50.70 50.00 54.49 58.58 58.74 52.87 11
Kanada 112 4795 49.99 50.62 52.04 53.94 5550 56.77 55.36 52.77 12
Norveg 15 5328 51.76 49.30 49.55 51.34 5490 55.80 54.72 52.58 13
Avusturalya 121 5043 50.22 51.15 52.14 53.38 53.12 53.86 55.11 52.43 14
Brezilya 33 4855 4945 5041 5218 5192 5122 5541 57.85 52.12 15
Belgika 15 49.10 5257 52.64 5210 50.72 54.97 52.87 51.82 52.10 16
Hong Kong 89 48.81 50.03 50.98 51.10 52.85 5356 53.98 54.10 51.93 17
Finlandiya 19 5418 5386 5272 5244 5125 4894 50.67 51.14 51.90 18
Almanya 49 4952 50.03 51.77 5218 53.70 52.62 51.92 52.16 51.74 19
Tayvan 76 51.46 5127 4942 50.19 51.06 5157 52.83 54.09 51.49 20
Rusya 17 4959 4925 49.97 51.33 50.84 5256 53.54 52.25 51.17 21
Hindistan 35 4848 51.75 5489 52.05 51.03 49.63 50.46 49.95 51.03 22
Danimarka 17 4839 4923 50.56 51.74 51.76 51.82 50.10 49.24 50.36 23
Japonya 296 50.03 50.13 50.67 50.39 50.49 5051 50.17 50.15 50.32 24
Isvigre 32 4472 4632 51.98 51.83 5229 50.58 51.35 50.50 49.95 25
Isveg 29 48.26 49.74 49.34 4948 4690 52.61 52.13 50.66 49.89 26
Endonezya 17 4758 50.01 51.80 49.99 50.22 50.53 47.77 49.08 49.62 27
Fransa 65 47.55 48.60 47.06 48.19 49.65 48.78 49.41 50.20 48.68 28
Malezya 23 41.99 4381 4752 46.85 49.37 50.79 50.70 52.63 47.96 29
ispanya 28 46.13 46.66 48.77 46.81 47.08 46.24 44.89 48.23 46.85 30
Cin 37 4472 4375 4507 4420 4453 4475 4400 54.43 45.68 31
Tayland 14 4232 4452 4389 4572 4476 48.82 47.38 45.45 45.36 32
Filipinler 8 49.19 48.01 53.09 47.14 39.11 44.92 36.44 39.11 44.63 33
Polonya 10 47.73 4854 4697 4197 39.21 4277 39.46 41.46 43.51 34
Singapur 23 40.15 41.33 38.19 37.67 41.80 40.32 38.18 40.86 39.81 35
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Tablo 6’da yer alan kurumsal yoOnetim boyutunda yillar itibariyle iilke
ortalamalarina bakildiginda durum diger boyutlarda oldugu kadar net
degildir. Beklenen tiim iilke ortalamalarinda bir artis olmasi durumudur.
Fakat 2010 yilindan 2017 yilina kadar baz tilkelerde artis, bazilarinda azalis
ve bazilarinda ise dalgalanma s6z konusudur. Bu aslinda sasirtict bir
sonugtur. Ulke ortalamalarindaki artis beklenen yonde olmadigi igin
kurumsal yonetim boyutunun igeriginden kisaca bahsetmek yerinde
olacaktir. Kurumsal yonetim boyutu kendi igerisinde ii¢ kategoriye
ayrilmaktadir. Bunlardan birincisi yonetim kategorisi olup genel olarak iyi
kurumsal yonetime sahip olmay1 gerektirmektedir. Ikincisi ise hissedarlar
kategorisi olup tiim hissedarlara esit davranilmasi, dnce satin alma hakki,
hissedarlarin haklarinin korunmasi, en biiyiik hissedarin veto hakkinin
bulunmasi gibi faktdrler yer almaktadir. Ugiinciisii ise kurumsal sosyal
sorumluluk (CSR) stratejisi kategorisi olup kurumsal sosyal sorumluluk
veya siirdiiriilebilirlik ile ilgili raporlarin diizenlenmesi ve bunlarin firmaya
entegre edilmis olmasi ile Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI) standartlarina
uyum ve benzeri faktorleri icermektedir. Kurumsal yonetim skorlarindaki
artis tam olarak bu kategorilerdeki iyilesmeleri yansitmaktadir.

Almanya, Belgika, Danimarka, Endonezya, Fransa, Giiney Afrika,
Hindistan, Ispanya, Isveg, Italya, Norveg, Rusya, Singapur ve Tayland’ta
dalgalanma s6z konusu olup 2017 skorlar1 ile 2010 skorlarindan yaklasik
olarak li¢ puan kadar fazladir. Japonya’da ise yillar itibariyle skorlar
neredeyse aynidir. Bu iilkelerde kurumsal yonetim boyutunda ¢ok bir seyin
degismedigi sdylenebilir. Finlandiya ve Hollanda’da 2017 yil1 skorlar1 2010
yili skorlarindan daha diisiiktiir. Filipinler, Israil ve Polonya’da ise bu diisiis
bes puanin ilizerindedir. Bu iilkelerdeki ortalamalar ise kurumsal yonetim
boyutunda iyilesme gostermemis olup tam tersi durum gecerlidir. Diger on
bes iilkede ise 2017 y1l1 skorlar1 2010 y1l1 skorlarina gore ciddi sayilabilecek
bir artig gostermis olup bu iilkelerde kurumsal yonetim boyutunda yer alan
konularda iyilesmeler oldugu sdylenebilir. Sekiz yillik ortalamaya gore ise
Yeni Zelanda, italya ve Sili en yiiksek, Filipinler, Polonya ve Singapur en
diisiik degere sahiptir. Tirkiye ise kurumsal yonetim boyutunda diger
skorlardan daha basaril1 bir noktada olup dokuzuncu sirada yer almaktadir.

6. SONUC

Finansal raporlar firmalarin finansal durumu hakkinda yatirimcilara, kredi
verenlere, bor¢ verenlere ve diger paydaglara bilgi saglamaktadir. Bu
nedenle finansal raporlarin gergegi yansitacak sekilde sunulmasi kullanicilar
acisindan olduk¢a Onemlidir. Bilgi kullanicilarinin = karar verirken
faydalandiklar1 finansal raporlarin dogrulugu kararin olumlu veya olumsuz
olmasinda etkili olmaktadir. Bilgi kullanicilart agisindan firmalar hakkinda
diger onemli bir gosterge ise genel adiyla finansal olmayan raporlardir.
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Yasin SEKER-Evren Dilek SENGUR

Finansal olmayan raporlar, kurumsal yonetimle ilgili bilgiler, kurumsal
sosyal sorumlulukla ilgili agiklamalar ve performanslar, kurumsal
stirdiiriilebilirlik raporlart ve giiniimiizde c¢evresel, sosyal ve kurumsal
yonetim (ESG) raporlarina doniismeye baslamis raporlardir. Bu raporlara
olan ilgi yasanan finansal krizler ve muhasebe skandallari ile birlikte
giderek artmustir.

Gliniimiizde bilgi kullanicilar1 firmalardan finansal olmayan bilgileri her
gecen giin daha fazla talep etmeye baslamistir. Bu talep firmalar1 finansal
olmayan bilgileri raporlama zorlamistir. Ciinkii bilgi kullanicilar1 finansal
bilgilerinin yam sira finansal olmayan bilgileri kullanarak firmayla ilgili
karar vermeye baslamiglardir. Muhasebenin temel kavramlarindan sosyal
sorumluluk, tam aciklama ve isletmenin siirekliligi kavramlarit finansal
olmayan raporlarla dogrudan baglantilidir. Bu nedenle aslinda finansal
olmayan bilgilerin dikkate alinmasi muhasebe a¢isindan yeni bir durum
degildir.

Calisma sonuglarina gore ESG skoru ve Cevresel, Sosyal ve Kurumsal
Yonetim alt boyutlarmin skorlar1 diizeyinde ortalamalarda {ilkeler arasi
farkliliklar vardir. Genel olarak Avrupa iilkelerinde ortalamalar daha yiiksek
iken Asya llkelerinde ise ortalamalarin daha diisiik oldugu soylenebilir.
Yillik bazda degisim incelendiginde ise ESG performanslarimin 2010
yilindan 2017 yilina kadar olan siirede genel olarak artis trendi oldugu
belirlenmigtir. Cevresel ve sosyal skor diizeylerinde de iilkelerde genel
olarak bir artis trendi oldugu soOylenebilir. Bu durum artis trendi olan
iilkelerdeki firmalarin ¢evresel ve sosyal skorlarinda yillar itibariyle
tyilesmeler oldugunun ve c¢evresel performanslarimin arttiginin  bir
gostergesidir. Kurumsal yonetim skorlarinda ise bazi iilkelerde artis soz
konusuyken, bazilarinda azalis ve bazilarinda ise dalgalanma s6z
konusudur.

Tirkiye acisindan durum ele alindiginda siralamada en yiiksek skor
kurumsal yonetim skorunda olup dokuncu sirada yer almaktadir. ESG
skorunda 20’inci, Cevresel skorda 19’uncu ve Sosyal skorda 21’inci sirada
yer almaktadir. Bu sonuglar Tiirkiye’nin kurumsal yonetim ve boyutlarinda
pek cok tilkeden daha iyi bir durumda oldugunu diger skorlarda ise orta
seviyelerde oldugunu gostermektedir. Bu nedenle Tiirkiye’deki firmalarin
bu aciklamalara daha fazla 6nem vermesinin gerektigi soylenebilir. Borsa
Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi’nde yer alan firmalarm 2021 yilindan
itibaren Refinitiv’in siirdiiriilebilirlik degerleme metodolojisini kullanmaya
baslamalar1 iilkemizde bu konuda bir farkindalik olustugunun 6nemli bir
gostergesidir.

ESG raporlamasi hakkinda diinyada heniiz muhasebe standartlarindaki gibi
genel kabul goérmiis bir standart seti bulunmamakta olup bu noktada
calismalar vardir. Giliniimiizde kurumsal sosyal sorumluluk ve
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stirdiiriilebilirlik raporlar1 dontiserek ESG raporu adi altinda yayimlanmaya
baslamistir. Bu siirecin bazi iilkelerde hizli bir sekilde olacagi bazi iilkelerde
ise daha yavas sekilde olacagi veya mevcut siirdiiriilebilirlik raporlarinin
icerisine ESG agiklamalarinin  entegre edilmek suretiyle olacagi
sOylenebilir. Bu durum ilerleyen yillarda netlik kazanacaktir. Fakat agik bir
sekilde finansal olmayan raporlama muhasebe agisindan giin gectikce daha
onemli bir noktaya gelecek gibi goriinmektedir.

Genel olarak bu konunun dikkate alinmas1 firmalarin faaliyetlerini uzun siire
devam ettirebilmesi, yatirimcilarin  giiven seviyesinin attirilmast  ve
paydaglarin menfaatlerinin gozetilmesi acisindan olduk¢a Onemlidir.
Firmalarin ESG performanslari finansal olan bilgiye ek olarak yatirimcilar
icin onemli bir gostergedir. Bu nedenle firmalar uzun vadeli yatirimcilara
ulasmak i¢in ESG aciklamalarina 6nem vermek ve performanslarini
arttirmak zorundalardir. Bu nedenle diizenleyicilere finansal raporlara ek
olarak genellikle goniillii olarak sunulan ESG raporlarini zaman igerisinde
zorunlu raporlamaya doniistiirmesi onerilebilir.
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Ticari markalar, patentler ve serefiye gibi maddi olmayan duran varliklarin nasil
degerlenecegi ve muhasebelestirilecegi konusu, meslek orgiitleri ve diizenleyici kuruluglar
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duran varliklar arasinda yer almaktadir. Bu ¢alismada, marka degerlemesi farkli acilardan
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THE IMPORTANCE OF BRAND IN INTANGIBLE ASSETS AND
THE EVALUATION OF ITS ACCOUNTING PRINCIPLES WITHIN
THE SCOPE OF IAS 38

ABSTRACT

The issue of how to value and account for intangible assets including trademarks, patents
and betterment has been among the topics discussed by professional organizations and
regulatory bodies for many years. Especially since the 1980s, the importance of the issue of
brand valuation has started to increase along with an increase in the difference between
market and book values of the business. Brand value takes place among the intangible
assets that can be associated with the performance of a business in the market. In the
present study, brand valuation was addressed from different perspectives, and it was
attempted to reveal a general approach about the concept. This study, which is based on the
latest regulations within the scope of IAS 38 Intangible Assets standard, includes brand
valuation and methods used as well as accounting principles.

Keywords: Brand, Brand Value, IAS 38 Accounting Standard.
JEL Codes: M40, M41.

EXTENDED SUMMARY
Introduction

From the 1980s to today, together with the growth and increase of brands,
brand sales, transfers and mergers have started to attract more and more
attention of managers, scientists and researchers. In this direction, it has
become a debate whether businesses can show the value of their own brands
in the financial position statement in modern business conditions. Now, with
the innovations that have occurred in our age, indicators such as high
competitiveness and profitability can be shown as key factors in the long-
term growth of the company's value in determining the value of the business
(Huang, 2015, p.72). Here, the issue of determining the correct brand value
is important regarding the appropriate use of resources and the correct
calculation of brand licensing fees (Keller, 1993, p.9).

The fact that there is no consensus in practice and literature towards
calculating brand value and reflecting it in financial position statements
makes it difficult and complicated to calculate brand value and to be
reflected in financial position statements.

The international regulations regarding the accounting of brand value are as
follows;

e Financial Accounting Standards Board (FASB) - FAS 141
¢ International Accounting Standards Board (IASB) - IFRS 3

In both regulations, the issue of reporting of intangible assets acquired as
part of business merges is addressed.
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In this study, it will be attempted to explain the ways to be followed in
determining the brand value and reflecting it in the financial position
statements within the scope of IFRS 13, IFRS 3 and IAS 38.

Literature of The Research

The literature review reveals that in general financial, behavioral and
combined approach brand valuation methods are discussed and accounting
principles in accordance with the IAS 38 Intangible Assets standard are
investigated. There is no detailed study in the literature regarding the
inability of accounting for brand value. In this direction, different
definitions have been made by considering different perspectives in relation
with brand and brand value.

Smith (1997) states that the unique image of a branded product or service is
formed according to the way the quality and customers perceive
characteristics of the product.

Farquhar (1989) mentioned that brand is a sign distinguishing the value
of one product from another, beyond its functional purpose.

David Aaker (1992), on the other hand, describes it as, “the brand informs
the customer about the origin of the product and protects both the customer
and the manufacturer from competitors trying to supply the market with
products that look the same.”

Jones (2005) defines that “a brand is a product that provides functional
benefits plus added value that some consumers value enough to buy.”

Kapferer (1998) defines the brand as “a strong idea that is supported by a
profitable economic equation” and brings up the idea of profitable business.

According to Kotler and Keller (2009), branding means bringing the power
of a brand to products and services, and a strong brand has intense consumer
loyalty. The brand, therefore, is supported by differentiation, emotional or
functional, and a profitable business model.

Kotler et al. (2005) stated that a brand is not just a name or a symbol, and it
has the ability to create a brand in it. Creating a brand from another
perspective is much more than just making a service/product and it is about
having a value.

Kotler (2000) argues that "brand equity should be defined in terms of
marketing.”

The success of the brand in the market plays an effective role in the growth
of the difference between market and book value of a business. For this
reason, in the case of business acquisitions, they are sold at a higher price
than their book value due to their high brand value (Firat and Badem, 2008,
p. 211).
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Although brand value is the main subject of marketing, with increasing
mergers and acquisitions between businesses, it has entered the field of
interest of the finance departments of businesses, making the issue of
determining and accounting of brand value important (Durgut, 2015, p.245).

Zimmermann et al. (2001) explains that in terms of accounting perspective,
brand value refers to “a net present value of future net surpluses over the
cash inputs that owner of a brand can earn.”

Simon and Sullivan (1993) defined brand value as the expected future
earnings resulting from the effect and association of an existing brand name
on a product or service.

Method of The Research

Within the scope of the research, brand valuation and valuation approaches
as well as the differences between these approaches were examined. In
addition, the present work is a qualitative study which attempts to explain
whether the fair value of the brand is determined, whether its cost can be
measured reliably, and its reflection in financial position statements by
examining reflecting the brand in financial position statements within the
scope of the IFRS 3 Business Combinations, IFRS 13 Fair Value, IAS 38
Intangible Assets Standard and International VValuation Standards.

Findings of The Research

The findings obtained when the International Financial Reporting Standards
(IFRS) and the International Valuation Standards (IVS) 2022 were
compared within the extent of the study can be listed as follows:

1- It was determined that there are different methods in calculating the
brand value, but there are significant differences between the brand values
calculated according to these methods.

2-1t was concluded that the IAS 38 Intangible Assets Standard does not
allow the accounting of a brand created within the business as an asset, the
brand value resulting from the acquisition or merger can be recognized as an
asset in the financial position statement. In addition, it was determined that
the inability to reliably measure its cost causes a confusion in the accounting
system due to the fact that it is not possible to determine the fair value of the
brand created within the business.

3-The conclusion was reached that the brand value created within the
business cannot be reported in the financial position statement within the
framework of national and international regulations.

4- In conclusion, it can be proposed that brand value should be reported as
intellectual capital.
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Conclusion

The issue of brand valuation has shown a development especially after the
1980s and has become a contemporary concept with strategic importance in
the meaning of financial and marketing from the point of businesses. It can
be said that brand valuation methods, generally categorized as financial,
behavioral/psychological and combined approaches, has various advantages
and disadvantages when certain factors are taken into account in the
calculation.

The differences arising in these approaches have revealed the problems both
in the calculation of brand value and the reflection of brand value in
financial position statements. As a matter of fact, since the brand value often
has a greater value than the tangible assets, businesses today want to see
brand value created during the process of their operation as an intangible
asset in the financial position statement, as well as those that are purchased.
However, the regulations regarding the brand in the accounting standards do
not allow this.

In this direction, the regulations brought by the IAS 38 Standard with
certain aspects could not resolve the brand capitalization issue. In addition,
it has been stated that if a brand is created within the business, it cannot be
accounted for as an asset due to the impossibility of separating the
expenditures incurred for the brand.

According to the results reached in this study; although it is possible to
account for brand value in mergers and acquisitions and show it in the
financial position statement within the scope of the IAS 38, a direct method
is not recommended when determining fair value to calculate brand value.

Since brands created within the business do not carry qualifications of assets
according to the standards, the reporting of information about the brand may
vary for different interest groups. In this case, it can be proposed that to be
able to calculate the fair value of a brand, the financial position statement
may be displayed in footnotes at the reporting stage and the value in
question may be reported within the intellectual capital.
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1. GIRIS

1980’11 yillardan bugiine kadar markalarin biiylimesi ve artmasi ile birlikte
marka satislari, devirleri ve birlesmeleri yoneticilerin, bilim adamlarinin ve
arastirmacilarin giderek daha fazla ilgisini c¢ekmeye baslamistir. Bu
dogrultuda modern is kosullarinda isletmelerin, kendi markalarinin degerini
finansal durum tablosunda gosterip goOsteremeyecegi tartisma haline
gelmistir.  Arttk  cagimizda olusan yeniliklerle, isletmenin degeri
belirlenirken yiiksek rekabet giici ve karlilik gibi gostergeler sirketin
degerinin uzun vadeli biliylimesinde kilit faktorler olarak gosterilebilir
(Huang, 2015, p.72). Burada dogru marka degerinin tespit edilmesi,
kaynaklarin uygun kullanilmasini ve marka lisanslama {icretlerinin dogru
hesaplanmasi konusu 6nem tasimaktadir (Keller, 1993, p.9).

Bu baglamda marka degerinin hesaplanmasinda kullanilan ydntemler,
farkli bakis agilarina dayandirilabileceginden (Kaya, 2002, s.4)
muhasebelestirme siireci acisindan da birbirinden farkli uygulamalarla
karsilagilabilir. Bu wuygulamalar; isletme birlesmeleri kapsaminda
serefiyeden ayr1 olarak marka degerinin gosterilmesi, markanin satin
alinmasi, isletme i¢inde gelistirilmesi ve yonetsel agidan isletmenin kendi
marka degerinin belirlenmesi olarak siniflandirilabilir.

Marka degerinin hesaplanmasi ve finansal tablolara yansitilmasina yonelik
olarak uygulamada ve literatiirde bir birlikteligin bulunmamasi, marka
degerinin hesaplanmas1 ve finansal tablolara yansitilmasini zor ve
karmasik bir hale getirmektedir.

Marka degerinin muhasebelestirilmesine iligkin uluslararasi diizenlemeler;
¢ Finansal Muhasebe Standartlart Kurulu (FASB) - FAS 141
e Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu (IASB) - IFRS 3

Her iki diizenlemede de isletme birlesmeleri kapsaminda elde edilen maddi
olmayan duran varliklarin raporlanmasi konusu ele alinmaktadir.

Brand Finance baskan1 David Haigh, bir sirketin maddi degerini asan bir
bedel karsiliginda satin alindigi durumlarda, varlik degerinin fazla olan
kisminin “serefiye” bashigi altinda toplanmasi nedeniyle birgok sirketin
markalarinin gercek degerini kendi finansal tablolarina yansitamadigini ve
finansal durum tablosundaki maddi olmayan duran varliklarin degeri iginde
isletme i¢inde gelistirilen maddi olmayan duran varliklarin g6z ardi
edildigini savunmustur. Bu agiklamalar dogrultusunda maddi olmayan
duran varliklarin finansal durum tablosundaki 6neminin artmasi nedeniyle,
maddi olmayan duran varliklarin ayr1 olarak tanimlanmasi, Olgiilmesi ve
raporlanmasi giderek daha dnemli hale gelmistir (Haigh, 1999, s. 7-8).

Ticaret hayatinin kiiresellesmesiyle birlikte kaynak sahiplerinin kaynaklarini
dogru kullanabilmeleri, isletmelerin siirekliliklerinin dikkate alinmasi bilgi
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ve teknoloji ¢agi olarak nitelendirdigimiz bu dénemde 6nem kazanmistir.
Bu c¢alismada marka kavrami {lzerinde durularak marka degerinin
belirlenmesi i¢in kullanilan ¢esitli yaklasimlar ve degerleme yontemleri ele
alinmistir. Marka degerinin bilinmesi yatirimcilarin dogru yatirim kararlari
alabilmeleri, yoneticilerin ise hem ydnetsel hem de dogru yatirim yapma
kararlarini etkileyecegi igin Onem tasimaktadir. Bu galismada, IFRS 13,
IFRS 3 ve IAS 38 kapsaminda marka degerinin belirlenmesi ve finansal
tablolara yansitilmasinda takip edilecek yollar agiklanmaya calisilacaktir.

2.MARKA KAVRAMI

Glinimiizde marka kavraminin kapsam ve gerekleri acisindan farkli
boyutlarinin ortaya ¢ikmasiyla marka kavraminin tanimlamasina yonelik de
bircok gorlis ortaya konmus ve marka tanimi genisletilmistir. Marka
kavram1 ile ilgili farkli bakis acilar1 dikkate alinarak farkli tanimlar
yapilabilir.

Amerikan Pazarlama Birligi, markayr “bir saticinin veya satict grubunun
mal ve hizmetlerini rakiplerinden ayirip farklilagtirmaya yarayan bir isim,
terim, isaret, sekil, renk, simge (sembol) veya tasarim(dizayn) veya bunlarin
bir kombinasyonu” olarak tanimlamaktadir.

Smith (1997) markal: iiriin veya hizmetin benzersiz imajinin, {iriiniin kalite ve
niteliklerinin miisteriler tarafindan algilanig bi¢cimine gore olustugunu ifade
etmektedir. Ozellikle parekende sektdriinde markalar, bir iiriin igin
tiiketici tercihlerini ve dolayisiyla kurumsal satig seviyesini etkileyen
onemli bir rekabet faktorii olarak kabul edilmektedir. Ayrica, Farquhar
(1989) markanin, bir iirliniin degerini islevsel amacinin dtesinde bir {iriinii
digerinden ayiran bir isaret oldugunu ifade etmistir.

David Aaker (1992) ise; “marka miisteriye lirliniin kaynagini bildirir ve hem
miisteriyi hem de iireticiyi piyasaya ayni goriinen Uriinleri saglamaya ¢alisan
rakiplerinden korur” diyerek niteler.

Dahast Jones (2005) markayr “fonksiyonel faydalar ve ayrica bazi
tiiketicilerin satin almaya yetecek kadar deger verdigi katma degerler
saglayan bir iirlin” olarak tanimlar. Kapferer (1998) markayr “karli bir
ekonomik denklem tarafindan desteklenen giiclii bir fikir” olarak
tanimlayarak karli 1§ fikrini giindeme getirir.

Daha genis anlamda, Kotler ve Keller (2009)’e gore: Markalasma, iirlin ve
hizmetlere bir markanin giicli kazandirilmas1 anlamina gelir ve gii¢lii marka
yogun bir tiiketici sadakatine sahiptir. Marka, bu nedenle, farklilasma,
duygusal veya islevsel ve karli bir i modeliyle desteklenmektedir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

395



396

Zehra HABERAL

Ulkemizde ise markalarla ilgili tanimlamalar ve diizenlemeler 556 sayili
“Markalarin Korunmas1 Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname” ile
yapilmistir. Buna gore; “Marka, bir isletmenin mal veya hizmetlerini bir
baska isletmenin mal veya hizmetlerinden ayirt etmeyi saglamak amacuiyla,
kisi adlart dahil, ozellikle sozciikler, sekiller, harfler, sayilar, mallarin
bi¢imi ve ambalajlarimin ¢izimle goriintiilenebilen veya benzer bigimde
ifade edilebilen, baski yoluyla yayinlanabilen ve ¢ogaltilabilen her tiirlii
isaretleri icerir” seklinde tanimlanmistir. Bir marka kurumu olan Tirk
Patent Enstitlisiince yine benzer bir tanimlama ile; “Bir nesneyi ozellikle
ticari bir mali tanmitmaya ya da digerlerinden aywrmaya yarayan resim ya da
harfle yapilan isaret, belirlilik” bigiminde ifade etmistir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlarinda (IVS) markalari, pazarlamayla ilgili
maddi olmayan duran varliklar kapsaminda siniflandirmakta ve oncelikle
iriinlerin veya hizmetlerin pazarlama veya tamitiminda kullanildigini
vurgulamaktadir. (IVS 2022, UDS 213, prg. 20.3 (a))

3. MARKA DEGERI ve DEGERLEMEDE KULLANILAN
YONTEMLER

Ekonominin evrimi, sirketlerin kiiresel olgekteki faaliyetlerinde O6nemli
degisikliklere neden olmustur. Son yillarda marka degerleme teknikleri
genis bir yelpazede kabul gormeye baslamis ve stratejik karar vermede
onemli bir teknik haline gelmistir. Marka degeri Olc¢limlerine iliskin
literatiirde yer alan calismalar incelendiginde marka degerlemeleri igin
cesitli Olglimler ve bakis agilar1 bulunmaktadir. Bununla birlikte, genel
olarak marka degeri dl¢timleri iki genis alana ayrilabilir; markanin bir deger
olarak olgiilebilir olmasi ve marka degerinin finansal olarak ifade edilebilir
olmasidir ( Bamert ve Wehrli, 2005, p.136).

Marka degeri 6nemli is kavramlarindan biri olarak (bkz. Aaker 1990;
Farquhar 1989; Smith ve Park 1992) 1980'lerde ortaya ¢ikisindan bu yana
bilim adamlar1 arasinda ortak bir bakis agisina sahip degildir.

Literatiirde marka degerlemenin amaglarina gore yapilan tanimlamalarda;
Kotler vd. (2005) bir marka sadece bir isim ya da sembol degildir ve i¢ginde
marka yaratma kabiliyeti vardir seklinde tanimlamiglardir. Baska bir agidan
bir marka yaratmak, sadece bir hizmet {iriinii yapmaktan ¢ok daha fazlasidir
ve bir degere sahip olmakla ilgilidir.

Kotler (2000), marka degerinin “pazarlama agisindan tanimlanmasi
gerektigini” savunur. Markanin pazarda basarili olmasi, isletmenin piyasa
degeri ile defter degeri arasindaki farkin biiylimesinde etkili rol
oynamaktadir. Bu nedenle isletmeler satin alinmalari durumunda, yiiksek
marka degerlerinden dolayr defter degerlerinden daha yiiksek fiyata
satilmaktadirlar. (Firat ve Badem, 2008, s.211). Marka degeri pazarlamanin
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temel konusu olmasina ragmen isletmeler arasindaki birlesme ve satin
almalarin artmasiyla isletmelerin finans boliimlerinin ilgi alanina girerek,
marka degerinin belirlenmesi ve muhasebelestirilmesi konusunu 6nemli hale
getirmistir (Durgut, 2015, s.245).

Zimmermann vd.(2001) muhasebe ag¢isindan marka degerini “marka
sahibinin bir markanin kullanimindan dolay1 gelecekte saglanacak nakit
akislarinin  bugiinkii degerini” ifade ettigini acgiklamaktadir. Alternatif
olarak, Simon ve Sullivan (1993) markay1, mevcut bir marka adinin bir {iriin
veya hizmet {izerindeki etkisi ve iliskisinin bir sonucu olarak gelecekteki
beklenen kazang olarak tanimlamistir. Marka degerlemeleri muhasebe
tartigmalarina neden olsa da cesitli uygulamalarda kabul edilen kullanim
alanlar1 (Haigh, 1999, p.8) asagidaki gibidir:

e Vergi planlamasi

o Sirket ele gegirmeleri ve birlesmeler

e Lisans ve Franchising anlagsmalar1

e Sermaye Piyasalarindan Bor¢lanma (bor¢lanma araglari ihraglarinda)
e Dava destegi

e Pazarlama biit¢esinin belirlenmesi

e Pazarlama caligmalarinin yonetimi

e Portfdy incelemesi

Marka degerleme konusu 20. yy’in son doneminden itibaren birgok
arastirmact tarafindan incelenen Onemli bir konu olarak goriilmektedir.
Markanin isletme fonksiyonlar: i¢indeki dneminin artmasi marka degerinin
Olciilmesini saglayacak farkli yaklasimlara dayanan degerleme yontemlerini
ortaya ¢ikarmistir. Buradan hareketle, marka degerleme {izerine yapilmis
cok sayida calisma incelenerek marka degerleme yaklasimlarinda kullanilan
yontemlerine ii¢ yaklagimla sistematize edilmistir. Bu yaklasimlar asagidaki
gibi siralanabilir:

¢ Finansal yaklagim,
e Davranigsal / Psikolojik yaklagim ve
e Karma yaklasim

Bu yaklasimlarda kullanilan modeller Tablo 1°de 0zet halinde yer
verilmistir.
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Tablo 1: Marka Degerleme Yaklasimlari ve Bunlara Karsilik Gelen
Modeller

YAKLASIM MODEL MARKA DEGERININ BELIRLENMESI
Finansal Sermaye Piyasast Odakl Marka degeri sirketin borsa degeri veya piyasa carl
Yaklagim Marka Degerleme Modeli degeri temel alinarak hesaplanir. Marka marji ise

(TFRS 13 - Asil Piyasanin
bulunmasi)

gelecekteki tiim gelirlerin bugiinkii cari degeri olarak
tanimlanir.

Piyasa Odakli Marka
Degerleme Modeli

(TFRS 13 — Piyasa yaklagimi
ile tahmin )

Piyasa yaklagimi, ayn1 iiriinii {ireten piyasadaki diger
markalarla yapilan karsilagtirma sonucu markanin
degerini belirlemeye odaklidir. Bu yontem, markalar
i¢in gergek bir piyasanin var oldugunu ve bu piyasada
emsal almabilecek islemler gergeklestigini
varsaymaktadir.

Maliyet Odakli Marka
Degerleme Modeli

(TFRS 13- Maliyet yaklasimi
ile tahmin)

Maliyet yaklagimina gore marka degeri, degistirme
maliyeti tizerinden hesaplanmaktadir. Degistirme
maliyeti, bu markaya benzer yeni bir marka
yaratilmasi igin katlanilmasi gereken cari maliyetlerin
toplamina esittir.

Gelir Odakli Degerleme
Modeli

(TFRS 13- Gelir yaklagimu ile
tahmin)

Gelir yaklasimi gelecek odaklidir ve bu yontemde
markanin kullanilmasindan beklenen gelecekteki nakit
akislarinin bugiinkii degerine odaklanilmigtir.

Davranigsal ve
Psikolojik
Yaklagim

Aaker Marka Degerleme
Modeli

Marka degeri, firmanin miisterilerine, bir iirlin veya
hizmetin kazandirdig1 degere ilave olarak markanin
ismine ve semboliine bagl degerler grubudur. Bunlar
bes ana baglikta toplanmaktadir.

1-Marka Sadakati

2-Marka Bilinirligi
3-Algilanan Kalite

4-Marka Cagrisimlary/Birlikleri
5-Diger Marka varliklar

Kapferer Marka Degerleme
Modeli

Marka degeri, marka ve miisterileri arasindaki zimni
etkilesim yoluyla yaratilir. Marka hem iiretici hem de
miisteri i¢in islem riskini azaltarak fayda iretir.

Keller Marka Degerleme
Modeli

Miisteriye dayali marka degerini tanitmaktadir. Marka
bilgisinin tiiketicinin pazarlamaya tepkisi iizerine iki
farkl etkisi iki kaynaktan olusmaktadir.

-Marka bilinirligi ve Marka Imaji
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Tablo 1: (devami)

Karma (Bilesik)
yaklasim

Interbrand Marka Degerleme
Metodu

Indirgenmis nakit akisi yontemini kullanarak marka
degeri belirlenir.

1-Marka degerini etkileyecek faktorler tanimlanir
2-Bunlar 6nem derecelerine gore puanlanir

3-Marka puant belirlenerek marka giicii hesaplanir
4-Markadan elde edilecegi varsayilan kazang
hesaplanir

5-Varsayilan kazang ile marka giicli puani garpilarak
marka degeri belirlenir

A. C. Nielsen Marka Bilangosu
Modeli

1-Pazar potansiyeli,

2-Pazar pay1,

3-Sirketin  marka ile ilgili c¢abalar1 (isletme
faaliyetleri),

4-Toptancilarin ve perakendecilerin markaya iliskin
degerlendirmeleri (ticaret dalinin deger takdiri),
5-Markanin uluslararas: erigimi (gegerlilik alant),
6-Miisterilerin markayr nasil degerlendirdikleri
(tiiketicinin deger takdiri

Bu unsurlar dikkate almarak marka giicii
belirlenmekte; ilgili sektoriin  gelecekteki kar
potansiyeli tahmin edilerek marka giicii ile kar
potansiyeli  dikkate  alinarak  marka  degeri
belirlenmektedir.

Brand Finance Metodu

1-Segmentasyon: Marka pazarmin cografi dagilim ile
miisteri ve Uiriinlere gore bolimleme yapilmaktadir.
2-Finansal Tahminler: Pazara dayali ii¢ ile bes yil
arasinda finansal tahminleri icermektedir,

3-Brand Value Added (BVA) Analizi: Gelecekteki
kazanglarin ne kadarmin markaya bagli oldugunu
belirlemektedir.

4-Brand Beta Analizi: Finansal Varliklar1 Fiyatlama
Modelinin uyarlamasi kullanilarak marka riski ortaya
¢ikarilmaktadir.

5-Degerleme ve Duyarliik Analizi: Gayri maddi
varliklarin marka kazancindaki payr belirlenerek
marka degeri hesaplanmaktadir

BDDO Modeli

Brand Equity Evaluation
System Ranking-BEES
(BBDO)

1-Markanin satiglar1 ve satig potansiyelinin gostergesi,
2-Net faaliyet marji: Marka degerinin korunmasinin
gostergesidir.

3-Markanin bulundugu pazarin gelisime imkani,
4-Markanin yabanci iilkelerdeki yayilimin
hesaplanmast

5-Vergi oncesi kar i¢indeki reklama ayrilan pay,
6-Markanin sektordeki giiciinii tespit edebilme,
7-Vergi 6ncesi kazanglar.

Tiim bu etmenler belirlenerek “Marka Kalite Faktorii”
hesaplanir. Bu  faktdr hesaplanirken  yukarida
belirlenen etmenler belirli agirliklarda birlestirilerek
genel bir deger ortaya ¢ikarilir. S6z konusu degerin
son 3 yilin vergi oncesi kazanglartyla carpilmasi ile
elde edilen sonu¢ marka degeri olarak kabul edilir

Kaynak: (Vassileva, 2015, p.60; Abratt and Bick, 2003, p.21-39

Finansal yaklasim modelleri marka degerini parasal olarak ifade edebilmeye
odaklanmaktadir. Psikolojik ve davranigsal yaklagim modelleri marka
degerini miisterilerin bakis agisindan tanimlar. Karma yaklasim modelleri
ise hem firmanin hem de miisterinin bakis agilarin1 dikkate alir. Bu
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yaklasimin arkasindaki fikri yansitan ve en ¢ok alint1 yapilan tanim, marka
degerini “...simdiki ve gelecekteki markalagsma sonucunda hem tiiketiciler
hem de isletmeler icin faydalarin degerindeki artis’’ olarak agiklamasidir.
Bu faydalar parasal anlamda degerlenir ve ekonomik amaglar igin
kullanilabilir. Marka degerinin belirlenmesinde, uygulanan modele bagl
olarak farkli unsurlar dikkate alinacagindan ayni markanin degerleme
sonuglar1 farkli olabilmektedir.

Marka degerlemelerinde farkli yontemlerden yola ¢ikarak Brand Finance
tarafindan hesaplanan Diinya’da ve Tirkiye’de 2020-2021 yillar1 arsinda
one c¢ikan markalar, degerlemeleri ve yiizde degisimleri asagida Tablo 2 ve
Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 2: 2020-2021°de Diinyani Marka Degeri En Yiiksek Olan ilk 10
Firmasinin Marka Degerleri (m$)

Sira Sira Sektor Marka Ulke Marka Marka % Marka
2021 | Degisimi Degeri Degeri Deger
2020 2021 2020 Degisimi
(MIL$) | (MIL$) 2021 ve
2020
11 3 Teknoloji Apple ABD 263,375 | 140,524 %87
2] 1 Teknoloji | Amazon ABD 254,188 | 220,791 %15
3] 2 Teknoloji Google ABD 191,215 | 188,512 %1
4 4 Teknoloji | Microsoft ABD 140,435 | 117,072 %20
5 5 Teknoloji | Samsung | Giiney | 102,623 | 94,494 %8
Kore
61 8 Perakende | Walmart ABD 93,185 77,520 %20
Zinciri
magaza
7 7 Teknoloji | Facebook ABD 81,476 79,804 %2
81 6 Banka ICBC Cin 72,788 80,791 %-10
91 12 Telekom Verizon ABD 68,890 63,692 %8
Saglayici
1017 | 19 Teknoloji Wechat Cin 67,902 54,146 %25

Kaynak: (Brand Finance ,2021).

Tablo 2’de Diinyanin en degerli ilk 10 firmasimmin marka degerlerine
bakildiginda 8 teknoloji firmasmin yer aldigi ve bir tane perakende
sektorliinde zincir market oldugu goriilmektedir. Firmalardan; Apple,
Amozon, Google, Microsoft ve Samsung ilk 5’de yer almaktadir. Apple
2020 yilinda 140,524 Milyon § ile 3.sirada iken 2021 yilinda % 87 arttirarak
en yiksek marka degerine sahip olmustur. Amazon ve Google marka
degerleri 2020 yilina gére 2021 yilinda siralamalarda gerileyerek %15 ve
%1 degismistir. Microsoft, Samsung ve Facebook gibi firmalarda 2020 ve
2021 yillarinda siralamalarinda bir degisiklik olmaz iken Wechat firmasi
67,902 Milyon $§ deger artisi %25’lik degisim ile 19.siradan 10.siraya
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yiikselmistir. Banka Sektoriinde yer alan ICBC firmasi %-10 disiisle
6.siradan 8.siraya gerilemistir.

Tablo 3: 2020-2021°de Tiirkiye’de Marka Degeri En Yiiksek Olan 1k 10
Firmanin Marka Degerleri (m$)

Sira Sira Sektor Marka Marka Marka | % Marka
2021 | Degisimi Degeri | Degeri Deger
2020 2021 2020 Degisimi
(MIL$) | (MIL$) 2021 ve
2020
1 1 Ulasim Tiirk 1,605 1,975 %-19
Hava
Yollari
27 5 Beyaz Argelik 1,585 1,273 %27
Esya
37 8 Banka Is 1,193 951 %25
Bankasi
4] 3 Banka Garanti 1,190 1,538 %-23
BBVA
5] 4 Teknoloji | Turkcell 1,061 1,361 %-22
6] 2 Banka Ziraat 952 1,616 %-41
Bankasi
Banka Akbank 917 998 %-8
817 9 Banka Yap1 836 876 %-5
Kredi
9] 6 Telekom Tiirk 789 1,087 %-27
Telekom
10 10 Otomobil Ford 787 875 %-10
Otosan

Kaynak:( Brand Finance, 2021).

Tablo 3’te Brand Finance’in bu yil on besincisi yayinlanan Tiirkiye nin en
degerli markalar1 arastirmasina gore, ilk 10 firma incelendiginde, 2020
yilina gore %-19’luk bir diisiis olmasina ragmen 1,61 milyar dolar marka
degeri ile Tirk Hava Yollar1 2021 yilinda Tiirkiye’nin en degerli markasi
olmustur. Ikinci en degerli marka ise 1,59 milyar dolar degeri ile Arcelik
olmus ve 1,19 milyar dolar degeri ile Is Bankas1 2021°de %25’lik degisimle
liciincli sirada yer almistir. Genel olarak ilk 10 firma incelendiginde
bankacilik, havayolu ve telekomiinikasyon sektdrlerinin yer aldig
sOylenebilir.
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4. ULUSLARARSI MUHASEBE STANDARTLARINA GORE
MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR ICERISINDE
MARKANIN MUHASEBELESTIRILME KRITERLERI

4.1 Markanin Varlik Olarak Taninmasi ve Siniflandirilmasi

Markalarin muhasebelestirilmesine iliskin muhasebe literatiirinde mevcut
uygulanacak belirli bir uluslararasi muhasebe standardi yoktur. Maddi
olmayan duran varliklarin, muhasebelestirme, degerlendirme ve finansal
tablolarda raporlanmasi gibi 6zellikleri Uluslararas1 Muhasebe Standartlari
ile uyumlu Tiirkiye Muhasebe Standartlart TMS 38 — Maddi Olmayan
Duran Varliklar standardinda tanimlanmastir.

Tarihsel olarak, maddi olmayan duran varliklar, her zaman “riskli” varliklar
olarak kabul edilmistir ve gelecekteki hizmet potansiyeline sahip ekonomik
kaynaklarlardir (Otonkue vd., 2009, p.3). Bir kaynagin finansal tablolara
yansitilabilmesi i¢in Oncelikle varlik tanimini karsilamasi gerekir. Maddi
olmayan duran varliklarin varlik olarak nitelendirilmesi, markalarin finansal
durum tablosunda taninip taninmayacaginin incelenmesi i¢in gerekli 6n
adimdir. Markalar, ancak varlik tanimina uygun olduklar1 takdirde
muhasebelestirilebilen maddi olmayan duran varliklardir.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar Kurulu (IASB)'ye goére bir varli§in
tanimi, "bir isletmenin ge¢misteki olaylarin bir sonucu olarak kontrol edilen
ve mevcut bir fayda iiretme potansiyeline sahip ekonomik kaynaktir"
bigiminde yapilmaktadir. TMS 38 maddi olmayan duran varligi “fiziksel
niteligi olmayan, tanimlanabilir ve parasal olmayan bir varlik’’ olarak
tanimlamustir. Daha genis bir anlamda Uluslararas1 Degerleme Standartlari
Konseyi (IVS 2022) maddi olmayan duran varhigi’ ’fiziksel olmayan ve
sahibine haklar ile ekonomik fayda saglayan; bu anlamda kendini ekonomik
ozellikleri ile gdsteren parasal olmayan varliklar’” olarak tanimlamistir.

Bu tanimlamalara gore, maddi olmayan duran varliklarin raporlanmasindaki
kritik konu, maddi olmayan duran varliklarin muhasebelestirme ve agiklama
amaglart i¢in hangi kosullar altinda maddi olmayan bir varlik unsuru olarak
kabul edilecegidir. Bu baglamda, maddi olmayan duran varligin aktife
aliabilmesi i¢in dort sartin1 karsilamasi gerekir. Birincisi, s6z konusu
varligin diger varliklardan ayristirilabilir olmas, Ikincisi kontrol edilebilir
olmasi, tiglinciisii varligin kullanimindan gelecekte ekonomik fayda saglama
potansiyelinin olmast ve dordiinciisii varligin maliyetinin giivenilir bir
sekilde oOlciilebilir olmas1 gerekmektedir. Genelde tiim maddi olmayan
varliklar i¢in gegerli olan bu kriterler 6zelde marka icin de s6z konusu
oldugu i¢in, TMS 38 Prg. 63’e gore isletme i¢inde yaratilan markalar
“maliyetinin giivenilir olarak Olgiilebilme” kriterini saglamadiklar1 i¢in
maddi olmayan duran varlik olarak muhasebelestirilemez.
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Mubhasebe bu tiir maddi olmayan duran varliklarin (markalarin) maliyetini
ayirmanin imkansiz oldugunu savunur. Maddi olmayan duran varliklarin
timii maddi olmayan duran varliklarin o&zelliklerini karsilamaz (Yani
belirlenebilirdik, kaynak tizerinde kontrol ve gelecekteki ekonomik
yararinin varligr gibi). Baz1 maddi olmayan varliklar sahiplik, islev, pazar
konumu ve imaj gibi 6zellikler ile tanimlanir ve agiklanirlar. (IVS 2022,
UDS 213, prg. 20.2)

Marka degerinin muhasebalestirilmesi konusunda ulusal ve uluslararasi
diizenlemeler incelendiginde benzer uygulamalar oldugu
gozlemlenmektedir. Isletme yoneticileri, finansal durum tablolarinin gercek
durumlarin1 yansitmasi amactyla faaliyet siireci igerisinde yaratmis olduklari
marka degerini finansal durum tablolarinda gostermek isteseler de hali
hazirda kullanilmakta olan standartlar kapsaminda bu miimkiin degildir
ancak bu degeri bilmek isteyen isletmeler finansal tablolarina iliskin dipnot
aciklamalarinda bu bilgiyi ve hesaplamaya iliskin agiklamalar1 verebilirler.
Nitekim isletmelerin marka degerlerinin maddi varliklardan ¢ok daha biiyiik
bir degere sahip oldugu belirlenmis ve bu dogrultuda Ingiltere, Fransa, Yeni
Zelenda, Kanada ve ABD gibi birgok iilkede isletmeler, marka degerini
hesaplayarak finansal durum tablosu dipnotlarinda gdstermektedirler
(Stolowy vd., 1999, p.4). Isletmelerin hangi sartlarda marka degerlerini
finansal durum tablolarinda gdsterebilecekleri Tablo 4’de bahsedilen
ilkelerde ulusal ve uluslararasi diizenlemeler ¢ercevesinde marka degerinin
muhasebelestirilmesine izin verilen ve izin verilmeyen durumlar
gosterilmektedir.
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Tablo 4: Gelismis Ulkelerde Marka Degerinin Muhasebelestirilme Esaslari

ULKE DEGERLE FINANSAL FINANSAL DUZENLEMELER
ME ESASI TABLOLARDA TABLOLARDA YONETMELIK/KA
GOSTERILEBILEN | GOSTERILEMEYEN NUN
LER LER
ABD Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme igi olusturulan FAS 141-“Business
Uygun Deger marka degeri Combinations”
aktiflestirilemez FAS 142- “*Goodwill
and Other Intangible
Asset.”’
KANADA Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme ici olusturulan IFRS 13
Uygun Deger marka degeri IFRS 3
aktiflestirilemez. IAS 38 Intangible
Assets
YENI Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme igi olusturulan IFRS 13
ZELENDA Uygun Deger marka degeri IFRS 3
aktiflegtirilemez. IAS 38 Intangible
Assets
AVUSTURAL Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme ici olusturulan | AASB 1010, AASB
YA Uygun Deger marka degeri 1011, AASB 1015,
aktiflestirilemez. AASB 1021 ve AASB
1041 Standartlar
dikkate alinarak
diizenleme
yapilmaktadir.
INGILTERE Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme ici olusturulan | Statement of Standard
Uygun Deger marka degeri Accounting Practice
aktiflestirilemez. 22 FRS 10 Goodwill
and Intangible Assets
FRANSA Gergege Isletme Birlesmeleri Isletme ici olusturulan IFRS 13
Uygun Deger marka degeri IFRS 3
aktiflestirilemez. IAS 38 Intangible
Assets
ALMANYA Yeniden Isletme Birlesmeleri Isletme i¢i olusturulan | IFRS 13
Degerlemeye marka degeri IFRS 3
Izin aktiflestirilemez. IAS 38 Intangible
verilmemekte Assets
dir.
CIN Maliyet Isletme Birlesmeleri Isletme i¢i olusturulan | ASBE (Accounting
Yontemi ve marka degeri Standards for Business
yeniden aktiflestirilemez. Enterprises)
Degerleme
Yontemi

Kaynak: (Demirci ve Arslan, 2019 s.1104.; Ozkan ve Terzi, 2012, s.)

/2022-2

IMUVLE

Tablo 4’te de gorildiigi gibi isletme birlesmesi veya satin alma yoluyla
edinilen markalar finansal tablolara alinmakta, isletme icinde yaratilan
marka degerleri ancak finansal tablolara iligkin dipnotlarda agiklanmaktadir.
Uluslararas1 muhasebe standartlarinin uygulanmasi halinde deger IFRS 13°¢
gore belirlenmekte IFRS 3 ve IAS 38 kapsaminda muhasebelestirilmektedir.

4.2.Markalarin Maliyet Ol¢iimiiniin Giivenilirligi

Literatiirde marka degerleme yontemleri ile ilgili bir¢ok degerleme yontemi
gelistirilmis ancak marka degerini somut olarak olgebilecek bir yontem
heniliz gelistirilememistir. Uygulamada, marka bilinirligi ve maliyet
Olcimiine iliskin muhasebe politikas1 ¢ogunlukla markalarin isletme
tarafindan nasil edinildigi ile ilgilidir. Ayn satin alma (bedelsiz veya takas
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yoluyla satin alma), igletme birlesmelerinin bir pargasi olarak satin alma ve
isletme i¢inde olusturulmus markalar olarak ayrigsmaktadir.

4.2.1. Markanin Ayr1 Olarak Elde Edilmesi Halinde (Bedelsiz veya
Takas yoluyla Satin Alma)

TMS 38’ gore (prg. 25-26), Isletmenin bir maddi olmayan duran varlig1 ayr
olarak elde etmek i¢in 6demis oldugu fiyat, bu varliktan gelecekte ekonomik
yarar saglanacagi beklentisini olusturur. Ayrica bu varligin maliyeti satin
alma bedeli nakit veya diger parasal varliklarla 6denmis olmasi halinde,
genellikle gilivenilir bir sekilde ol¢iilebilir. Ayr1 olarak elde edilen maddi
olmayan duran varligin maliyetini olusturan unsurlar TMS 38, prg. 27 ‘de
aciklanmistir. Bunlar:

e Ithalat vergileri ve iade edilmeyen satin alma vergileri de dahil, ticari
iskontolar ve indirimler diisiildiikten sonraki satin alma fiyat1 ve

e Varligin yonetim tarafindan amaglanan sekilde calisabilmesi ig¢in
gerekli konuma ve kosula dogrudan getirilmesine atfedilebilecek
herhangi bir maliyet.

Isletme iginde olusturulan maddi olmayan duran varliklarin tanimlanabilir
nitelikte olup olmadiklarinin ve olusturulma zamanlarinin belirlenmesi zor
oldugu icin bu varliklarin maliyetlerinin hangi asamada gergeklestigi dnem
arz etmektedir. Bu kapsamda arastirma sathasinda yapilan harcamalar kar
veya zarar tablosuna gider olarak yansitilirken, gelistirme safhasinda yapilan
harcamalarin ise maddi olmayan duran varlik olarak finansal tablolara alinip
alinmayacagina karar verilirken TMS 38 paragraf 57°de yer alan alt1 kriterin
tamaminin  saglanip saglanmadigi degerlendirilir ve bu kriterlerin
saglanmas1 durumunda maliyetler aktiflestirilir.

Bu baglamda, bir maddi olmayan duran varligin maliyetini olusturan ve
varlikla dogrudan iliskilendirilebilen maliyetlere iliskin 6rnekler ve maddi
olmayan duran varligin maliyetine dahil edilemeyen harcamalara iliskin
orneklere Sekil 1 ve Sekil 2°de yer verilmistir.
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Calisanlara
Saglanan
Faydalar

Profesyonel
Ucretler

Saha hazirlama
maliyeti

flk teslimat ve
tasuma maliyeti

Kurulumve
Montaj Maliyetleri

Varlig1 o konuma ve duruma getirirken
tiretilen kalemlerin satigindan elde edilen
net hasilat diisiildiikten sonra, varligin
diizgiin calisip calismadigin test etme
maliyetleri

Sekil 1: Varlikla Dogrudan iliskilendirilebilen Maliyetler

Kaynak: KGK. Sekil yazar tarafindan olusturulmustur

Maddi Olmayan Duran Varlik Olarak Muhasebelestirilemez

r

»  Arastirma harcamasi ]

|

r

Egitim faaliyetlerine yapilan harcamalar

\.

—»| Reklam ve tanitim faaliyetlerine yapilan harcamalar

(. - . . .
Bir isletmenin bir kisminin veya tamaminin yeniden

yerlestirilmesi veya diizenlenmesi i¢in yapilan harcamalar

. J/

Bir isletmenin serefiyesini artirmanin maliyeti, yayinlarin
maliyeti ve marka olusturma (ticari markalar gibi)

Sekil 2: Maddi olmayan duran varlik olarak muhasebelestirilemeyen
harcamalar

Kaynak: Legenchuk ve Polytechnic, 2020, p.49
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Takas yoluyla ya da bedelsiz olarak edinilen herhangi bir varlik normal
piyasa kosullarinda oOdenecek fiyat olan piyasa degeri {lizerinden
muhasebelestirilmelidir. Bu nedenle marka, diger tiim maddi olmayan duran
varliklar gibi, satin alinmigsa elde etme maliyeti ile ilgili tarihte
muhasebelestirilmelidir. Takas yoluyla edinilen markalar, baslangicta ya
gercege uygun degeri ya da defter degeri ile 6l¢iilebilir (Otounke, vd., 2015,
p. 5). Bir maddi olmayan duran varlik iicretsiz olarak edinilirse varligin
degerinin belirsizligi nedeniyle muhasebelestirilmemelidir. Bunun yani sira
bir bedel d6denerek satin alinan markalar, maddi olmayan duran varliktir ve
bu sekilde muhasebelestirilir.

4.2.2. Isletme Birlesmelerinin Bir Parcas1 Olarak Satin Alma

“TFRS 3 Isletme Birlesmeleri” Standardina gore, Isletme birlesmesi
sirasinda elde edilmis olan markanin maliyeti, elde edilme tarihindeki
gercege uygun degeridir. Markanin gercege uygun degeri, varliktan
beklenilen gelecekteki ekonomik yararlarin isletme tarafindan elde edilme
olasiligi ile ilgili piyasa beklentilerini yansitmaktadir. (TMS 38 prg. 33).
Markanin bir isletme tarafindan satin alinmasi durumunda, devralinan
tarafindan muhasebelestirilmis olup olmamasina bakilmaksizin, ilgili
varligin gergege uygun degerinin gilivenilir bir sekilde Olgiilebilmesi
durumunda devralan, birlesme tarihinde, devralinanin maddi olmayan duran
varhigin serefiyeden ayri olarak muhasebelestirir. (TMS 38 prg. 34).

Bir isletme birlesmesinde elde edilen marka degeri ayrilabiliyorsa veya
sozlesme ya da diger yasal haklardan kaynaklaniyorsa, bu varligin gergege
uygun degerinin giivenilir bir sekilde Slgiilebilmesi gerekmektedir. Ancak
markanin gercege uygun degerini 6lgmek i¢in kullanilan ¢esitli tahminlerin
olmasi, farkli olasiliga sahip bir dizi muhtemel sonuglar ortaya ¢ikarir; bu da
varligin gercege uygun degerinin dlgiilmesinde olusan belirsizlikleri dikkate
alinmasin saglar. (TMS 38, prg.35).

TMS 38 (Paragraf 38)’de maddi olmayan varliklarin(markalarin) yasal
haklar veya diger sozlesmeden kaynaklanan ve asagidaki durumlardan biri
s0z konusu oldugunda gercege uygun degerlerinin giivenilir bir sekilde
oOl¢iilebilmesi miimkiin olamayabilir:

e Ayrilabilir olmamasi veya

e Ayrnlabilir olmasi, fakat ayn1 veya benzer varliklar i¢in daha dnce
gerceklesmis takas islemlerinin tarih kaydi ya da kaniti olmamasi ya
da gercege uygun deger tahmininin 6lciilemeyen degiskenlere baglh
olmasi.

Bu baglamda maddi olmayan varliklarin (markalarin) gergege uygun
degerlerinin tespitinde;
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e Marka i¢in en gilivenilir gergege uygun deger tahmini aktif bir
piyasadaki kayitl piyasa fiyatlaridir. Uygun piyasa fiyat1 ise
genellikle, glincel fiyat teklifidir.

e Giincel fiyat tekliflerinin mevcut olmamasi durumunda, islem tarihi
ile varligin gergege uygun degerinin tahmin edildigi tarih arasinda
ekonomik kosullarda 6nemli bir degisiklik olmamasi kosuluyla,
gercege uygun degeri tahmin etmek i¢in benzeri en son islemin fiyati
esas alinabilir (TMS 38, prg. 39).

e Maddi olmayan duran varliklarin aktif bir piyasasi genellikle yoktur.
Bir markanin aktif bir piyasasinin bulunmamasi durumunda
isletmenin mevcut en iyi bilgi esas alinarak, elde etme tarihinde,
bilingli ve istekli taraflar arasinda piyasa kosullarinda yapilan
muvazaasiz bir islemde ilgili varlik icin 6deyecegi tutardir. Isletme,
s6z konusu tutarin belirlenmesinde, benzer varliklar i¢in yakin
zamanda yapilmis islemlerin sonuclarini dikkate alir. Ornegin,
varligin karliligini olusturan faktorlere (hasilat, faaliyet kar1 ya da
faiz, vergi, amortisman ve itfa oncesi karlar gibi), giincel piyasa
islemlerini yansitan ¢arpanlari uygular (TMS 38, prg. 40).

Maddi olmayan duran varlifin gergege uygun degerinin degerlemesinde
dolayl olarak ¢esitli teknikler kullanilarak dlgiilebilmektedir. Bu tekniklere
ornek olarak asagidaki islemler gosterilebilir:

e Varliktan beklenen gelecekteki net nakit akislarinin 1skonto edilmesi
veya

e Isletmenin maddi olmayan duran varliga sahip olmasi nedeniyle,
ilgili varligin; karsilikli pazarlik ortaminda lisansinin elde edilmesine
veya yeniden lretilmesi veya yenilenmesine ihtiya¢ duymayarak
kacinmis oldugu maliyetlerin tahmin edilmesi. (TMS 38, prg.41)

Yukarida sayilan nedenlerden dolayr uygulamada, aktif piyasalarinin
olmamas1 ve yeterince giivenilir olan 6l¢iim tekniklerinin uygulanmasinin
zorlugu nedeniyle markalar maliyet bedeli {izerinden degerlenir (Orten vd.,
2012, 5.612)

4.2.3. Markanin Isletme icinde Yaratilmasi Halinde

Bir maddi olmayan duran varlik sadece ve sadece varlikla iliskilendirilen
beklenen gelecekteki ekonomik yararlarin igletme i¢in gerceklesmesinin
muhtemel olmast ve maliyetin gilivenilir bir sekilde 0l¢iilebilmesi
durumunda raporlanabilmektedir (TMS 38 prg. 21).

Isletme i¢i yaratilan markalar, ticari basliklar, yayin haklar1, miisteri listeleri
ve benzer nitelikteki kalemlerle ilgili yapilan harcamalarin ne kadarinin
marka degeri ile ilgili oldugunun belirlenmesi miimkiin olmadigindan maddi
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olmayan duran varlik olarak muhasebelestirme imkani bulunmamaktadir
(TMS 38 prg. 63-64).

Her ne kadar isletme i¢inde yaratilan markalar standart geregince finansal
durum tablolarinda raporlanamasa da, kimi yazarlar tarafindan bu tiir
varliklarin raporlanmasina iligskin Oneride, isletme i¢i yaratilan marka ve
benzeri maddi olmayan varliklarin finansal durum tablosunda maddi
olmayan duran varliklar i¢inde, aktifte “Entelektiiel Varliklar” ve pasifte
O0zkaynaklar i¢cinde “Entelektiiel Sermaye” olarak raporlanmasi gerektigini
savunmustur (Cikrik¢r ve Dastan, 2002, s. 28; Bengii, 2009, s. 74; Yilmaz,
2012, s. 26). Ayrica isletme i¢i yaratilan markalarin finansal durum tablosu
dipnotlarinda gosterilmesi gerektigini savunmusglardir.

4.3. Markanin Degerlemesi

Markalar ayr1 olarak muhasebelestirildiginde, bilango tarihindeki
degerlerinin dogru sekilde yansitip yansitmadiginin incelenmesi ve bu
dogrultuda markanin amortismani, yeniden degerlemesi veya deger
diigiikliigii konularini irdelenmesi gerekmektedir (Stolowy vd., 1999, p.14).

TMS 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi kapsaminda markalar,
ilk muhasebelestirme sirasinda maliyet degeri ile degerlenirler. Markalar
aktiflestirildikten sonra isletmeler maliyet yontemi veya yeniden degerleme
yontemlerinden birini muhasebe politikast olarak secebilirler. Markalar
maliyet yontemi kullanilmasinda, kayitli degerden tiim birikmis itfa ve
deger diisiikliigli zarar1 diisiildiikten sonra kalan tutar; yeniden degerleme
yonteminin kullanilmasinda ise yeniden degerleme tarihindeki gercege
uygun degerinden sonraki birikmis itfa paylar: ve deger diistikliigli zararlar
diisiilerek hesaplanan tutar {lizerinden finansal tablolara yansitilmaktadir
(TMS 38, prg. 74 ve 75).

Bu standarda gore yeniden degerleme yapmak amaciyla, gercege uygun
deger, aktif bir piyasa referans alinarak belirlenir. Yeniden degerleme
islemleri, raporlama dénemi sonunda ilgili aktifin defter degerinin gercege
uygun degerinden 6nemli Sl¢iide farklilik gdstermemesi acisindan diizenli
olarak yapilmaktadir (TMS 38 prg.75). Standart, markalar, ticari basliklar,
patentler ve ticari markalar gibi maddi olmayan duran varliklarin
benzersizliginden dolayr marka bedelinin c¢ogu kez kamuoyuna
aciklanmamasi markalar i¢in aktif bir piyasasimin varligini engellemekte
oldugu belirtilmektedir (TMS 38, prg.78). Bu bakimdan, bir marka i¢in
Odenen fiyat bir baska markanin gercege uygun degeri acisindan yeterli
kanit saglamayabilir.

Yeniden degerleme yontemi kapsaminda, yeniden degerleme sonucunda bir
maddi olmayan duran varligin defter degerinde artis olmasi durumunda,
artts dogrudan yeniden degerleme fazlasi baghigr altinda o6zkaynakla
iliskilendirilir. Ancak artig, aym1 varligin daha once Kar veya Zarar

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

409



410

Zehra HABERAL

Tablosunda muhasebelestirilen yeniden degerleme azalisini ortadan kaldiran
kismi, kar veya zararda muhasebelestirilir. Yeniden degerleme sonucundan
bir maddi olmayan varligin defter degerinde azalma olursa, bu azalma Kar
veya Zararda muhasebelestirilir (Ramirez, 2010, p.193). Ancak azalis
dogrudan 6zkaynaklara yeniden degerleme fazlasi bashigi altinda, o varliga
iliskin yeniden degerleme fazlasindaki mevcut olan tutar kadarlik kismi1 borg
kaydedilir.

TMS 38 Prg. 80°de de belirtildigi gibi, bir maddi olmayan duran varligin
yeniden degerleme islemine tabi tutulmasi durumunda, tim yeniden
degerlemelerde, birikmis itfa paylari, varligin finansal durum tablosundaki
yeni degeri yeni gercege uygun degerinden farkli olmayacak sekilde
diizeltilir.

Maddi olmayan bir varligin itfa edilip edilmeyecegini belirlemede ana
faktor, faydali omridiir. Bir varligin faydali 6mrii, isletme igin beklenen
faydast agisindan tanimlanir.! Isletme, maddi olmayan duran varhigin
(markanin) muhasebelestirilmesinde faydali omrii dikkate alir ve varligin
faydali omriinin sinirli m1 yoksa smirsiz mi oldugunu, degerlendirmeler
sonucunda kendisi belirleyecektir. Bu dogrultuda markaya iliskin analiz
temel alindiginda, varligin isletmeye net nakit girisi saglamasi beklenilen
siire i¢in Ongoriilebilir bir sinir olmamasi durumunda, isletme, maddi
olmayan duran varligi (markay1) smirsiz faydali 6mre sahip olarak
degerlendirir (TMS 38, prg.88). Standart maddi olmayan duran varligin
yararli dmriiniin sinirsiz oldugunun tahmini halinde, isletmenin asgari olarak
her yillik raporlama tarihinde faydali 6mrii gézden gegirmesi ve ihtiyatlilik
ilkesinin uygulanmasini 6nermektedir (TMS 38, prg.93-104).

Bir maddi olmayan duran varligin faydali dmriinii degerlendirirken isletme,
bir¢ok dahili ve harici faktorii dikkate alir. Maddi olmayan duran varliklarin
smirsiz faydali omrii olabilir veya bir maddi olmayan duran varligin;
ornegin markanin Tiirkiye’deki kanuni koruma siireleri g6z Oniine
alindiginda faydali dmriiniin 556 sayili MarkKHK’daki koruma suresiyle
sinirl oldugu ve Tiirk Patent Enstitiisii’nce tescilinden sonra yararli dmrii
stiresince itfaya tabi oldugu sdylenebilir (Yi1lmaz, 2012, s.29). Bu baglamda,
sinirh faydali dmre sahip bir maddi olmayan duran varlik itfaya tabi iken,
sirsiz faydalt omiirli bir maddi olmayan duran varlik itfaya tabi olmaz

(TMS 38, prg.89).

TMS 38 (Prg. 108) standardinda belirtildigi tizere TMS 36 Varliklarda
Deger Disiikliigii Standardi uyarinca isletme, deger disiikligl testini
uygularken, ilgili varligin geri kazanilabilir tutarin1 defter degerini; yillik
olarak ve maddi olmayan duran varlifin deger diisiikliigline ugramis
olabilecegine iliskin bir belirti olup olmadigina gore karsilastirir.

! https://home-kpmg. goog/xx/en/home/insights/2021
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Bir maddi olmayan duran varligin ancak, “’elden cikarildiginda veya
kullaninmi1 ya da satisindan, gelecekte ekonomik fayda elde edilmesinin
beklenmemesi durumunda’’ finansal durum tablosunda raporlanamayacagi
(TMS 38, Prg. 112) belirtilmistir.

5. SONUC

Marka degerleme konusu oOzellikle 1980°’li yillardan sonra gelisme
gostermis ve isletmeler agisindan finansal ve pazarlama anlaminda stratejik
Onem tagiyan gilincel bir kavram haline gelmistir. Bu dogrultuda marka
degerlerinin Olglimiine yonelik farkli yaklagimlar orta ¢ikmistir. Genelde
finansal,  davranigsal/psikolojik ~ ve  karma  yaklagimlar  olarak
kategorilestirilen marka degerleme yoOntemleri oOl¢iimlemede birtakim
unsurlar dikkate alindiginda kendi icinde avantaj ve dezavantajlara sahip
oldugu soylenebilir.

Bu yaklasimlarda ortaya ¢ikan farkliliklar, marka degerinin
Olclimlenmesiyle birlikte marka degerinin finansal tablolara yansitilma
sorununu ortaya ¢ikarmistir. Nitekim giiniimiizde marka degeri ¢cogu zaman
maddi varliklardan daha biiyiik bir degere sahip oldugundan isletmeler, satin
alinanlarin yani sira faaliyet siirecinde olusturdugu marka degerini de
finansal durum tablosunda maddi olmayan varlik i¢inde gormek
istemektedir. Ancak muhasebe standartlarinda markaya yonelik
diizenlemeler buna izin vermemektedir.

Bu dogrultuda, TMS 38 Standardinin getirdigi diizenlemeler bazi yonleriyle
markanin aktiflestirme sorununu ¢oziimleyememistir. Ayrica markanin
isletme i¢inde yaratilmasi durumunda markaya yonelik yapilan harcamalarin
ayristirilabilmesinin imkansizlig1 nedeniyle varlik olarak
muhasebelestirilemeyecegi ifade edilmistir.

Bu ¢aligmadan ulasilan sonuglara gére; TMS 38 kapsaminda marka degeri
birlesme ve satin almalarda marka degerinin muhasebelestirilmesi ve
finansal durum tablosunda gosterilmesi miimkiin olmakla beraber marka
degerine ulasmak i¢in gercege uygun degeri tespit ederken dogrudan bir
yontem Onerilmemektedir.

Isletme icinde yaratilan markalar standartlara gore varlik niteligi
tasimadigindan marka ile ilgili bilgilerin raporlanmas farkli ¢ikara gruplar
icin ¢esitlilik gosterebilir. Bu durumda marka degerinin gergege uygun
sekilde Olclimlenebilmesi i¢in raporlama asamasinda finansal durum
tablosunun dipnotlarda gosterilebilecegi ve s6z konusu degerin entelektiiel
sermaye i¢inde raporlanabilecegi dnerilebilir.
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ABSTRACT

This study aims to show the differences and consequences of tax rates applied to vehicles
with electric motors between Turkey and EU countries. Clarifying the situation clearly is
the most important step in solving the problem. However, it is debatable that not promoting
electric vehicles is a problem. Although studies on this subject have not yet reached a
definite conclusion, the EU is insistent and taking various initiatives to spread the use of
renewable energy sources. The EU advocates that every investment in renewable energy
will be both more profitable and more environmentally-friendly in the long run, taking into
account the external costs. For this reason, it applies different measures and incentives for
the transition to electric vehicles. While the EU takes measures such as carbon-based
taxation of vehicles, it also applies financial and fiscal incentives during the purchase and
use of electric vehicles.

In Turkey, tax incentive practices in this regard are behind EU countries. Although a lower
tax rate is levied on the purchase of electric vehicles than internal combustion engine
vehicles, these taxes are observed to be higher than the EU. At the same time, post-
purchase motor vehicle tax (MTV) is higher than the EU. Besides, there is no financial
incentive for the purchase of electric vehicles. Comparatively, support is provided up to
5,000 € in the purchase of electric vehicles in EU countries, although it varies from country
to country. Due to these reasons, as a result of the study, it is seen that the rate of electric
cars among the cars registered for the first time in Turkey is 0.3%, while this rate is 10% in
EU countries.
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TURKIYE VE AB ULKELERINDE ELEKTRIKLI ARACLARIN
VERGILENDIRME POLITIKASI ARASINDAKI FARKLAR

(074

Bu calisma, Tirkiye ile AB iilkeleri arasinda elektrikli motora sahip olan araclara
uygulanan vergi oranlarindaki farkliliklari ve sonuglarini gostermeyi amaglamaktadir.
Durumun net olarak ortaya konulmasi sorunun ¢éziimii i¢in en 6nemli adimdir. Bununla
birlikte elektrikli ara¢ kullanmayi tesvik etmemenin bir sorun oldugu da tartismalidir. Bu
konuda yapilan ¢aligsmalarda heniiz kesin bir sonuca ulagilmamistir. Bununla birlikte AB,
bu konuda 1srarli ve girisimci bir pozisyonda yer almaktadir. AB, digsal maliyetlerin de goz
Oniline alinmasiyla, yenilenebilir enerjiye yapilacak olan her yatirnmin uzun vadede hem
daha karli hem de daha cevreci olacagi goriisiinii savunmaktadir. Bu nedenle elektrikli
araglara gecis konusunda farkli tedbirler ve tesvikler uygulamaktadir. AB, tasitlarin karbon
bazli olarak vergilendirilmesi gibi tedbirler alirken, elektrikli araglarin satin alinmasi ve
kullanilmasi sirasinda da finansal ve mali tesvikler uygulamaktadir.

Tiirkiye’de ise bu yonde vergisel tesvik calismalari AB {ilkelerinin gerisinde
bulunmaktadir. Her ne kadar elektrikli araglardan, i¢cten yanmali motorlu araglara gore satin
almada daha az vergi aliniyor olsa da alinan vergiler AB diizeyinde yiiksek boyutlarda
olmaktadir. Elektrikli ara¢ satin almmasinda ise herhangi bir finansal tesvik
bulunmamaktadir. AB iilkelerinde elektrikli ara¢ aliminda iilkeden iilkeye degismekle
birlikte 5.000 €’ya kadar karsiliksiz destek saglanmaktadir. Bu nedenlere bagli olarak,
¢alisma sonucunda goriilmektedir ki, Tirkiye’de ilk kez kaydi yapilan otomobiller arasinda
elektrikli otomobillerin orani %0,3 iken, AB iilkelerinde bu oran %10 diizeyindedir.

Anahtar Sozciikler: Elektrikli Araglar, Vergi Tesvikleri, Otomobil Vergileri.
JEL Kodlari: E62, E63.

1. INTRODUCTION

Today, the transportation industry has become important both for
individuals and trade. In this sense, transportation services are pivotal for
individuals, while they play a major role in the continuation of commercial
activities. Thus, transportation means and services are indispensable for
economic growth. However, increasing transportation opportunities and the
excessive use of private vehicles have led to discussions regarding negative
effects of internal combustion engines on the environment.

The European Union (EU) systematically develops strategies to reduce the
effects of harmful gases released by cars and other vehicles into the
environment. As part of the efforts to reduce greenhouse gases, it aims to
expand the use of electric vehicles. In this context, electric vehicles are
accepted as advantageous as they operate free of carbon fuels. At the same
time, these vehicles do not lead to carbon emissions. At this point, different
discussions come to the fore: How will the electricity needed by electric
vehicles be supplied? In addition to this question, it is argued that if there is
an increase in the production of carbon resources used in electricity
generation, the spread of electric vehicles will not reflect positively on the
environment at the expected level. Moreover, there is increasing criticism
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on electric vehicles due to the high costs of transition to electric vehicles,
the relative weakness of battery technology and the negative environmental
effects of storing or destroying batteries that have expired. On the other
hand, the EU argues that clean energy production is possible with the
strategies it implements to expand electricity generation with renewable
energy sources.

Turkey is among the countries that signed the Kyoto Protocol. However,
Turkey does not have emission reduction goals in the Kyoto Protocol. In
this regard, Turkey runs various projects to reduce its carbon emissions its
own way. While there are environmental and economic reasons for these
projects, the most important reason is the candidacy for EU membership.
The EU Commission follows the regulations made within the framework of
harmonization with the EU during the membership process. For this
purpose, annual progress reports are prepared regularly. Regulations, laws
and practices made under the title of Environment and Climate Change are
monitored under Chapter 27. This chapter is also important as one of the
chapters opened for negotiation in the progress process. Therefore, in order
to become an EU member state, Turkey has to conclude this chapter, like
other chapters, by making arrangements in line with the EU acquis. While
this process continues, it seems likely that Turkey will implement
regulations and policies in line with the EU acquis over time.

The Climate Change Action Plan, which was put forward for this purpose,
determines various goals and projects for different sectors. In this context,
the following goals are set: To reduce primary energy consumption in the
transportation sector, increase the use of renewable sources in electric power
production, reduce electricity distribution losses and greenhouse gas
emissions caused by electricity consumption used in various industries.

However, providing the necessary investments to achieve these goals causes
high costs. As a developing country, Turkey gives priority to the growth-
oriented use of its resources. Most of the EU member states are composed
of countries that have completed their capital accumulation or received high
level financial support from the Union. This is considered a process that
creates injustice for Turkey. It is argued that EU member countries benefit
greatly from carbon resources in their growth and industrialization
processes. For this reason, it is stated that Turkey should not be hasty in this
matter.

The difference in Turkey’s financial and fiscal practices for electric vehicles
can be evaluated in this context. However, the fact that Turkey is highly
dependent on foreign energy and imports the fuel needed by internal
combustion engines contradicts these views. Turkey can obtain energy with
the carbon resources it produces and thus, put effort for further growth.
However, in terms of consumption, increasing renewable energy sources
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and the spread of electric vehicles can have positive environmental as well
as financial impacts. This becomes crystal clear considering that the biggest
item of Turkey’s foreign trade deficit is the energy sector.

Another reason for applying different policies for electric vehicles is the tax
factor. Turkey largely needs indirect taxes to gain tax revenues. The current
automotive sector has a large share in indirect taxes. Taxes are collected on
many items such as the purchase of the vehicle, high tax rates from fuel, and
annual MTV (Motor Vehicles Tax). For this reason, it is considered difficult
to financially manage incentives to electric vehicles, providing tax
advantages, promoting widespread use of electric vehicles as well as
reducing fuel taxes.

This study is designed to reveal the tax differences between Turkey and the
EU on electric vehicles, which the EU attaches importance to. In the EU
membership process, Turkey has to make regulations on issues such as tax
harmonization, as well as environmental and climatic duties. Offering
efficient regulations is first related to the clear determination of the problem.
It is important to ensure logical harmony in order to achieve legal
compliance. For this reason, the study is important in terms of revealing the
taxation differences between Turkey and the EU, and manifesting how these
differences are reflected on daily life.

In order to reveal these differences, the tax rates and tax methods applied by
EU Countries to electric vehicles and the tax incentives provided to electric
vehicles were determined and compared with Turkey. As a result of the
study, it is important to reveal how tax application differences affect the
demand for electric cars.

2. THE IMPORTANCE OF FINANCIAL INCENTIVES FOR
ELECTRIC VEHICLES

The fact that internal combustion engines cause intense oil demand and high
greenhouse gas emissions pushes countries to support new technologies that
reduce energy costs and provide sustainable transportation. In this regard,
countries support the spread of hybrid vehicles (HEV), plug-in hybrid
vehicles (PHEV) and electric vehicles (EV) together with hybrid vehicles
(Zhou et al., 2015, p. 778). The working principle of HEVs is based on the
fact that the internal combustion engine is powered by energy from an
electric motor. HEVs store energy from braking in batteries. This reduces
fuel consumption in urban traffic, resulting in a reduction in carbon
emissions and fewer fuel costs (Jenn et al., 2013, p. 936). EVs, on the other
hand, do not have an internal combustion engine and are powered only by
an electric motor. Therefore, EVs have no fuel consumption and greenhouse
gas emission values. Due to this feature, they are considered to be the most
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environmentally-friendly vehicles, however the high initial purchase costs
overshadow the advantage of no fuel costs.

For this reason, although they reduce air pollution, consumers evaluate EVs
with their prices rather than their social benefits. In this context, since
consumers first consider their initial purchase costs, EVs are not considered
attractive. Therefore, along with the environmentally-friendly engines,
vehicles also need to be economical. Thus, governments have major tasks at
this point. Although these tasks bring economic incentives to consumers,
they should also consist of financial incentives that will encourage
manufacturers (Zang et al., 2014, p. 8061). It is not easy for consumers to
calculate costs in this regard and make long-term profit-loss estimations.
One of the reasons for this is the fact that oil prices cannot be foreseen.
Excessive increase in oil prices can make electric motors advantageous.
From this point of view, it can be said that electric assisted engines are a
financial insurance (Diamond, 2009, p. 982). Hence, government incentives
are important in consumer decisions. Furthermore, there are also benefits
such as reducing countries’ dependence on carbon-based energy.

It can be understood from the increasing number of sales of EVs every year
that consumers tend to take a positive approach towards incentives.
Incentives and tax advantages for EVs eliminate the price disadvantage
compared to ICEVs. In addition, the low cost of use and the advantages
provided in their annual taxes increase the chances of EV preference
(Bjerkan et al., 2016, p. 170).

This continues to apply to HEVs as well. Gallagher and Muehlegger (2011)
In their study on the US states, they determined that tax incentives have a
positive effect on HEV sales. Indicating that different incentives have
different effects on HEV sales, the study shows that tax incentives on sales
are stronger than other incentives (Gallagher & Muehlegger, 2011, p. 2).

Hardman et al. put forwards another study showing the importance of
incentives to be applied during purchase (Hardman et al.). According to the
study on the countries where the most electric vehicles are sold, grants or
VAT (Value Added Tax) exemption is much more effective than tax credits.
Despite this, all kinds of incentives should be used in vehicles that have an
electric motor. Vehicles with an electric motor should be supported, while
ICEVs should be taxed at high rates. As this will discourage the use of
ICEV, the income from these vehicles can be used to encourage the
purchase of vehicles with an electric motor (Hardman et al., 2017, p. 1110).
Research on PHEVs (Miinzel et al., 2019) is another study that shows the
importance of financial incentives for electric motor vehicles. According to
the study covering 32 EU countries, an incentive of 1000 Euros will
increase the sale of PHEVs by 5%-7%. Besides financial incentives, the
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presence of more PHEVs on the market will also affect consumer trends
(Miinzel et al., 2019, p. 12).

Consequently, research so far reveals the importance of the total cost of
owning EVs. The importance of incentives in terms of strengthening EVs in
the automobile market is quite high. However, there is a need for
competitive prices for a strong market share. Different prices, especially
those that arise in relation to the segment of cars, can lead to different
approaches by consumers in total cost sensitivity. Therefore, it would be
useful to develop tax policies considering that different incentive programs
will affect different consumer groups depending on the preferences of car
users (Lévay et al., 2017, p. 532). Although there are different consumer
trends, it is obvious that incentives are generally more or less the same and
are not aimed at any consumer group. Thus, the transition of different
consumers to EVs can occur at different times. This may also differ
depending on the fact that people have different needs or different social
sensitivities. For this reason, considering incentive policies as the only
factor for the spread of EVs is controversial (Langbroek et al., 2016, p. 95).

3. THE IMPORTANCE OF RENEWABLE ENERGY SOURCES

The importance of renewable energy comes from ensuring the security of
energy supply and reducing carbon emissions. However, since it is a newly
developing technology, the initial investment costs are high. Due to this
feature, governments should support investments in this field. In order to
achieve the goals of such investments, it is necessary to properly analyze a
country’s renewable energy sources and the support mechanisms that will
be implemented (Simsek & Simsek, 2013, p. 529).

It is important to implement the necessary investments in a timely manner.
As a matter of fact, governments face pressure from voters to get re-elected.
Therefore, they tend to spend resources in areas where they can get
immediate results. Yet, this situation is seen as an obstacle to investment in
renewable energy sources (White et al., 2013, p. 103). However, the
increase in carbon emissions in the world and the negative effects of climate
change show that renewable energy efforts should gain momentum.

It is estimated that as a result of the rapid increase in the world population
and consumption, the CO> level and the surface temperature of the earth will
increase rapidly (Sims, 2004, p. 11). When the trend in Graph 1 is
examined, it will be seen that CO, emissions tend to increase worldwide.
Despite this negativity, it is also promising that the EU has managed to
reduce CO2 emissions, contrary to the trend in the world.
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Graph 1. CO2 emissions (kt)
(Source: https://worldbank.org )

Graph 2 shows the development of the CO level caused by fuel oil.
Although it is obvious that there is also a worldwide increase in CO:
emissions due to fuel oil, it can be uttered that that EU countries are
performing well in this area than the world average.
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Graph 2. CO2 emissions from liquid fuel consumption (kt)
(Source: https://worldbank.org )

The constant increase in the amount of CO: in the world is attributed to
economic growth. Therefore, in order for countries investing in renewable
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energy not to be adversely affected by this situation, there is a need to
develop renewable technologies and successfully integrate them into the
system (Ansari et al., 2020, p. 6729). The fact that renewable energy makes
a positive contribution to economic growth can also encourage other
countries on this issue.

It is important that renewable energy becomes widespread around the world.
Indeed, the consumption increases in renewable energy lead to a decrease in
CO. emissions. It also provides cost and supply security by creating an
alternative to oil price increases (Apergis & Payne, 2015, p. 286). For these
reasons, the EU is constantly increasing its investments in renewable
energy. Growing investments are also constantly increasing the share of
energy provided from renewable sources within the total energy
consumption. Graph 3 demonstrates this equation.
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Graph 3. EU-27 Share of energy from renewable sources
(Source: https://ec.europa.eu )

Graph 4 shows the share of renewable energy in the total energy supply of
EU countries and Turkey. According to the data, the supply rates from
renewable energy show that there is no standardization among EU countries.
Turkey is a better position than many EU countries in this regard.
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Graph 4. Renewable energy total, % of primary energy supply, (EU and
Turkey) 2019

(Source: https://data.oecd.org )

The EU’s continuous increase in renewable energy investments is important
for EVs. Although EVs are a policy for EU countries, they face a number of
challenges. The first of these challenges is the high cost of purchase. Other
challenges are that the current technologies are still not satisfactory for
vehicle ranges, and the charging times are very long, which is a problem on
intercity journeys. Given that electricity consumption will increase with the
increase of EVs, it is argued that the existing network infrastructure will be
insufficient. However, one of the most important problems is the question of
how to ensure electric power production (Weldon et al., 2018, p. 581).
Hence, the constant increase in the supply of electricity from renewable
energy responds to one of the important reservations about EVs.

Those who do not consider EVs to be environmentally-friendly refer to
battery pollution and pollution that may occur due to an increased need for
electricity. Solving this problem can be possible by sufficient production
from renewable energy sources such as solar energy and wind energy
(Alonso, 2020, p. 2).

Besides offering many advantages as can be seen, EVs are also subject to
various criticisms. From these criticisms, the price disadvantage is tried to
be overcome with financial incentives. It is believed that battery and
charging problems can be solved by private companies doing R&D studies.
Another criticism is that EVs are not as “clean” as they are thought. What is
emphasized here is how to provide the required electric energy. It is argued
that EVs powered by electric energy provided from carbon-based sources
will not be of any importance. Here this criticism does not include a
problem that can be solved spontaneously. In order for electric vehicles to
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serve their purpose, it is essential to increase renewable energy sources and
reduce carbon-based electric power generation.

4. TAX POLICY ON ELECTRIC VEHICLES IN EU COUNTRIES
AND TURKEY

The EU carries out policies to implement environmental policies and reduce
emission amounts. For this purpose, it applies incentives to increase the
number of vehicles powered by electric motors through reducing the
number of vehicles using carbon-based fuel. Such incentives are important
due to the high cost of purchasing electric motor vehicles.

Governments attempt to implement environmental policies through tax
incentives by giving up on public revenues in order to carry out
consumption and investment activities that are less harmful to the
environment. However, in order for these policies to be implemented, tax
incentives must be provided at a low cost and with feasible options. Yet, it
is not easy to predict what the consequences will be when tax incentives are
granted. Therefore, there is a need for a good planning process before the
incentives are put into action (K6ppl & Schratzenstalle, 2021, p, 16).

The most common types of incentives worldwide are: income tax credit,
subsidies such as car purchase discounts and annual vehicle tax deduction.
Usually, government supports are discussed within this framework and
these supports are applied at different rates. It is possible to say that
subsidies are more understandable and easier, since vehicle tax deductions
are often confusing and differ according to the tax system of countries and
vehicle specifications (Yang et al., 2016, p. 9).

Table 1. Supports provided to vehicles with electric motors in EU countries

duty on EVs

Taxes on | Tax Benefits and Incentives for Electric Vehicles
Acquisition
(Vat)
Acquisition Ownership Purchase
Austria 20% Exemption of VAT on | Exemption  for  zero | €3.000 for BEVs
EVs emition cars.
Belgium 21% Minimum rate for zero | Minimum rate for zero
emition cars emition cars
Bulgaria 20% Exemption for EVs
Croatia 25% Exemption of excise | Exemption for special | €9,200 for EVs

environmental tax for EVs

€4,600 for PHEVs
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Cyprus 19% Exemption for vehicles | Min. rate for emitting
emitting <120g CO2/km | <120g CO2/km
Czech 21% Exemption for EV's Exemption for alternative
Republic motors.
Denmark 25% Reduced registration tax | Taxes are based on fuel
consumption
Estonia 20% €5.000 for EVs
Finland 24% Minimum rate for zero | Minimum rate for no | €2.000 for EVs
emition cars emition cars
France 20% Exemption for €5,000 for EVs
alternative motors.
Germany 19% 10 year exemption for | €9,000 for BEVs
BEVs and FCEVs €6,750 for PHEV
Greece 24% Exemption for EV cars Exemption for emitting | up to €5,500 for
<90g CO2/km BEVs
Hungary 27% Exemption for EVs | Exemption for EVs | €7,350 for €32,000.
PHEVs PHEVs €1,500 €32,000€
and €44,000.
Ireland 23% Reduction for EVs up to | Minimum rate for EVs. Up to €5,000 for
€5,000 (till end 2021) EVs (until the end
of 2021)
Italy 22% Five-year exemption for | Up to €6,000 for
EVs emitting <70g
CO2/km
Latvia 21% Exemption for EVs Exemption  for  cars
emitting <50g CO2/km
Lithuania 21%
Luxembourg 17% Minimum rate for cars | €5,000 for EVs
emitting < 90g CO2/km.
Malta 18% Min. rate for emitting | Min. rate for emitting
<100g CO2/km. <100g CO2/km.
Netherlands 21% Exemption for EVs Exemption for EVs
Poland 23% Exemption for EV cars PLN 37,500 for EVs
<PLN 125,000.
Portugal 23% VAT deduction for EVs | Exemption for EV cars €3,000 for a new
EV
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Romania 19% Exemption for EV cars €10,000 for a new
EV
Slovakia 20% Exemption for EV cars €8,000 for BEVs.
€5,000 for PHEVs
Slovenia 22% Min. rate for vehicles 7,500 for BEVs
emitting < 110g
CO2/km
Spain 21% No special tax for | Reduction of 75% for EVs | Up to €5,000 for
emitting <120g CO2/km | in main cities BEVs
Up to €2,600 for
PHEVs
Sweden 25% Reduced annual road tax | SEK 60,000 for new
for no-emission cars no-emission cars

(Source: ACEA, 2021)

The table 1 demonstrates that almost all EU countries provide various types
of support for alternative motor vehicles. As a result of these supports, there
are increases in the number of Electric and Plug-in electric cars. Graph 5
shows the percentage of vehicles with electric motors that have just
registered for traffic in total vehicles.
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Graph 5. Newly registered EV cars relative to total newly registered cars in
EU (in %)

(Source: https://www.eafo.eu)

The data in Graph 5 manifest that vehicles with an electric motor in the EU
are regularly increasing. This shows that the support provided by the EU for
vehicles with an electric motor is useful in achieving its goal.
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It is impossible to say that the same success is achieved in Turkey for
various reasons. Graph 6 shows the percentage of vehicles with electric
motors that have just registered for traffic in Turkey in total vehicles.
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Graph 6. Newly registered Electric - Hybrid cars relative to total newly
registered cars in TR (in %)

(Source: https://data.tuik.gov.tr)

When Graph 6 is examined, it can be seen that the total number of Electric —
Hybrid cars in Turkey is increasing. However, the ratio of Electric — Hybrid
cars to total cars remains at the level of 0.3% despite this increase. In EU
countries, this rate has exceeded 10%. Despite this rapid growth in the EU,
there is almost no development in Turkey, and this is thought-provoking.
There might be many variables as the cause of this situation. Turkish
consumers may have problems adapting to a new technology or may
approach the issue more emotionally. Or the main reason for this situation
may be purely based on finances. To understand this, it is necessary to study
the taxes on cars in Turkey, given in Table 2.
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Table 2. Tax rates on automobiles in Turkey

Engine Engine size and | Tax free price SCT (%) VAT (%)
power
Internal <1600 cm® <92.000 TL 45 18
Combustion
92.000-150.000 50 18
>150.000 80 18
1600 — 2000 cm® <170.000 130 18
>170.000 150 18
>2000 cm? - 220 18
Hybrid >50 KW, <114.000 45 18
114.000-170.000 | 50 18
>170.000 80 18
>100 kW <170.000 130 18
>170.000 150 18
Others - 220 18
Electric <85 kW - 10 18
85-120 kW - 25 18
>120 kW - 60 18

(Source: https://www.gib.gov.tr)

When Table 2 is examined, it becomes clear why Electric — Hybrid cars in
Turkey are at a very low level compared to the EU. There are very heavy tax
burdens on cars in Turkey. Furthermore, Electric — Hybrid cars are not in a
position to create much advantage in this case. On the contrary, there is even
an obligation to pay more taxes on hybrid cars. If the power of the electric
motor in hybrid cars is greater than 100 kW, and the tax-free price is
170,000 TL, Special Consumption Tax (SCT) and VAT are applied at the
rates of 150% and 18% respectively. Owner of a vehicle with a tax-free
price of 170,000 TL and an internal combustion engine volume of 1600 cm?®
must again pay VAT at the same rate, but the SCT they pay is 80%. In this
case, there is no reason for consumers to opt for hybrid cars. For EVs, on
the other hand, the situation seems to be brighter. EVs, which are still highly
taxed compared to the EU, have more favorable tax rates than their
alternatives in Turkey. In fact, taxes on EVs were at lower rates. However,
on 01.02.2021, these taxes were increased. The old tax rates are shown in
Table 3.
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Table 3. Presidential Decision Dated 01.02.2021 and Numbered 3471, Old
Excise Duty Rates

Engine power | <85 kW - 3 18
85-120 kW - 7 18
>120 kW - 15 18

(Source: https://www.resmigazete.gov.tr)

It is interesting that while tax reductions and purchase supports are offered
for Electric — Hybrids all over the world and in the EU, there is an increase
in taxes for EVs in Turkey. There is already no purchase support for Electric
— Hybrids in Turkey. VAT is applied at 18%. In addition, the SCT for EVs
increased as well. This explains why the Electric — Hybrid market in Turkey
is lagging behind the EU.

In order to better understand the effects of taxes imposed in Turkey, the
following tables show the prices of EVs in different segments and prices in
Turkey and four EU member states with different income levels.

Table 4. VW Golf Sale Price

VW Golf- Golf 1.5eTSI 150 PS DSG STYLE

Hybrid

Country Price (21.09.2021)

Turkey 427.700 TL- 42.220 Euro- 1E-10,13 TL
Germany 33.835E

France 35.065 E

Portugal 32.200 E

Bulgaria 26.536 E

(Source: https://binekarac.vw.com.tr, www.volkswagen.de,
www.volkswagen.fr, www.volkswagen.pt, www.volkswagen.bq)
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Table 5. Land Rover Discovery Sport Sale Price

Land Rover Discovery Sport- Se- 1.5 phev300

Plugin Hybrid

Country Price (21.09.2021)

Turkey 1.279.285 TL- 126.286 Euro - 1E- 10,13 TL
Germany 60.500 Euro

France 60.000 euro

Portugal 60.980 EURO

Bulgaria 61.980 EURO- 120,520 bgn

(Source: https://binekarac.vw.com.tr, www.volkswagen.de,
www.volkswagen.fr, www.volkswagen.pt, www.volkswagen.bq)

Table 6. Renault Zoe Sale Price

Renault Zoe - Zen 80 kW Z.E. 50

Electric

Country Price (21.09.2021)

Turkey 368.900 TI_ 36,416 euro - 1E- 10,13 TL
Germany 31990 euro

France 32.500 euro

Portugal 32.240 euro

Bulgaria 61.390 leva- 31,402 euro

(Source: https://binekarac.vw.com.tr, www.volkswagen.de,
www.volkswagen.fr, www.volkswagen.pt, www.volkswagen.bq)

Tablo 7. BMW IX3 Sale Price

BMW IX3 Impressive

Electric

Country Price (21.09.2021)

Turkey 1.088.700- 107.472 EURO
Germany 72400 EURO

France 76349 EURO

Portugal 79600

Bulgaria 147.597- LEVA- 75451 EURO

(Source: https://binekarac.vw.com.tr, www.volkswagen.de,
www.volkswagen.fr, www.volkswagen.pt, www.volkswagen.bq)
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As can be seen from the above tables (Table 4-5-6-7) that Turkey has the
most expensive purchase price for EVs in different segments. As the power
of the electric motor increases, the price difference also increases. Here, as a
source with a current account deficit, Turkey may aspire to reduce the
import of cars in the upper segment. However, for vehicles such as Zoe and
Golf, it is difficult to understand why Turkish consumers pay more in Euros.
As a matter of fact, the internal combustion versions of the middle and
lower segment cars are also imported. It is a different matter on what
grounds Turkey implements such a tax policy. However, it is not surprising
that the Electric — Hybrid car market is not developing in Turkey in this
situation.

In order to make progress in this regard, it is necessary to accept that having
a low market share in electric vehicles is a problem. Turkey, which is a
foreign-dependent country especially in the field of energy, needs to reduce
the number of carbon-fueled vehicles and increase its renewable energy
investments. Electric cars, which are a new and developing technology,
have a high production cost. Therefore, they need tax incentives to have a
chance to compete. However, it is important for Turkey to initiate a
structural transformation in tax revenues. It is clear that the high taxes on
automobile sales will prevent the development of the electric vehicle
market. Therefore, alternative tax revenues should be created. The income
to be obtained by increasing the tax burden on internal combustion cars can
be used to promote electric vehicles. In addition, the SCT, which is not
taken from vehicle sales in EU countries, can be completely removed from
electric vehicles in order to make the price more attractive.

5. CONCLUSION

Electric vehicles have been quite popular in the automobile market in recent
years. Although they were mentioned for their economic aspect in the early
years, as time passed, luxury brands and performance cars also entered the
market, which led many consumer groups to follow up electric cars. The
most important feature of EVs is shown as the zero liquid fuel consumption.
Moreover, having zero emissions also provides a benefit on a global scale.
However, considering that the EV technology is yet at the stage of
development, it is subject to criticism for not offering adequate ranges and
charging times. Nevertheless, HEVs and PHEVs have been introduced on
the markets to reduce emission amounts and save fuel without a range
problem. Hybrid vehicles solve range and charging problems, while also
reducing the amount of emissions and saving fuel compared to internal
combustion engines.

Another criticism of vehicles with electric motors is about how to meet the
electric power needs of these vehicles. If electric power production is
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provided from carbon-based sources, there is no point in investing in EVs.
Indeed, it is clear that they will not have a positive effect on the
environment. Given the high price of EVs, it should be considered normal
that they lose their attractiveness. On the other hand, renewable energy
sources may be able to solve this problem. That is why many countries
around the world are investing in renewable energy sources in order to
reduce their dependence on carbon-based fuels, secure energy supplies and
be less affected by oil price increases. In this context, the EU is also
continuing its efforts in this field. The increase in energy production from
renewable sources is undoubtedly good news for vehicles with electric
motors.

However, more is needed for the development of vehicles with electric
motors. For this reason, states offer various supports and incentives to guide
consumers. The EU has begun to see the results of its supports in this
regard. In recent years, the proportion of cars with electric motors among
the total number of cars registered for traffic has been growing rapidly. EU
countries provide tax incentives to consumers, while many countries
provide financial support during the purchase process. However, the same
does not apply to Turkey. There is no purchase support available in Turkey
as in some EU countries for vehicles with electric motors. The support
provided for HEVs and PHEVS, on the other hand, is not intended to change
the result. There is a tax deduction for EVs. However, this tax deduction
does not base on VAT, but on SCT, which is taken as an extra for the
purchase of vehicles in Turkey. In addition, there has been a recent increase
in SCT rates received for EVs. Therefore, Turkish consumers pay higher
taxes for EVs in different segments and models sold in Turkey than EU
consumers. This reflects on EV prices and the number of EVs sold in
Turkey is quite low compared to the EU. Comparing the rate of newly
registered vehicles with all vehicles, this rate is approximately 35 times
higher in the EU than in Turkey. Turkey needs to find a solution to this
challenge. This is as important for reducing dependence on oil as it is for
reducing CO2 emissions.

For this reason, Turkey should abolish the SCT that it receives from electric
vehicles. SCT is not a tax applied in EU countries anyway. Considering its
current economic situation, Turkey may not be able to provide financial
support to consumers in purchasing electric vehicles like EU countries.
However, it can reduce the annual tax rates of electric vehicles. Tax
expenditures made in this regard may cause a short-term tax loss. However,
it may be more economical in the long run, as dependence on foreign energy
will decrease with the increase in renewable energy sources in the long run.
In addition, Turkey avoids the harm of carbon fuels to the environment and
human health.
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This study revealed the big difference in the sales of electric vehicles
between Turkey and EU countries. Researchers reading this study can reveal
the fiscal reasons for the low market share of electric vehicles by examining
the share of Turkey's indirect taxes in the Budget.
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ABSTRACT

The magnitude of the potential blockchain has been so powerful that the way of doing
business in all sectors could change dramatically. The nature of blockchain seems well
suited to meeting the needs of accounting as well. If the potentials offered by blockchain
can be fully realized, today’s accounting practices are likely to change drastically in a way
we have never seen before. In this study, it is tried to determine what kind of impact the
blockchain holds for the future of accounting and auditing. “Decentralization” and “triple
entry accounting” are revolutionary features blockchain could bring for accounting. In this
study, it is understood that these changes seem theoretically possible, but not easy to use
them effectively, because it turned out that there are many large and small obstacles ahead
that had to be overcome before we could say full adoption of blockchain in accounting. It
looks like there is a long way to go, at least for near future. However, considering the
magnitude of innovative impact that blockchain will generate, it seems it is worth putting
necessary effort in action to overcome these obstacles for high standards in accounting.
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BLOCKCHAIN TEKNOLOJISINDE YENi DONEM VE DAHA iYi
MUHASEBE BILGISI

ABSTRACT

Blockchain’nin sahip oldugu potansiyelin biiyiikligii diisiiniildiigiinde, tiim sektorlerdeki is
yapma stireclerinin bu yenilikten biiyilk 0Olclide etkilenebilecegi diistiniilmektedir.
Blockchain sisteminin, muhasebenin ihtiyaglarini uygun sekilde karsilayabilecek bir yapida
oldugu da goriilmektedir. Eger blockchain ile beklenen degisiklikler saglanabilir ise
giiniimiiz muhasebe uygulamalarinin hi¢ goriilmedik sekilde degismesi s6z konusu
olabilecektir. Bu caligmada, blockchain’nin, gelecegin muhasebe ve denetim faaliyetleri
iizerine ne tirden etkiler yaratabilecegi belirlenmeye c¢alisilmistir. Blockchain’nin
getirecegi “Uclii kayit sistemi” ve “merkezi olmayan yap1” muhasebeyi derinden
etkileyebilecek devrimsel oOzelliklerdir. Calismamizda, bu o&zelliklerin teorik olarak
uygulanmasinin miimkiin oldugu, ancak bunlar1 etkin olarak kullanabilmenin ise kolay
olmadig1 anlasilmaktadir. Blockchain’nin muhasebe alanindaki tam adaptasyonundan sz
edebilmek i¢in, ¢aligmada belirttigimiz bir¢ok kiigiik ve biiyiik engelin ortadan kaldirilmasi
gerekmektedir. Yolun basinda olmamiza ragmen, blockchain’nin yaratacagi yenilikgi
etkinin biytikliigl diistiniildiigiinde, gerekli olan ¢abanin zaman igerisinde gosterilmesi ve
ortaya ¢ikabilecek olan tiim sorunlarin ortadan kaldirilmaya ¢aligilmasinin énemli oldugu
agiktir.

Anahtar Sézciikler: Blockchain, Uglii Kayit Sistemi, Akilli S6zlesmeler, Muhasebe 4.0,
Gtivenilir Muhasebe Bilgisi.

JEL Codes: M40, M41, M42.

1. INTRODUCTION

One of the most important financial crises was experienced in 2008. The
impact went beyond Wall Street, and the financial crash was felt by
everyone from America to Iceland to Turkey. This was when the idea for
blockchain emerged, promising a more reliable system. The result was
astonishing. This new method of record keeping has replaced the acceptable
version of the truth with a more reliable one that we have never seen before
(Thibault, 2018, 17-20). Blockchain technology draws so much attention
and this subject finds place to itself in literature.

The trust is the most important element of the commerce. With blockchain,
transactional trust can emerge in the most powerful way. It is even seen as
the most important technology-driven invention after the introduction of the
internet (CPA, 2016, 3). The World Economic Forum describes blockchain
as one of top emerging technologies (Deloitte, 2017, 2). Blockchain system
has a potential to offer efficiency to a wide variety of business processes
(Fuller and Markelevich, 2020, 34). Blockchain was first meant to be a
digital ledger to record transactions. However, new alternative versions of
blockchain promise more than just a database; they can encode and execute
any business logic within the blockchain (CPA, 2016, 3). Simply put, any
entity which needs to have storage, verification, and secure access to any
kind information might find blockchain as a solution. Currently it is used
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mostly for recording and storing data for cryptocurrencies. But this seems to
be just the beginning (Corkery and Popper, 2018). The blockchain system
goes beyond just bitcoin transactions. It expands to include tracking
contracts, financial records, public records and property ownership in the
blockchain (Hoy, 2017, 273).

Blockchain and its application have been explored for usage of different
business activities. Because of the inherent suitability of blockchain to the
use of accounting transactions, it is important for accounting professions to
understand the potentials offered by blockchain (George and Patakouskas,
2021, 2). Accounting can benefit greatly from blockchain technology. In
addition, blockchain technology can also change the concept of traditional
accounting drastically. Blockchain technology and smart contracts can be
used to store accounting data safely, to distribute information between
interested sides and to verify the accounting data. Blockchain can hold
transactions of all type of property, shares, bonds, mortgages and others
(Dai and Vasarhelyi, 2017, 9; Riumkin, 2017, 12). In the blockchain system,
the company’s entire ledger is instantly visible to all parties, including
shareholders, customers, lenders, trade creditors and other interested parties.
Any party can have all firm’s transactions at any time in the form of any
financial statement such as income statement and balance sheet. These
parties will no longer have to wait for quarterly prepared financial
statements by the firms and auditors thanks to blockchain system (Yermack,
2017, 14). There are still many problems for us to solve to pave the way for
blockchain broadly used for accounting. Promising features are so
groundbreaking. However, its full adoption seems to take time.

In this study, it has been tried to understand the potentials blockchain offers
for better accounting information. It is tried to understand whether
blockchain really offers life-changing innovations for better accounting
information. In order to answer this question, it is important to understand
the concept behind blockchain and which sectors would actually be affected.
The impact of blockchain has been analysied on accounting and auditing
and where the blockchain fell short to meet accounting expectations. Next,
the challenges have been determined for blockchain to be used widely by all
parties. It is obvious that the security and reliable authorization that
blockchain offers exceeds the worries and keep people to feel hopeful for
the future. Improvements needs to be made and some of them seem
unanswered yet. But despite the uncertainties, more effort should be made
because the offerings that blockchain suggest have the potential to
completely solve the long-unanswered issue of trust.
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2. THE CONCEPT OF BLOCKCHAIN

Blockchain is a technology which is based on distributed ledger. This
distributed ledger consists of “chains” which are connected to each other.
Multiple parties can view the content inside the block, but at the same time,
what is inside the block are protected (Mc Comb Il and Smalt, 2018, 1-2).
Each transaction is approved by the participants in the system. Once
entered, information can never be erased (Crosby el., 2015, 3). Blockchain
distributes a ledger over the structure of connected computers rather than a
single centralized system and keeps the record of all transactions since the
very first transaction. Blockchain structure is copied and shared by the
connected computers in the system. Whenever a transaction occurs, the new
transaction is added to existing transactions as a “new block”. New
transactions are regularly added to the front of the blockchain, and
whenever the new block is recognized by the majority of the computers, the
blockchain is updated to reflect the accepted chain (Pilkington, 2016; CPA,
2016; George el.,2019,17; Fanning and Centers, 2016, 55). The blocks
themselves are highly anonymized and encrypted. Transaction’s headers are
public, but they are not owned, and they cannot be changed by anyone. The
headers are publicly available to those who desire to get detailed
information about in transactions. However, they must have the wallet
information details to do that (Huges, el., 2019). There are always sufficient
number of participants available in the system to process the transactions
(CPA, 2016; Jaoude and Saade, 2019, 360, 361).

DRERORE A

Genesis
Block

Data:  “Good Day” Data:“Thursday” Data:“Fingerprint”
Previous Hash:0000 P Previous Y| Previous Hash: 3847
Hash: BED4 Hash:BED4 Hash:

Figure 1: Blockchain immutability
Reference: (Kasthala, 2019)

As it is seen in Figure 1, blockchain immutability ensures that the chain of
transactions can’t be tampered with each other. Each block has immutable
timestamps which indicate what happened before. In this way, the chain of
transactions cannot be tampered with each other because each block
references the previous block. If the previous block information is not
correct, then the new block cannot be added. As a result, the blockchain
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cannot generate new blocks to the existing chain. Blockchain promises a
stronger system than traditional IT infrastructures and is more reliable for
attacks from malware and hackers (Huges, el., 2019; George, el,2019,17).

1. Say everybody
is working on
block 91.

2. But one miner wants

to alter a transaction =.
inblock 74,

3. He'd have to make his
changes and redo all the
computations for blocks
74-900 and do block 91

That's 18 blocks of
expensive computing.
-
saazas
e

‘§ N (o

.)

4. What's worse, he'd have to do it all before everybody else
in the Bitcoin network finished just the one block (number 91)
that they're working on.

Figure 2: Logic behind blockchain secure data
Reference: (Peck, 2015)

As illustrated in Figure 2, let’s say there is one block that a malicious miner
wants to change for his own good, and it is block seventy-four and let’s
assume that the blockchain consists of ninety finished blocks and all
computers are currently running on block ninety-one. If a malicious miner
wants to alter seventy fourth block, he must do the necessary calculations to
tamper with it and do the same calculations for all subsequent blocks, all the
way from block seventy-four to block ninety-one. Since all blocks are
interconnected and each block has the data of the previous one, if someone
wants to interrupt the system, He or she has to change all the blocks up to
the last one. Before new blocks can be generated, he or she has to reach
block ninety-one to provide altered data to miners so that new blocks can be
generated on this altered data. But in our example, this guy seems to be
working alone and has very limited computing capabilites in the system.
With thousands of computers working on new blocks, it is impossible for
this single malicious miner to catch up. But if more than half of the entire
computational power in the system is obtained, then it seems theoretically
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possible to alter the chain (Peck, 2015). This threat, called the “51 percent”
or “majority rule”, seems to be possible but still highly unlikely. New
adjustments are regularly made by the blockchain system to make it harder
to find a winning hash by requiring more or less zeros in the hash of a new
block. Processing time limit, currently around 10 minutes for generating
new blocks, is an important factor to consider in making these regular
adjustments. These all-regular adjustments not only make it very costly for
miners to generate new blocks, but also make retroactive editing very hard,
since even a small change in one of the previous blocks requires changing
all hash codes of subsequent blocks. A malicious miner who wants to alter
old blocks will face a tremendous workload of finding valid hashes for all
subsequent blocks, up to latest ones. What makes it harder for this
malicious miner is that honest miners will go on adding new blocks to the
existing block, so it is very hard to make a change in the entire system.
These difficulties explain why the information in the blockchain is referred
to as “immutable” or “indelible” (Yermack, 2017, 14).

Distributed ledger technology, or in other words, decentralized system
offers a significant innovation compared to traditional centralized record
keeping. In sum, there are three main features which put new blockchain
technology in a different place (Deloitte, 2017, 2; Jun el., 2017, 40;
Bonyuet, 2020, 32):

e Veracity: Multiple copies of historical record in a ledger which were
approved by majority of computers.

e Transparency: The system allows record of activities to be seen
publicly by all participants in the system.

e Disintermediation: The core feature of blockchain s
disintermediation. The traditional centralized system requires a third
party, such as a bank, to act as an intermediary for the security of all
transactions between two organizations. However, the distributed
system eliminates the need for intermediares because there is no
need for clearing agency. This is undoubtedly a very reliable and
cost-effective way for both organizations.

3. THE MAIN CATAGORIES OF BLOCKCHAIN APPLICATIONS

The rapid development and progress has enabled blockchain technology to
evolve over time. Swan (2015) discussed three tiers in his book called
“Blockchain: Blueprint for a new economy”. In addition, generation X was
also discussed in the later part of his book which he thinks will be possible
with the advancement in the blockchain technology (Fanning and Centers,
2016, 55);

e Blockchain 1.0: Blockchain logic is only wused for all
cryptocurrencies, including bitcoin. Cryptocurrencies are the first
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implementation; therefore, it makes sense to categorize all
cryptocurrencies as a first-generation blockchain. All applications
related to cryptocurrencies are classified in this category.

e Blockchain 2.0: Blockchain is used by financial services and smart
contracts are introduced. Smart contracts allow credible transactions
to be executed without third parties. This includes different financial
instruments including bonds, swaps, options and derivatives.

e Blockchain 3.0: Blockchain is used outside of the financial industry.
It is used in different industries including government, health, media
etc.

e Generation X (Blockchain X): This is the version of the blockchain
where a public blockchain aims to be available to everyone, just like
a search engine Google. It provides services to all walks of societies.
This is a public open distributed ledger where rational agents make
decisions and interact with other agents for the good of mankind.

4. THE USAGE OF BLOCKCHAIN FOR BUSINESS
TRANSACTIONS

The financial sector is the first to see the potential in blockchain for business
transactions. Blockchain technology allows cryptocurrencies to store value.
Cryptocurrencies have the capacity to hold value and can be traded in their
own market. Particularly after the 2008 economic crisis, with excessive
money printing and injecting money into the financial system through open
market operations, concerns about the depreciation of currencies have
increased. At this point, the unique future of cryptocurrencies to secure the
value of assets thanks to their limited number has become very attractive
(Joo el., 2019, 717). In general, third parties are used to conduct financial
activities among people and organizations. But with the invention of
blockchain which provide confirmation, avoidance of duplication and
validation of financial activities, the role of third parties has been replaced.
For example, it was possible to make multiple payments with a total amount
which is more than owed. But through blockchain technology, all financial
activities will be verified by all sides before they are accepted. In addition,
blockchain provides a secure registry for all financial transactions. This
registry can’t be modified by any entity after it is added to the blockchain.
Blockchain can also be used to validate all transactions by multiple checks
(Al-Jaroodi and Mohamed, 2019, 36502).

After financial sector, efforts have been done to adapt blockchain
technology to other sectors (Ko, el., 2018, 4). Healthcare sector comes first
(Agbo el, 2019, 2). Immutability of the blockchain is an essential factor
which allows to secure health records and also ensures regulatory
compliances. Blockchain can be used for real-time patient monitoring and
medical interventions. Smart contracts can also be used in pharma by
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developing measures against counterfeit drugs. Developing a new drug
incurs a substantial cost associated with evaluating the safety and efficacy of
the drug, the use of smart contracts allows to facilitate the procedure and
improve identification management and data quality (Prokofieva and Miah,
2019, 4).

Green gas emissions are closely related to energy production and use.
Human-produced carbon emissions are aimed to reach zero by 2050.
Therefore, there is a big pressure on energy sector to reduce emissions and
maintain energy affordability and security at the same time. Energy sector is
undergoing a fast change to a decentralized, decarbonized, digitalized
system (Ahl, el., 2019, 1). The renewable energy and decentralized
blockchain promises efficiency for the future of energy. The blockchain can
have many advantages such as cost reduction, process efficiency,
effectivity. In order to guarantee transaction security, trading can be fulfilled
based on identity verification enabled by blockchain technology. Blockchain
also enables users to sell their energy more than they need to their neighbors
or others. Middlemen are no longer needed in blockchain system as well
(Rahmadika, el., 2019, 2). Increasing expectations from energy sectors are
forcing centralized system to be replaced with a decentralized blockchain
technology.

Supply chain covers many stages and locations, which makes nearly
impossible for buyers and sellers to track properly all events and incidents
happening all the way. Because of lack of transparency, prices also do not
reflect actual costs of productions (Dickson, 2016). It is important to
schedule, coordinate, monitor and validate all activities in the supply chain.
Such functions can actually be carried out with blockchain technology.
Decentralized blockchain technology will help reduce delays, management
costs, and human errors for verification, storage and controlling logistic
transactions (Al-Jaroodi and Mohamed, 2019, 36504).

Blockchain technology offers many advantages for government services
including cost reduction, preventing fraud and errors, and transparency
between government and other sides (Alketbi, 2018, 114). Blockchain
technology is widely used by governments in various countries. Currently,
17 projects are carried out by governments. Such as in the United Kingdom
(UK), the welfare payments system is based on concept of blockchain, in
the United States (US) the government is currently working on an online
personal health data exchange system. In China, the government is
developing an asset storage system that carries the concept of blockchain
(Negarael., 2020, 4).

There are three main areas where blockchain might help change in
manufacturing industry. First, the supply chain and logistics; logistics
management is extremely important for any manufacturer to ensure accurate
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pricing and timely delivery (Al-Jaroodi and Mohamed, 2019, 36504). As
explained before, supply chain and logistics are the areas where blockchain
helps realize their potentials. Blockchain enables more transparency and
accuracy for tracking the products and materials. Second, the internet of
things (loT); the blockchain technology could play an important role in
future of IoT. Blockchain technology seems to have potential to improve
IoT in so many ways. The distributed nature of blockchain provides
protections and eliminates the attacks which happen in the centralized
system in loT. Blockchain can also solve the problem of identification and
authentication of each device in 10T. Blockchain can provide a unique
digital identity for each device and also helps each device stay updated with
necessary information. Third, the three-dimension printing (3D); 3D
technology can help decrease the demand for storage costs by printing
specific parts in a timely manner. Blockchain technology can play an
important role in securing printing files and also tracks and verifies all
specific parts (Soldner, 2019, 29).

E-agriculture helps to maintain market efficiencies, food safety and security
and decreases uncertainty and risks. Using blockchain can help e-agriculture
establish a higher trust among participants by providing a better platform to
share their knowledge and utilizing e-agriculture services (Al-Jaroodi and
Mohamed, 2019, 36504). Blockchain has gained a great interest from both
consumers and producers for its contribution to food safety. Blockchain
ensures transparency in supply chain and removes bad actors and poor
processes. This ensures ideal conditions, from producers to end-users (Jain
and Mishra, 2018, 37).

Entertainment platforms such as YouTube, Netflix act as distributers for
video and music content. But there has always been the problem of payment
between artists or content creators and platforms. Blockchain can help
eliminate the intermediaries and let artists or content creators sell their
products directly to customers (Soldner, 2019, 29). Contracts are used in all
industries including entertainment sector. But the conditions on contracts
are not always executed as they should be. Failure to protect the rights of all
parties by a legal authority might cause the terms of contracts to be softened
or changed. For example, the minimum amount specified in the contract
might be transferred as high level to producers and editors. Smart contracts
that blockchain can prevent such wrongdoings and distribute fair shares to
producers, editors, distributors and consumers (Pons, 2017, 1).

Blockchain can function to keep track of a car’s maintenance and sale
history. This helps car manufacturers, car dealers and customers have more
reliable and helpful information about the car itself. The blockchain can also
be used for the future autonomous cars to perform transactions and
payments. IBM and UBS companies have developed a “Car wallet”
technology for this purpose (Soldner, 2019, 29). The blockchain technology
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is also currently used to ensure the responsible sourcing of industrially-
mined cobalt. Cobalt is mostly mined in the Democratic Republic of Congo
under unacceptable conditions such as the use of child labor. Ford is
working currently with IBM to enable ethical mining for car manufacturing
through blockchain (Bajwa el., 2019, 8).

5. SMART CONTRACTS

The most important feature of blockchain is its potential to create “smart
contracts”. A smart contract is a computer program that can execute the
terms of contract automatically. These little programs build the counterparty
trust (Inghirami, 2019, 4). Smart contracts allow users to carry out an
agreement on a blockchain in a verifiable way (Hanada el., 2018, 131).
Many companies operating on blockchain technology has started to support
smart contracts. Blockchain-based smart contracts eliminate the need for
intermediaries such as banks and lawyers and execute the transaction
immediately (Crosby et al., 2016, 14). For example, an exporter who sends
invoice to a customer abroad waits from 30 to 90 days for the costumer to
pay. But if they use “smart contracts”, the smart contracts automatically pay
when the customer acknowledges receipt of goods on the blockchain. In a
different usage, the system can start the process based on the data from an
external source called “oracle”. For instance, a travel insurance company
can automatically pay when it receives “data” from the airline company’s
records, namely “oracle”, without waiting (George, et al., 2019,17).

6. INTEGRATION OF BLOCKCHAIN IN AIS

ERP (Enterprise Resource Planning) consists of computer applications
designed to cooperate with each other for all transactions of the company.
AIS (Accounting Information Systems) collects, stores and processes
accounting data. Today’s AIS has been supported by ERP technology and
become stronger. Today’s AIS provides both past and future financial
information essential to accounting managers in their decision-making
process (Daoud and Triki, 2013, 2; Inghirami, 2019, 8). Unlike a regular
AIS running on a centralized system, the blockchain enables all transaction
verification, storage and organization to be performed by a group of
computers. This mechanism makes it hard for anyone inside to interrupt the
system. This eliminates the risk of failure which is possible in the
centralized system (Peters and Panayi, 2016).

Over time, two types of blockchain have emerged, namely public and
private blockchain. In public blockchain, data can be reached by anyone
who has internet access. On the other hand, in private blockchain, only
certain parties have access to data. Government applications are mostly
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based on public blockchain, so that all residences can access the information
easily. On the other hand, in private blockchain, there is always a restriction
on who should have access to data by an agreement. There are certain rules
on how to access the information in private blockchain. Private blockchain
Is mostly preferred by companies which want to capitalize on the benefits of
private blockchain but at the same time avoid the risk of extensive
distribution of information (Bonyuet, 2020, 33). Public blockchain has some
drawbacks. For example, it has a limited ability to process large amounts of
information in a timely manner. Compared to the other payment systems
such as Visa and Mastercard, public blockchain is slow. More importantly,
companies may be concerned that confidential information may be
vulnerable to leaking on public blockchain. On the other hand, private
blockchain has usage restrictions such as what kind of privileges someone
should have in accessing the blockchain or who should have access to the
data on the blockchain. Because there is a limitation on the usage of the
system for participants, private blockchain is considered to be partially
decentralized. This might undermine the credibility and potentials of the
blockchain. On the other hand, private blockchain has the potential to
maintain privacy and is more suitable for the needs of company (Liu and
Xu, 2019, 29).

Let’s say company A and company B enter in a transaction together.
Company A should make a payment to company B in euros. That is why
company A should record the journal entry on the credit side while
company B on the debit side. Public registry is created where two
companies validate this transaction through signatures. Public record is
integrated into the blockchain through previous and subsequent hashes
(Fullana and Ruiz, 2021, 8). Using blockchain technology, companies can
have new accounting information systems which record validated
transactions on secure ledgers. Those kinds of transactions not only include
monetary exchanges such as payments collected from clients, but also
accounting information within a company. Such systems are nearly a real-
time reporting through which accounting information can be distributed to
all interested parties, for example, managers, auditors, creditors and
stakeholders to review all transactions. Because of the dramatic decrease in
costs of processing, storage and memory, all parties, including external
parties, can access real-time accounting information at comparatively low
cost. Smart contracts can act as an automatic controller based on
predetermined rules. For example, once the limits determined in a smart
contract regarding debt agreement are violated by a company, repayment or
bankruptcy is automatically executed by smart contracts (Dai and
Vasarhelyi, 2017, 9; George and Pataoukas, 2020, 18; Jun el., 2017, 12;
Fuller and Markelevich, 2019, 35).

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

447



448

Erkin Nevzat GUDELCI

6.1. Triple Entry Bookkeeping in Accounting

Currently modern financial accounting is based on a double entry system.
Discovery of this system dramatically changed the field of accounting.
Double entry system can reduce the risk of human error, such as accidental
deletion of transaction, but it doesn’t provide comprehensive assurance for
companies’ financial statements. The company records all completed
transactions and prepares the financial statements itself. Therefore, there is a
risk of financial information being changed by a company to suit its
interests. Auditors here act as third-parties to provide assurance on accuracy
of the financial statements on a regular basis for government and
stakeholders. However, each auditing exercise is costly and time-
consuming, and unfortunately auditing cannot guarantee 100 percent
assurance, because it is based on sampling. In other words, auditor does not
collect all the documents produced in the accounting year to provide
assurance, but instead, collects sufficient number of sample documents
which can statistically represent the universe. Therefore, there is always an
auditing risk, which means the auditor may give affirmative approval for
financial statements which are in fact not accurate. For all these reasons,
there is a need for a more reliable way to assure the financial statements
(Cai, 2021, 75; Dai and Vasarhelyi, 2017, 9; Tyra, 2014).

The “triple-entry system” is suggested as a more reliable way of securing
financial information. The blockchain technology is used to verify
transactions by two parties and to be stored by a third party in a “triple-entry
system”. These records are shared with all parties to show if any changes or
deletions have been ever made. All these processes can be automated, cost-
effective and more reliable, because all transactions are decentralized by a
third party (Inghirami, 2019, 7; Cai, 2021, 75; Dai and Vasarhelyi, 2017, 9;
Tyra, 2014; Fullana and Ruiz, 2021, 6.; ACCA, 2020). The blockchain
technology can act as an intermediary by distributing and automating the
storage and verification process, providing a secure foundation that prevents
tampering and irregular accounting entries. As explained before, once the
transaction is approved by the majority of nodes, the new block is added to
the front of the existing chain. The new entry is nearly impossible to be
altered or deleted. Smart contract technology can be used to facilitate the
process. All verifications can be done through smart contracts based on
International Accounting Standards or other relevant business rules.
Through third accounting ledger on the blockchain, a transparent, secure
and self-verifying accounting information can be generated which can
facilitate data sharing among all parties and continuous reporting for
stakeholders (Dai and Vasarhelyi, 2017, 9; Tyra, 2014). The success behind
the blockchain lies in the fact that each party in the blockchain database gets
the same copy of the transactions. When there is a change in the records, the
updated entry is shared to everyone. A business transaction between two
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entities is recorded in this third-party public record. It is expected that, since
all transactions are recorded in such a ledger, there isn’t any need for
intermediaries such as banks, at least on a theorical basis (Cai, 2021, 75).

Let’s imagine the transaction between A and B to understand the innovation
that triple-entry will bring. In a traditional double-entry system, there is a
centralized structure to verify all transactions. Here in our example, A asks
the bank to transfer money to B with a document. Once the bank authorizes
the transaction, money is transferred to B from A’s account. A and B update
their entries accordingly. As explained before, there is always a risk of error
and fraud in a centralized system. For example, one of the parties may
knowingly or accidentally record the information of transaction incorrectly.
Therefore, there is a desperate need for verification from auditors in a
centralized system. On the other hand, in triple-entry accounting, A and B
predetermine the rules and record these rules in self-executing digital
contract. For example, A will pay B $100 if B provides the service. A and B
sign the contract and this contract is kept in blockchain as a third ledger.
Once the service is provided by B, two sides sign the contract again and the
blockchain updates itself with this change. Then money is sent by the
system to B (Cai, 2021, 75). The entries in the blockchain can be recorded
in the form of token transfer between accounts. Accounts in the blockchain
ledger can be formed in a regular order to aggregate data at various levels,
which enables to see real-time accounting equation and also provides
different views of information for different users. Token used in blockchain
also serves as a proof for obligations or ownership of assets among parties
(Dai and Vasarhelyi, 2017, 9). Auditor can easily access the necessary data
through the blockchain and carry out most of the verification through
blockchain, and this provides the auditor with the advantage of cost-
efficiency, time savings and more reliable source of data (Tyra, 2014).
However, it should be noted that blockchain itself cannot be the only
reference for auditors (AICPA and CPA, 2017). Figure 2 illustrates money
transfer between two parties based on smart contracts on the blockchain.
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Figure 3: Triple Entry Accounting System

It is expected that the need for bookkeeping activities decreases over time
thanks to blockchain technology. Especially, smart contracts is expected to
reduce the work load of accounting professionals. Recurring activities with
suppliers and customers can be easily managed with blockchain technology,
such as firstly executing service and processing the invoice, then making the
payment and producing the paid invoice. These automated steps are
performed easily and accordingly with smart contracts. Therefore,
repetitions and errors are dramatically reduced in this way (Desplebin, el.,
2021, 12).

As explained earlier, using blockchain as a third ledger creates better
verification and provides better security for all transactions. However, this
revolutionary change brings many challenges with itself as well. All these
promising changes are possible only if these challenges are dealt with
wisely in the future.

6.2. Usage of Blockchain for Auditing

Auditors apply auditing standards and professional skepticism to make sure
that reasonable assurance for financial statements is provided (AICPA and
CPA, 2017). Blockchain, as a distributed ledger, can record all transactions
in an efficient, verifiable and permanent way. Therefore, the blockchain can
naturally serve as a reasonable source for verification in auditing process.
For example, auditors can turn to blockchain as a third ledger to verify the
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transactions, rather than asking clients for bank statements or sending
confirmation letters to the bank (Psaila, 2017, 1). A typical audit relies on
evidences which must be relevant, reliable, accurate and verifiable. The
acceptance of the transaction in the blockchain may offer appropriate
evidence for certain type of financial statement assertions such as
occurrence of the transaction. Therefore, blockchain may not be able to
provide all the necessary evidences to prove transactions due to the nature
of the audit itself (AICPA and CPA, 2017). In other words, auditors will
always be needed as a third party due to the nature of the complex system of
auditing. For example, deciding what level of audit will be enough, how
data will be obtained, what type of analytic methods should be applied.
These are some of the decisions which an auditor should decide. In
blockchain environment, the auditor may have different roles, such as, to
make sure that the entity or the party which records the transactions on the
blockchain actually exists or that the transactions in blockchain has
economic substance (EY, 2017). Therefore, the auditor’s role for
verification on the blockchain might not be the same as a third party, but
they are still needed to provide assurances (ACCA, 2020). Big accounting
companies are closely following the developments and making huge
investments to get the best usage of the blockchain technology for the
future. They try very hard to find solutions to transform audit practices into
blockchain-based applications. They want to solidify their positions in the
market by being the first to use blockchain technology to full extent
(Riumkin, 2017).

Adapting blockchain as a third ledger greatly reduces the time required to
perform an audit. In this way, the auditor saves time and uses this time to
concentrate on more important matters (George and Pataoukas, 2020, 18).
The auditor can eliminate many of labor intensive and time-consuming
works, such as manual data extraction and audit preparation activities
(AICPA and CPA, 2017). Blockchain can help with transactional level
assertions in an audit, and the auditor can focus on more meaningful
questions such as how the transaction is recorded and classified. Such
judgmental fundamental questions require detailed evidence, and most of
time the blockchain cannot provide such evidence (ICAEW, 2018).

As illustrated in Figure 4, the blockchain-enabled audit consists of two main
parts, the physical world and the mirror world. The mirror world is a virtual
world which represents business activities and conditions of objects from
the physical world. Each physical object has a virtual representation in the
mirror world with the conditions, locations, surrounding environment,
history and all other activities, and all physical objects have been
transmitted to the virtual world through IoT or other information and
communication technologies. The mirror world consists of three layers,
blockchain, smart control and payment. The blockchain layer provides all
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the necessary data required for auditing. It includes financial data from
triple accounting information; records of physical objects transmitted by
IoT, such as inventory and machines; non-financial information from
outside, such as news and social media; systems log which stores real
business processes. This data is protected and audit relies on it when
performing advanced analyses. The smart control is a second layer which is
based on smart contracts. Digitalized controls are performed by smart
contracts. Smart contracts automatically execute the terms of the contract,
which dramatically reduces the processing time and the costs of verification.
These smart contracts operate on the top of the blockchain system and
analyze the data to determine the risks, prevent frauds and support
decisions. Last and third layer is the payment layer. Smart contracts monitor
if the pre-determined conditions are fulfilled in the system. When the pre-
agreed audit services are met, the system initiates the payment from the
company to the audit firm (Dai and Vasarhelyi, 2017, 9; Yermack, 2017,
25).
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Figure 4: The Blockchain-Based Auditing
Reference: (Dai and Vasarhelyi, 2017, 9)

With the blockchain in place, but they should still be concerned about
human errors and fraud to some extent (ACCA, 2020). In principle,
blockchain is extremely secure. As mentioned earlier, each transaction on
the blockchain is digitally recorded and only certain parties have access to
the recorded data and all data is verified by majority users in the system.
Having said that, there is always a risk of corruption from the majority of
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the users on the blockchain (EY, 2017). The so-called “51 percent” or
“majority rule” attack is one of the biggest threats to the blockchain system,
in which erroneous information is introduced and then majority of the
corrupted computers verify this transaction. Therefore, this erroneous
transaction is added to the chain. Any group with 51 percent or more
computing power can manipulate transactions this way. One way to prevent
this is to keep blockchain private. The blockchain can be protected from the
threat this way, but this time, the firm itself will have the power to modify
the transaction as it needs (Bonyuet, 2020, 37). There is also a small chance
that someone can interrupt the system. In June 2016, a Swiss based
company lost around 50 million dollars after it discovered that someone
exploited the system mistakes. Like any other system, blockchain also does
not seem foolproof (EY, 2017). Therefore, no matter it is private or public
blockchain, there seems to be always a need for auditors for verification
process in blockchain.

7. CHALLENGES AHEAD

Regulations and organizational acceptance are still in their infancy for
blockchain. But there is still a long way to go before blockchain is used
more broadly in any application. We are not yet close to this. Despite the
promising features, the blockchain has still so many challenges waiting
ahead to overcome (Hughes el., 2019, 279). The challenges to the use of
blockchain are tried to be explained below.

e One of the points where blockchain technology fails to respond is
that it is considered to be used as a database engine rather than an
application to transform data into useful accounting information.
Currently, blockchain technology is based on a fairly simple
business logic, mostly used to keep track of information, as in the
case of bitcoin. Unlike current AIS, blockchain business logic has no
space for accounting judgments and cannot generate an additional
journal entry for accrual or capitalization. Therefore, blockchain
seems to be too rigid to meet complex accounting needs. It seems
like the accountant’s role in judgement will still remain the same
even in the blockchain-based AIS, at least for some time (Tan and
Low, 2019, 315-316).

e In many companies, current validations in AIS require matching
signed documents, starting with a staff member in any department of
the company and ending with an accounting clerk. Therefore,
validation process is prone to potential human error and fraud. The
similar validation process might be necessary in a blockchain-based
AIS, including validation by an accounting clerk (Tan and Low,
2019, 315-316). Therefore, the blockchain-based AIS is likely to
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have a different structure, but all necessary parties will have to be
authorized and other parties will simply maintain the records of the
transactions. While error reduction and fraud prevention can mostly
be achieved with blockchain, this does not mean that blockchain can
guarantee 100 percent accurate and fair accounting information.
Relying on blockchain system may result in other accounting risks
regarding the controls over the information in that system. The role
of accountants and internal auditors seem to remain important even
in future blockchain-based AIS to assess the accounting risk about
that information at least for near future (Fuller and Markelevich,
2019, 42).

e Security is still recognized as another challenge for the system and
immaturity of the blockchain technology come with uncertainties.
For example, there is no fraud department to report phishing attacks
to take necessary preventive steps. The majority of computer power
gained in the system has the potential to be the biggest vulnerability
in security. Some even consider that this might pose a more
important threat than the threats today’s AIS faces. As the system is
in the stage of taking the first steps to maturity, it is possible the
system might be more vulnerable to cyber-attacks from outside
parties willing to challenge the system (Ibanez el., 2021: 25).

e Another challenge is the cost and difficulty of bringing all related
parties together. The system is only effective when all related parties
are on the same platform. The system is new and complex; therefore,
companies do not know what to expect. This makes them unwilling
to make investment to adapt the system (Sinha, 2019: 66; Ibanez el.,
2021: 25).

e Decentralization makes financial regulations difficult. Financial
regulation is necessary for financial information to be reliable. At the
beginning stage, people might have difficulties to understand and
accept blockchain and it might be very challenging for them to
evaluate financial information in the system. It sounds also difficult
for regulators to lock in many anonymous accounts of clients and
find out the whereabouts of funds (Chang el., 2020).

e Data privacy might be a concern for the companies to adapt the
blockchain system. Allowing multiple copies of the ledger may
cause companies to consider the possibility of losing their sensitive
information. This is even particularly important for companies which
operate in a more competitive environment. In addition to this,
regulatory issues might be matter as well. For example, the GDPR
(General Data Protection Regulation in European Union) aims to
protect people’s interest and their personal information. It requires
that individuals should have access to their personal data. If possible,
they can request correction and deletion of data at their insistence.
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This may be a concern for blockchain-based accounting, given the
fact that blockchain has no centralized authority and has an
immutable nature (Fuller and Markelevich, 2020, 34).

e Blockchain has started to take its first steps in development and it
seems like there is still a long way to go for full evolvement. One
challenge that prevent blockchain’s wide-spread adaption is the lack
of a uniform standard on which blockchain accountants and other
parties can rely. Accountants and interested parties want to build a
system which produces reliable outputs, and all parties need to have
a guideline on technical infrastructure as well as the management of
the system (Sinha, 2019: 66).

e With blockchain technology, the tasks that accountants and auditors
face seem to change over time, therefore they need to develop new
skills. There might be a radical change in typical accounting
education at academic level to meet this need. Academicians who
are capable enough to follow new technologies seem to be needed at
universities. This transformation might be challenging and takes
time and effort. Therefore, developing skillful human resources
seems to be another challenge ahead (Schmitz and Leoni, 2019,
340).

e Blockchain highly relies on internet. Therefore, improper
infrastructure can result in hitches in the system. Companies should
invest in the technological infrastructure to make sure that there will
not be any obstacle for the system to function properly.

e Blockchain presents simpler structure compared to the typical AlS.
Blockchain is based on a linear transactional database. However,
typical AIS system has a relational database and allows all kinds of
data operations which require an intensive and sensitive human
effort all the time. On the other hand, Blockchain requires very little
human effort with an automatic operation (Peters and Panayi, 2016).

8. CONCLUSION

All industrial revolutions have been directed by break-through inventions.
Industry 1.0 was characterized with mechanization and steam power. On the
other hand, Industry 2.0 was characterized with mass production and
electricity. Industry 3.0 came with the invention of electronic, IT systems
and automation. Currently, industrial era that we are in is Industry 4.0.
Industry 4.0 is featured with new emerging technologies like IT
technologies, cloud computing, machine learning, robotics, artificial
intelligence and, last but not least, distributed ledger technologies.
Distributed ledger technology, in other words, blockchain technology,
seems to have potential not only to be the most standing and intriguing
innovation of 4.0 era, but also to have the most promising features for nearly
all industries.
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Accounting looks like another area which also has the potential that
blockchain technology can shape its future deeply. The promising features,
such as distributed ledger or triple entry, sound so groundbreaking that the
future of the accounting might need to be redesigned from scratch. In our
study, we tried to identify if the blockchain technology actually has the
capacity to shape the future of accounting as described. When we look at the
literature, it seems there is a consensus over the potentials the blockchain
holds for future of the accounting. But on the other hand, this revolutionary
change is not easy to achieve. There seems to be many challenges to
overcome to say full adaptation of blockchain for the future of accounting.
There are even some difficulties with no clue how to handle them.
Therefore, it seems it is not possible to use blockchain in the near future.
Theoretically, what blockchain holds for the future of accounting is so
valuable that these promising improvements blockchain offers will not be
easy to give up. On the other hand, like all other changes, this kind of big
revolutionary changes come at a high price. Among all other problems, the
biggest problem seems to be the one that current version of blockchain is
too rigid and rudimentary. Currently, blockchain can be used for storage. It
is not capable to handle the complicated accounting issues such as
impairment. This is because the capacity offered by smart contracts is so
limited and only simple conditions can be embedded in the system. Auditing
itself also requires some third-party intervention for the judgements of some
data where the blockchain falls short. Questions that require personal
judgment, such as what kind of analytical methods should be applied, are
not something that the current blockchain can answer. Therefore, the
accountant’s and auditor’s roles do not seem to change altogether. But
seemingly, blockchain will have the role to assist the accounting and
auditing professionals, which also can bring a big change for accounting.
Even this level of role that blockchain offers for accounting does not seem
achievable any time soon, not to mention full adaptation. Another big
challenge ahead is that the blockchain is an emerging technology.
Therefore, blockchain should be put in test before labeling the system as
reliable for accounting. It seems like the subject is so new that we can’t even
imagine where the vulnerabilities might come from. Therefore, even though
the blockchain system’s most important quality is to offer a real assurance
on accounting data, the system itself cannot guarantee 100 percent correct
accounting information. The role of accountants and internal auditors seem
to remain important even in future blockchain-based AIS to assess the
accounting risk about that information. This is another reason why
blockchain cannot be compared to current accounting practices at this stage.
Blockchain seems to evolve gradually, and with each step, the role of
auditing and accounting will change.
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