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0oz

Arastirmanin amaci, BIST Imalat Sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler igin, 2015-2018 yillari itibariyla siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile finansal
raporlama kalitesi arasinda anlamli iliski olup olmadigini degerlendirmektir. Arastirma kapsaminda olusturulan modelin bagimsiz degiskeni, finansal
raporlama kalitesi, bagimli degiskeni siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan ve yayinlamayan isletmelere gore olusturulan kategorik degiskendir.
Modelin tahmin edilmesinde panel veri analizi kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan isletmelerin,
siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlamayan isletmelere gore finansal raporlar1 daha kaliteli olarak bulunmustur. Kazang yonetimi uygulamalar1 az olan
isletmeler yiiksek kaliteli finansal raporlar sunmakta ve siirdiiriilebilirlik raporlamalari ile paydaslarina kars1 daha seffaf olmaktadir. Isletmelerin
paydaslarina karsi seffaf raporlama uygulamalarini artirmasiyla bilgi asimetrisi azalacaktir.

Anahtar kelimeler: Finansal raporlama kalitesi, stirdiiriilebilirlik raporlamasi, kazang yonetimi

ABSTRACT

The research aim is to evaluate whether there is a relationship between sustainability and financial reporting quality for the companies operating in the BIST
Manufacturing Sector as of 2015-2018. The independent variable of the model created within the scope of the research is financial reporting quality, the
dependent variable is a categorical variable; sustainability report publishing companies and non-publishing ones. Panel data analysis was applied to estimate
the model. Consequently, the financial reports of sustainability report publishing companies were found to be of higher quality than non-publishing ones.
Enterprises with low profit management practices provide high quality financial reports and are more transparent to stakeholders with sustainability
reporting. Information asymmetry was reduced as businesses increased their transparent reporting practices towards stakeholders.
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Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi ve Finansal Raporlama Kalitesi liskisi: BIST e Kote Imalat Isletmelerinde Arastirma

1. Giris

Son yillarda yasanan muhasebe skandallar1 ve finansal krizler finansal raporlarda yer alan bilgilerin kalitesi ve karar
yararliligi konusunda endigelere yol agmustir. Ayrica geleneksel finansal raporlarin hem isletme icinde gerceklesen
degisikliklerin (yenilikler, deger yaratma siireci vb) hem de isletmenin dis g¢evresindeki degisikliklerin tiim ekonomik
sonuglarini yeterince gosteremedigi endisesinin artmasi (De Villiers vd., 2017; Dumay vd., 2016), isletme faaliyetlerinin
cevre ve sosyal etkilerinin de agiklanmasi ihtiyacini artirmis ve dolayisiyla isletmeleri finansal olmayan bilgileri de
aciklamaya yonlendirmistir.

Finansal raporlamaya ek olarak ortaya ¢ikan siirdiiriilebilirlik raporlamasinin isletme hakkinda finansal olmayan bilgileri
de saglayarak isletme ile ilgili alinacak kararlarda daha faydali bilgiler saglayacag: diisiiniilmektedir (Karar yararlilig).
Dolayisiyla siirdiirilebilirlik konusu son yillarda hem isletmeler hem de ulusal ve uluslararasi politika ve standart
belirleyicileri arasinda giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir. Tiirkiye’de oldugu gibi siirdiiriilebilirlik raporlamasi
yayinlamasi zorunlu olmayan iilkelerde de goniillii olarak siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletme sayisi giderek
artmaktadir.

Siirdiiriilebilirlik raporlamasi, isletme hakkinda finansal olmayan bilgileri sosyal, ¢evresel ve ekonomik boyutlar
dogrultusunda vererek isletmenin performansini etkiledigi ve daha detayli bilgi verdigi konusunda arastirmalar vardir
(Martinez-Ferrero vd., 2015; Ouma, 2017; Yilmaz 2011, Diizer ve Once, 2017). Bu bilgiler, yatirimcilarin ve tiim paydaslarin
igletmenin uzun donemli stratejileri ve kaynaklarin etkin dagilimi hakkindaki kararlar1 i¢in dnemlidir. Stirdiiriilebilirlik
raporlamasinin firmanin bilgi ¢evresini sekillendirme potansiyeline sahip oldugu, siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan
isletmelerin yoneticilerinin muhasebe politikasi tercihleri, firmanin cezbedecegi finansman saglayicilarinin tiirleri
iizerindeki potansiyel etkisi sayesinde siirdiiriilebilirlik raporlarinin finansal raporlamanin kalitesini artiracagini varsayarak

siirdiirtilebilirlik raporlamasi ile finansal raporlama kalitesi arasindaki iliski aragtirilmistir.
1.1. Finansal Raporlama Kalitesi

Finansal raporlamanin temel amaci, kararlarda kullanilacak faydali bilgi saglamaktir. isletmeler finansal tablolarini
muhasebe ilkeleri ve standartlarina uygun hazirlamis olsalar dahi finansal tablolarin kalitesi farkl diizeylerde olabilir (Choi
ve Pae, 2011). Bir isletme, genel ekonomik durumu ve performans: hakkinda tam, tarafsiz ve hatasiz bir sekilde tahmin
degeri ve dogrulayict degeri yiiksek bilgiler saglayan raporlara sahipse isletmenin finansal raporlama kalitesinin yiiksek
oldugu kabul edilir. Raporlama kalitesinin tanimindan da goriilebilecegi gibi kaliteli finansal raporlar “tamlik”, “tahmin
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edici ve dogrulayicr”, “tarafsizlik ve hatasizlik boyutlarina” sahiptir (Once ve Cavus, 2019, s.31).

Finansal raporlama kalitesi, isletmeleri goniillii olarak daha fazla ve daha kaliteli bilgi agiklamaya zorlar, ¢linkii tiim
paydaslarin daha isabetli karar verebilmeleri i¢in tam olarak bilgilendirilmeleri gerekir (Martinez-Ferrero, 2014).
Isletmenin genel ekonomik durumu ve performansinin bilgi kullanicilarina tam, tarafsiz ve hatasiz bir sekilde tahmin
edici ve dogrulayict degeri yiiksek bilgiler saglamasi finansal raporlarin igerik ve sunumla ilgili 6zelliklere sahip olmasi
gerektigini ifade etmektedir. Raporlama kalitesinin boyutlari, Finansal Raporlamaya iliskin Kavramsal Cercevede
belirtilen faydali finansal bilginin niteliksel 6zelliklerine dayanmaktadir. Bu niteliksel 6zelliklerin varlig1 dogrudan
finansal raporlarda degerlendirilemedigi ve raporlama kalitesinin 6l¢iimiinde bir evrensel olarak kabul edilmis bir dlgiit
bulunmadig1 i¢in literatiirde kalite dl¢limiine iliskin ¢esitli yaklasimlar gelistirilmistir. Raporlama kalitesinin 6l¢iimiine
iliskin yaklasimlarda yer alan her bir ydontem, 6ziinde faydali finansal bilginin niteliksel 6zelliklerinin finansal raporlarda
varligini dolayli olarak degerlendirerek finansal raporlama kalitesi hakkinda degerlendirme yapma olanagi tanimaktadir
(Once ve Cavus, 2019, s.34).

Finansal raporlama kalitesinin belirlenmesine yonelik cesitli yaklasimlar (faydali finansal bilginin niteliksel ozellikleri
baglaminda, kazang kalitesi baglaminda ve raporlama kalitesinin dis gostergelerine dayanan yaklasimlar) olmakla birlikte
finansal raporlama kalitesi ve siirdiiriilebilirlik raporlamas: iligkisi baglaminda yaptigimiz bu arastirmada finansal
raporlama kalitesi 6l¢iim yaklagimlarindan kazang kalitesi baglaminda kazang yonetimi tercih edilmistir.
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Finansal raporlama kalitesinin 6l¢iimiinde kazang yonetimi yontemi yaygin olarak kullanilmaktadir (An vd., 2016). Kazang
yonetimi ise arastirmalarda pek ¢ok farkli yontemle degerlendirilmektedir. Kazang yonetimi, raporlanan finansal bilgilerin
icerik ve bigimini degistirerek isletmenin performansini ger¢ekte olandan farkli gostermeyi amaglamaktadir. Kazang
yonetimi; raporlanan bilgilerin giivenilirligini ve karar verme yararliligini olumsuz yonde etkilemektedir (Consoni vd.,

2016). Dolayistyla kazang yonetiminin varlig1 diisiik finansal raporlama kalitesinin gostergesi olarak kabul edilmektedir.

Kazang yonetimi, islem esasli ve tahakkuk esasli olmak {izere iki farkl: sekilde yapilmaktadir. Gergeklesen tahakkuk esasli
finansal uygulamalar dogrudan kazang yonetimi ile iliskili olmadig1 i¢in arastirmacilar isletmenin toplam tahakkuklarini
ihtiyari ve ihtiyari olmayan tahakkuklar olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Dechow ve Dichew, 2002). ihtiyari tahakkuklar,
kazanclar1 yonetmek icin secilen muhasebe politikalar: veya yapilan islemlerden kaynaklanan tahakkuklardir (Ronen ve
Yaari, 2008). Ihtiyari tahakkuklar, isletmede kazang ydnetimi yapildiginin gostergesi olarak kabul edildigi icin diisiik
kaliteli kazanglarin ve diisiik kaliteli finansal raporlama kalitesinin gostergesi olarak kabul edilmektedir. Ancak ihtiyari
tahakkuklar dogrudan belirlenememektedir. Bu nedenle isletmede kazang yonetiminin varligini belirlemek i¢in isletmenin
toplam tahakkuklarindan ihtiyari olmayan, diger bir ifade ile kazang yonetimi igermeyen tahakkuklarin ayrilarak ihtiyari
tahakkuklarin tutarinin belirlenmesi gereklidir. Toplam tahakkuklarin ihtiyari ve ihtiyari olmayan bilesenlerinin
ayrilmasinda literatiirde pek ¢ok farklt model kullanilmaktadir (Consoni vd., 2016). Bu arastirmada ihtiyari tahakkuk
tutarini elde etmek i¢in Modifiye Edilmis Jones Modeli kullanilmistir.

1.2. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi

Son yillarda, sirketler, 6zellikle biiyiik olanlar, ¢evre ve toplum iizerindeki birgok olumsuz etkiden sorumlu olduklari
diistintildiigii igin siirdiiriilebilirlik konusunda 6nemli bir ilgi odagi haline gelmistir. Dolayisiylaisletmelerin siirdiiriilebilirlik
raporlarinda veya diger raporlarinda acgiklanan ve ¢ogu zaman degerleme etkilerine sahip olan iklim degisikligi, su tiikketimi
ve ¢alisan ¢esitliligi gibi konulara toplumsal ilginin giderek artmasiyla birlikte, yeni agiklamalar ve verilere duyulan ihtiyag
artmaktadir (Rogers ve Serafeim, 2019). Cevresel (karbon emisyonlari, su tiiketimi, atiklar, vb.), sosyal (¢alisanlar, iiriin,
miisteri ile ilgili vb.) ve yonetisim (siyasi lobicilik, yolsuzlukla miicadele kurulu ¢esitliligi vb.) verilerinin Sl¢iimiinii ve
raporlamasini yapan isletme sayisinda dnemli bir artig vardir (Rogers ve Serafeim, 2019).

Isletmelerin yani sira yatirimeilar da siirdiiriilebilirlik konusunda daha duyarli olmaya baslamistir. Cogu kurumsal yatirimei
sirdiirtilebilirlik konularinin finansal agidan 6nemli olduguna veya olacagina inandiklar1 i¢in siirdiiriilebilirligin ¢evre,
sosyal ve yonetisim boyutlarina iligskin verilerini kullandiklarini belirtmiglerdir (Martinez-Ferrero vd., 2015; Amel-Zadeh
ve Serafeim 2018). Strdiiriilebilirlik konularini yatirim kararlarina dahil eden ve siirdiiriilebilirligin ¢evre, sosyal ve
yonetisim boyutlar1 baglaminda sirketlerle aktif olarak ilgilenen yatirimcilarin sayisi katlanarak artmistir. Sorumlu Yatirim
Ilkelerinin yénetiminde (Principles for Responsible Investment) Nisan 2018 itibariyle 60’tan fazla iilkeden 80 trilyon ABD
dolarindan fazla yonetilen varligi temsil eden 2.000’1 askin imzacist bulunmaktadir (https:/www.borsaistanbul.com/docs/
default-source/duyuru-dosyalari/pri-guide-in-turkish.pdf?sfvrsn=4).

Sirketler ve yoneticileri, faaliyetlerinin ekonomik, c¢evresel ve sosyal boyutlar itibariyla iliskileri ve etkilesimleri ve
faaliyetlerinin kisa, uzun ve daha uzun vadeli etkileri ve etkilesimleri hakkinda daha duyarli davranmaktadir. Kurumsal
stirdiiriilebilirlik, sirketlerde uzun vadeli deger yaratmak amaciyla, ekonomik, ¢evresel ve sosyal faktorlerin kurumsal
yonetim ilkeleri ile birlikte sirket faaliyetlerine ve karar mekanizmalarina uyarlanmasi ve bu konulardan kaynaklanabilecek
risklerin  yonetilmesi  (https:/www.borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/surdurulebilirlik-endeksi) olarak
tanimlandiginda kurumsal siirdiiriilebilirlik kavraminin hem sirketler agisindan (operasyonlar, strateji, orgiitsel sistemler
vb. dahil) hem de paydaslar agisindan (i¢ ve dis, sosyal ve ¢evresel) olduk¢a kapsamli bir kavram oldugu goriilmektedir.
Geleneksel finansal raporlamanin igletmedeki degisimlerin ve ekonomik degisimlerin tiim ekonomik sonuglarini zamaninda
raporlayamayacag1 konusundaki endiseler isletmeleri ayr1 bir siirdiiriilebilirlik raporu hazirlamaya yonlendirmis olsa da bu
konuda duyarli olan isletme yonetimlerinin finansal raporlarda da daha kaliteli bilgiler raporlayacaklar1 varsayilabilir.
Kurumsal siirdiiriilebilirligin sirket faaliyetlerine ve kiiltiiriine entegre edilmis olmasi finansal raporlama kalitesini de
etkileyecektir.
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Sonyillarda Tiirk sirketleri ya goniilliik esasi cergevesinde ayr1 bir siirdiiriilebilirlik raporunda ya da y1llik faaliyet raporlarinda
strdiirtilebilirlik konularinin agiklanmasina daha ¢ok 6nem vermeye basladilar. Finansal olmayan raporlarla ilgili Avrupa
Birligi Direktifine gore, 500°den fazla kisi istthdam eden ve kamu yararini ilgilendiren sirketler en azindan ¢evresel konular,
toplumsal ve ¢alisanlarla ilgili konular, insan haklarina saygi ve uygunluk, yolsuzlukla miicadele ve riigvet meseleleriyle ilgili
finansal olmayan bilgileri kamuya agiklamak zorundadir (6 Aralik 2014 tarihinde yiiriirliige girmistir). Dolayisiyla,
stirdiriilebilirlik kaygilarini is politikalarina ve stratejilerine dahil etmek, bir AB aday1 olarak Tiirkiye’de giderek daha
onemli hale gelmistir (Kilig, M., & Kuzey, C. 2018). Ayrica 2014 yilinda Borsa Istanbul (BIST) tarafindan gelistirilen BIST
Stirdiiriilebilirlik Endeksi’nin siirdiiriilebilirlik raporlamasina olan ilgi ve kabulii artirmadaki katkis1 biiytiktiir. Endeks,
sirketlerin, kiiresel 1sinma, dogal kaynaklarin tiikenmesi, su kaynaklarinin azalmasi, saglik, giivenlik, istihdam gibi Tiirkiye
ve diinya i¢in dnemli olan siirdiiriilebilirlige iliskin meselelere nasil yaklastiklarini ortaya koymakta, kurumsal seffaflik ve
hesap verebilirlikleri ile siirdiiriilebilirlik konularina iliskin risk yonetim becerilerini gelistirme imkani saglamaktadir
(https://www.borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-endeksleri/surdurulebilirlik-endeksi). 2019 yili itibariyle, BIST 100 veya
BIST Siirdiiriilebilirlik endekslerinde yer alan sirketlerden goniillii olanlar arasindan degerlemeye alinan sirket sayis1 62°dir.

1.3. Finansal Raporlama Kalitesi ve Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi liskisi

Finansal raporlama kalitesi, karar vericilerin tam olarak bilgilendirilmelerini saglamak tizere isletmelerin raporladiklari
bilgilerin kapsamini ve kalitesini goniillii olarak genigletmelerini saglayarak seffafligin artmasina katki saglamaktadir. Bu
calismada siirdiiriilebilirlik raporlamasina olan ilginin artmasi baglaminda siirdiiriilebilir raporlama ile finansal raporlama
kalitesi arasinda iliski olup olmadigini arastirilmistir. Stirdiiriilebilirlik raporlamasi ve finansal raporlama kalitesi arasindaki
iliskiyi inceleyen ¢aligmalar finansal raporlama kalitesinin farkli gostergelerini kullanmislardir (Salewski and Ziilch (2014);
Francis ve ark (2005); Kim ve ark. (2011); Andersen ve ark. (2012); Francis ark. (2008); Martinez-Ferrero ve ark. (2015); Choi
ve ark. (2013); Yoon ve ark. (2019)). Bir igletmenin siirdiiriilebilir bakis acisin1 benimsemesi finansal raporlama kalitesini

iyilestirmekte, finansal raporlama kalitesinin artmasi ise piyasada bilgi asimetrisini azaltmaktadir (Lemma vd., 2019).

Kazanglar, finansal performansin 6nemli bir gostergesi olarak kabul edilir. Yoneticiler, kazanglar1 yonetmek ve boylece
kazang hedeflerini karsilamak i¢in muhasebe politikalarindaki esneklikleri kullanabilirler. Kazang yonetimi finansal
tablolarda kaliteyi diisiirmekte ve gelecekte kazanclarin, nakit akislarinin tahmin edilmesini engellemektedir. Kurumsal
sosyal sorumluluga sahip isletmeler paydaslari ile faaliyetleri hakkinda daha fazla bilgi paylagsmaktadir ve kazang yonetimi
uygulamalarina daha az egilimli olmaktadir. Diger bir ifade ile kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinin ve goniillii
aciklamalarin seffaflig1 ve bilgilendirici etkiyi artirdigini, bdylece kazang yonetimi uygulama olasiligini azaltarak karlarin
diizeltilmesini ve zararlarin gizlenmesini azaltma egiliminde oldugunu belirtmistir (Martinez-Ferrero vd., 2015).

Siirdiiriilebilirlik raporlamasinin zorunlu hale getirilmesi, paydaslara sunulan bilginin kalitesinin ve dolayisi ile finansal
raporlama kalitesinin artirmasina katki saglayabilir. Stirdiirtlebilirlik raporlari, isletmenin finansal ve finansal olmayan
bilgiler arasindaki iligkilerin goriilebilmesini saglar. Siirdiiriilebilirlik raporlamasi yoneticinin stratejik deger yaratilmasina
uygun finansal raporlama politikalarinin se¢imini miimkiin kilan entegre diisiinceyi benimsemesini kolaylastirabilir.
Ayrica finansal raporlarla, siirdiiriilebilirlik raporlarinda yer alan bilgiler arasindaki tutarsizliklar kolaylikla fark
edilebilecegi icin siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin finansal raporlar1 manipiile etme olasilig1 daha diisiik
olacaktir. Clinkii paydaslarina daha fazla bilgi sunma amaciyla siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmeler, kisa vadeli
performans hedeflerine ulagmak i¢in kazang yonetimi uygulamalarina yonelmek yerine uzun vadeli yatirimeilari isletmeye
¢cekmeyi hedeflemektedir. Bunedenle siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan isletmelerin daha ytiksek finansal raporlama

kalitesine sahip olacagi diisiinilmektedir (Lemma vd., 2019).
2. Arastirmanin Amaci ve Yontemi
2.1. Arastirmanin Amaci, Hipotezi ve Modeli

Arastirmanin amaci, BIST imalat sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler i¢in 2015-2018 yillari itibariyle siirdiiriilebilirlik
raporlamasi ile finansal raporlama kalitesi arasinda iligki olup olmadigini degerlendirmektir. Bu amagla olusturulan hipotez
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ve hipotezin test edilmesinde kullanilacak model asagida yer almaktadir. Modelin bagimli degiskeni isletmenin finansal
raporlama kalitesidir. Modelin bagimsiz degiskeni ise siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlamasina gore olusturulan
kategorik degiskendir. Isletmenin dort biiyiik denetim isletmesi tarafindan denetlenmis olmasi, yonetim kurulunda bagimsiz
iiye sayis1 orani, isletmenin hasilat tutarindaki bilyiime, igletmenin aktif tutarindaki biiylime ve faiz ve vergi 6ncesi karin

toplam aktif tutarina oran1 modelde yer alan kontrol degiskenleridir.

HO: Siirdiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan isletmelere gore finansal
raporlama kalitesi daha dugtiktiir.

H1: Siirdiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan isletmelere gore finansal
raporlama kalitesi daha yiiksektir.

Model:

(FRK)ir = @+ B\(SR) i¢ + B (4BUY); ¢ + B3(BAG) . + Bo(ISLBUY); . + s (HASBUY); + B6(AKTIFBUY) ;¢ + 7 (FVOK) ¢ + i1

Aragtirmada modelinde kullanilan degiskenlere iliskin agiklamalar ve 6l¢timii Tablo 1’de agiklanmaktadir.

Tablo 1: Aragtirma Modelinde Kullanilacak Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler
Degisken Adi Degisken Tiirii Ol¢iim
Finansal Raporlama Kalitesinin Gostergesi Olarak
FRK Bagimli Degisken Modifiye Edilmis Jones Modeline Gére Tahmin Edilen
Ihtiyari Tahakkuk Tutarimin Mutlak Degeri
B . Isletmenin o yila ait siirdiiriilebilirlik raporu varsa I,
SR Bagimsiz Degisken . .
aksi takdirde 0
.. . ) Doért Biiyiik Denetim Isletmesi tarafindan denetlenmis
4BUY Kontrol Degiskeni . . .
olan isletmeler 1, aksi takdirde 0
“ B Isletmenin Yonetim Kurulunda Yer Alan Bagimsiz Uye
BAG Kontrol Degiskeni L ..
Sayisi/Toplam Yonetim Kurulunda Yer Alan Uye Sayist
ISLBUY Kontrol Degiskeni Isletmenin Toplam Aktif Tutarinin Logaritmast
. L Isletmenin O Yilki Hasilat Tutari Ile Bir Onceki Yil
HASBUY Kontrol Degiskeni .
Hasilat Tutar1 Arasindaki Fark
R . Isletmenin O Yilki Aktif Tutar: Ile Bir Onceki Yil Aktif
AKTIFBUY Kontrol Degiskeni
Tutar1 Arasindaki Fark
w . . Isletmenin Faiz Ve Vergi Oncesi Kari/Toplam Varlik
FVOK Kontrol Degiskeni Tt
utart

Arastirma modelinde finansal raporlama kalitesi, siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile iligkisi olan ve tahmin sonucunu
etkileyebilecek kontrol degiskenleri kullanilmaktadir. Isletmenin dort biiyiik denetim isletmesi tarafindan denetlenmis olmasi
ve yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiyelerin orani kontrol degiskenlerinden iki tanesidir. Isletmenin dort biiyiik denetim
isletmesi tarafindan denetlenmesi ve yonetim kurulunda yer alan bagimsiz liye sayisinin artmasi igletmenin kaliteli finansal
raporlar sunmasinda etkili degiskenlerdir. Cilinkii isletmenin finansal raporlama siirecinin bagimsiz yoneticiler tarafindan
izlenmesi ve isletmenin dort biiyiik denetim isletmeleri tarafindan denetlenmesi bilgi kullanicilarina kaliteli bilgiler sunulmasini

ve paydaslarin menfaatlerinin daha iyi korunmasini saglamaktadir (Once ve Cavus, 2019; Lemma vd., 2019).

Isletmenin aktif tutarindaki biiyiime ve isletme biiyiikliigiiniin bir gdstergesi olarak toplam aktif tutarinin logaritmas diger
kontrol degiskenleridir. Isletme biiyiikliigii arttikca paydaslardan gelen bilgi talebi daha fazla olmaktadir. Isletmenin artan
bilgi talebi nedeniyle daha fazla sosyal, ¢evresel ve ekonomik bilgiler agiklayarak paydaslarin ihtiyaglarint karsilamasi
beklenmektedir. Bu nedenle isletme biiyiikligiiniin daha fazla bilgi agiklama ve kaliteli finansal raporlar sunulmasinda
etkili oldugu diistiniilmektedir (Martinez-Ferrero, 2014). Ancak, biiyiime olanag artan isletmelerin maruz kaldig1 yiiksek
bilgi asimetrisi nedeniyle finansal raporlama kalitesinde diisme de olabilmektedir (Lemma vd., 2019).
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Modelde kullanilan bir diger kontrol degigkeni, isletmenin faiz ve vergi oncesi karinin toplam varliklara oranidir. Bazi
arastirmalar isletmenin karlihinin gostergesi olarak varlik getiri oranini da kullanmaktadir. Isletmenin karliliginin bir
gostergesi olan degiskenlerin modellere dahil edilmesinin nedeni, daha yiiksek karlilik oranina sahip olan isletmelerin

olumlu performanslarini daha fazla agiklama egiliminde olmalaridir (Martinez-Ferrero vd., 2015).
Finansal Raporlama Kalitesinin Olgiimii

Bu arastirmada finansal raporlama kalitesinin kazang kalitesi baglaminda 6l¢iim yaklasimlarindan kazang yonetimi tercih
edilmistir. Kazang yonetimi 6lgmek icin Modifiye Edilmis Jones Modeli kullanilmigtir. Modelin gdsterimi agagida yer
almaktadir:

AHAS;, — ATICAL;, MDV; .
; —+ 5, —+ &
TVieq TVit-a

TTi,t =P+ b1

TT, =1iisletmesinin t donemine ait toplam tahakkuk tutar1
AHAS, = iisletmesinin t donemine ait hasilat kalemi ile 6nceki donem hasilat kalemi arasinda meydana gelen degisim

ATiCALi’ .= 1isletmesinin t donemine ait ticari alacaklar kalemi ile 6nceki donem ticari alacaklari kalemi arasinda meydana
gelen degisim

MDV, = iisletmesinin t donemine iliskin brit maddi duran varliklar tutar
TV,, = 1isletmesinin bir 6nceki dénemin toplam varlik tutar

g,, = 1isletmesinin t yilindaki hata terimi

t=1,...... Ti donem igerisindeki yillara iliskin gosterge

i = Isletmeye iliskin gosterge

Arastirmanin bagimsiz degiskeni olan finansal raporlama kalitesinin gostergesi olarak Modifiye Edilmis Jones Modeli’nden
elde edilen ihtiyari tahakkuklarin mutlak degeri kullanilmistir. Clinkii bu ihtiyari tahakkuklar, kazanci artirici veya kazanci
azaltict olan tiim kazang y&netimi uygulamalarini igerebilir. Isletmenin kazanci artirici veya kazanci azaltict kazang
yonetimi yapildiginin géstergesi olan ihtiyari tahakkuk tutarlarinin mutlak degeri biiylidiik¢e isletmenin raporlanan finansal
performansi, ger¢ek performansini yansitmadigi i¢in finansal raporlarin kalitesi de diisiik olacaktir.

2.2. Arastirmanin Yoéntemi ve Orneklemi

Arastirma kapsaminda olusturan modelin tahmin edilmesinde dengeli panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri analizi,
iilke, isletme veya hane halk1 gibi yatay kesit serileri ve zaman serileri gézlemlerini birlikte kullanan bir analiz yontemidir
(Hsiao, 2014). Panel veri analizi, serbestlik derecesini artirmasi, ¢oklu dogrusal baglanti sorunlarint azaltmasi, tahmin
hatalarini azaltmasi, genig bir veri setine sahip olarak daha giivenilir tahmin sonuglar1 elde edilmesini saglamasi nedenleriyle
¢ok tercih edilmektedir (Hsiao, 2014). Panel veri analizinde eger spesifik bir veri seti kullaniliyorsa sabit etkili modelin
tahmin yontemi olarak secilmesi uygun tahmin yontemi olmaktadir (Tatoglu, 2016). Sabit etkili model, katsayinin yatay
kesitlere veya yatay kesit veya zamana gore degistigini varsayan modellerdir (Pazarlioglu ve Giirler, 2007). Bu arastirmada
orneklemimiz BIST Imalat sektdrii olmasi nedeniyle panel veri analizinde sabit etkili model kullanilmistir. Sabit etkili
model, tek yonlii etkili ve ¢ift yonlii etkili olmak {izere tahmin edilebilmektedir. Tek yonlii sabit etkili modelde, modelin
parametrelerinin yatay kesit boyunca ya da zaman boyunca degistigi varsayilmaktadir. Cift yonlii sabit etkili modelde ise
parametrelerin hem yatay kesit hem de zaman boyunca degistigi kabul edilmektedir (Nargelecekenler, 2011). Bu arastirmada
tek yonlii sabit etkili model (yatay kesit etkili) kullanilmistir.
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Arastirma drneklemini BIST Imalat sektériinde yer alan 178 isletme olusturmaktadir. Bu isletmelerden arastirmanin zaman
araliginda kesintisiz olarak finansal rapor yayilamadig: i¢in bilgilerine ulasilmayan 3 isletme 6rneklem kapsamindan
cikarilmistir. Arastirmanin analizinde dengeli panel veri analizi kullanildigindan 6rneklemin ele alinan yillarda verilerinin
eksiksiz olmasi énemlidir. Arastirma 2015-2018 yillar1 olmak {izere dort yillik zaman araligint kapsamaktadir. Ancak
finansal raporlama kalitesinin hesaplanmasina kullanilan Modifiye Edilmis Jones Modeli’'nde isletmenin bir 6nceki yila
iliskin aktif tutarinin kullanilmasi ve degiskenlerde hasilat ve aktif tutarindaki biiylimenin 6l¢iilmesinde igletmelerin 2014
yillarina ait finansal verileri de kullanilmistir. Analizde 4 y1llik zaman serisi ve 175 isletmeye ait yatay kesit verisi sonucunda
700 gdzlem kullanilmistir. BIST Imalat sektoriinde yer alan isletmelere ait finansal veriler Equity RT veri tabanindan elde
edilmistir. Isletmelerin siirdiiriilebilirlik raporlarina ait bilgiler ise kendilerine ait web sitelerinden elde edilmistir.

3. Bulgular

Arastirma modelinde sabit tek yonlii (kesit veya zaman) veya ¢ift yonli (hem kesit hem zaman) etkinin olup olmadig1 F testi
iledegerlendirilmektedir. Arastirmadakullanilan tek yonlii sabit etkili modele ait F testi sonuglar1 Tablo 2’de gosterilmektedir.

Tablo 2: Arastirma Modeline Ait F Testi Sonucu

Istatistik Olasilik HO Karar
. . . Sabit etkili modelde
F-Yatay Kesit- Sabit Etki 2.993467 0.000000 yatay kesit etkisi yoktur. Red
F-Zaman- Sabit Etki 1.095903 0350375 Sabit etkili modelde Kabul

zaman etkisi yoktur.

Sabit etkili modelde hem
F-Cift Yonlii- Sabit Etki 3.039288 0.000000 yatay kesit hem zaman Red
etkisi yoktur.

Tablo 2’den de goriildigii gibi aragtirma modelinde yatay kesit sabit etki ve ¢ift yonlii sabit etkide H hipotezi %1 anlamlilik
seviyesinde reddedilmistir. Diger bir ifade ile arastirma modelinde hem tek yonlii (yatay kesit) hem de ¢ift yonlii (grup ve
kesit) etkinin oldugu goriilmektedir. Aragtirma kapsaminda modelin tahmininde kullanilan tek yonlii (yatay kesit) sabit

etkili panel veri analizinin sonuglar1 Tablo 3’de yer almaktadir.

Tablo 3: Sabit Etkili Panel Veri Analizi Sonucu

Bagimh Degisken Finansal Raporlama Kalitesi
Yontem Sabit Etkili Panel Veri Analizi

Zaman 2015-2018

Yatay Kesit 175

Dengeli Panel Gozlem Sayist 700

Degisken Katsay Std. Hata tIst. Olasilik Deg.
C -0.789003 0.142689 -5.529550 0.0000
SR -0.022448 0.002987 -7.515514 0.0000%***
4BUY 0.004698 0.008204 0.572669 0.5671
BAG -0.009072 0.002818 -3.219624 0.0014***
HASBUY 3.05E-12 2.98E-13 10.55667 0.0000***
FVOK -0.012809 0.001999 -6.406150 0.0000%**
ISLBUY 0.046473 0.007158 6.492459 0.0000***
AKTIFBUY 3.98E-12 1.78E-12 2.235107 0.0258**
R2 0.699828 Fist. 0.672245
Diizeltilmis R2 0.594941 F Olasilik 0.000000

#k% p<(),01, ¥+ p<0.05, * p<0.1
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Tablo 3’den goriildiigii gibi arastirmanin H, hipotezi kabul edilmektedir. Siirdirtlebilirlik raporu, finansal raporlama
kalitesi ile %I anlamlilik seviyesinde anlamli olarak iliskili bulunmustur. BIST Imalat Sektoriinde yer alan isletmelerden
stirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporu yayinlamayan isletmelere gore ihtiyari tahakkuk
biiytikliigli azalmaktadir. Diger bir ifade ile siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan isletmelerin, siirdiiriilebilirlik raporu
yayinlamayan isletmelere gore finansal raporlarinda kazang yonetimi uygulamalar: azaldigindan daha finansal raporlari
daha kaliteli olmaktadr.

Isletmelerin dort biiyiik denetim isletmesi tarafindan denetlenmesi, finansal raporlama kalitesi ile bu modelde anlamsiz
olarak bulunmustur. Isletmelerin yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiyelerin oranu, ihtiyari tahakkuk biiyiikliigii ile %l
anlamlilik seviyesinde negatif yonli iliskili olarak bulunmustur. Buradan hareketle isletmelerin yonetim kurulunda yer
alan bagimsiz iiyelerin orani arttika isletmelerin ihtiyari tahakkuk biiyiikliikleri azalmaktadir. Ihtiyari tahakkuk
biiyiikligiinlin azalmasi isletmede kazang yonetiminin azalmasini ifade etmektedir. Finansal raporlarda kazang yonetimi
uygulamalar1 azaldik¢a kalite artmaktadir. Kontrol degiskenlerinden hasilat tutarindaki bilyiime, isletmenin ihtiyari
tahakkuk biiyiikliigii ile %I anlamlilik seviyesinde pozitif iliskili olarak bulunmustur. Isletmelerin hasilat tutarindaki
biliytime arttikga ihtiyari tahakkuk blytkligt de artmaktadir. Bu durumda isletmeler ana faaliyetten elde ettigi gelirlerini

arttirdikca kazang yonetimi uygulamalarinin isletmelerde arttigi sdylenebilir.

Faiz ve vergi oncesi kar degiskeni, isletmenin ihtiyari tahakkuk biiyiikligi ile %1 anlamlilik seviyesinde negatif yonli
iliskili olarak bulunmustur. Isletmenin faiz ve vergi dncesi karinda artis oldukga isletmenin ihtiyari tahakkuk biiyiikliikleri
azalmakta ve dolayisiyla raporlama kalitesi artmaktadir. Buradan olumlu performansa sahip olan isletmelerin daha kaliteli
bilgiler sundugu sonucuna ulasilabilir. Isletme biiyiikliigii ve isletmenin aktif tutarindaki artis ihtiyari tahakkuklarin
biiyiikliigii ile sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik seviyesinde pozitif yonlii iliskili bulunmustur. Isletmenin biiyiikligii ve aktif
tutarindaki artig bityiidiik¢e ihtiyari tahakkuk biiylikligii de artmaktadir. Diger bir ifade ile isletmelerin biiytikligii ve aktif
artis hiz1 arttik¢a raporlama kalitesinde azalma olmaktadir.

4. Sonuc ve Oneriler

Klasik anlayista igletmenin kar elde etmesi yeterliyken artik isletmelerin iginde bulunduklari ¢evreye ve topluma karst da
sorumluluklar1 oldugu ve dolayisiyla yarattiklari arti degerin hem nasil elde edildigi hem de nasil paylastirildigi konularinda
seffaf ve hesap verebilir olmalar1 goriigii hakim olmaktadir. Tiirkiye’de siirdiiriilebilirlik raporlamast zorunlu olmamakla
birlikte son yillarda siirdiiriilebilirlik raporlamasi uygulamalari hizla artmakta ve sirketler, yatirimcilar ve diizenleyiciler
tarafindan daha fazla ilgi ve kabul gérmektedir. Isletmeler siirdiiriilebilirlik raporlar1 araciligiyla faaliyetlerinin ekonomik,
cevresel ve sosyal boyutunu da kamuya agiklamaktadir. Siirdiirilebilirlik raporlar1 araciligi ile paydaslara daha kapsamli

bilgi sunulmasi finansal raporlamanin kalitesini de artirmaktadir.

2015-2018 yillar1 itibartyla BIST Imalat Sektérii'nde faaliyet gosteren isletmeler igin siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile
finansal raporlama kalitesi arasinda iligski olup olmadigini incelemek i¢in bir model olusturulmus ve modelin tahmin
edilmesinde panel veri analizi kullanilmistir. Modelin bagimsiz degiskeni, finansal raporlama kalitesi, bagimli degiskeni
siirdiiriilebilirlik raporlamasi yayinlayan ve yayinlamayan isletmelere gore olusturulan kategorik degiskendir. Isletmelerin
yonetim kurulunda yer alan bagimsiz iiye sayisi orani, isletmelerin dort biiyiik denetim sirketi tarafindan denetlenip
denetlenmedigi, aktif tutarindaki biiylime, hasilat tutarindaki biiytime, isletme biiytikligi, ve karlilik gostergesi modelde
yer alan kontrol degiskenleridir. Bu arastirma kapsaminda igletmelerin finansal raporlama kalitesinin tespiti i¢in kazang

kalitesi baglaminda dl¢iim yaklasimlarindan kazang yonetimi (Modifiye Edilmis Jones Modeli) kullanilmistir.

2015-2018 yillar1 itibariyla BIST Imalat Sektorii’'nde faaliyet gosteren isletmeler icin siirdiiriilebilirlik raporlamasi ile
finansal raporlama kalitesi arasinda iligski olup olmadigini inceleyen bu arastirma sonucunda siirdiiriilebilirlik raporlamasi
yayinlayan isletmelerin, siirdiirtilebilirlik raporlamasi yayinlamayan isletmelere gore finansal raporlar1 daha kaliteli olarak
bulunmustur. Siirdiiriilebilirlik raporlar ile finansal raporlama kalitesi arasinda iliski oldugu sonucuna ulasilmistir (%l

anlamlilik seviyesinde) ve bu durum daha dnce yapilmis calismalarin sonucu ile de tutarlidir.
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Gontlliiliikk esasina gore de olsa isletmelerin sosyal, cevresel ve kurumsal yonetisim konusundaki finansal olmayan
bilgilerini agiklama tercihleri ile finansal raporlarin kalitesi arasindaki bu pozitif iliski siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan
isletmelerin finansal verilerine olan giiveni ve seffaflig1 da artiracagindan bilgi asimetrisini de azaltacaktir. Azalan bilgi
asimetrisi ise piyasalarda kararlarin etkin verilmesi, isletme degerinin artmasi, sermaye maliyetinin azalmasi gibi taraflara
pek cok fayda saglayacaktir. Siirdiiriilebilirlik raporlamasinin zorunlu hale getirilmesi, paydaslara sunulan bilginin
kalitesinin ve dolay1si ile finansal raporlama kalitesinin artirmasina katki saglayabilir. Calismada sadece BIST imalat
sektoriindeki isletmeler ele alinmistir. Benzer bir arastirma BIST’te yer alan tiim isletmeler igin yapilarak sektorel
farkliliklarin olup olmadigi da incelenebilir. Ayrica siirdiiriilebilirlik raporu yayinlayan ve yayinlamayan seklindeki
kategorik ayrimin yerine stirdiiriilebilirlik skorlar1 kullanilarak siirdiirtilebilirligin boyutlar1 da analize dahil edilebilir.
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