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Denetgi rotasyonu uygulamasi, 6ziinde denetim kalitesinin arttirilmasina yonelik bir uygulama olarak
ortaya c¢cikmustir. Arastirma yapan yazarlarin bir boliimii rotasyon uygulamasini desteklemis ve bu
uygulamanin miisteri sirket ile denetci arasinda gelismesi istenmeyen yakin iligkiyi ortadan kaldirmak
suretiyle denetcinin bagimsiz davranabilmesine imkan saglayacagi yoniinde sonuglara ulasmis, diger bir
grup yazar ise rotasyon uygulamasinin tamamen karsisinda yer almislardir. Bu g¢alisma kapsaminda
yatirrm fonlarinda alinmig olan denetim goriisiiniin denetciyi degistirme karar1 iizerindeki etkisi
belirlenmeye c¢alisilmigtir. Calismanin bulgular1 Tiirkiye’deki yatirim fonlarinin yapilan bagimsiz denetim
sonucunda almig olduklari denetim goriigleri, hangi denetim sirketi ile calistiklari ve gozlem donemi
boyunca calistiklart denetim girketinin ya da sorumlu ortagin degisip degismedigi ya da ka¢ kez degistigi
hakkinda bilgi saglamaktadir.
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rotasyonu
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THE AUDIT OPINIONS OF MUTUAL FUNDS AND THE RELATION BETWEEN THE
AUDIT OPINION AND AUDIT ROTATION

ABSTRACT

As part of external auditing, audit firm or audit partner rotation are vital parts of audit quality concept.
In order to get information about what researchers had done over the past decades some emprical studies
about audit firm/partner rotation decisions are examined. Some writers argue that rotation is a useful

implementation for maintaining the auditor independence and some writers argue just the opposite.
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This study focuses on mutual funds audit firm/partner rotation decisions under modified audit opinions
and provides information about what sort of audit opinions do mutual funds receive, with which audit
firm do mutual funds work and do the audit firm or the audit partner rotated during the observation period
in Turkey.
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1. GIRIS

Denetci rotasyonu, bir bagimsiz denetcinin denetimini yaptigi sirketi iist iiste uzun yillar
denetlemesi halinde denetim faaliyetinin bagimsiz ve tarafsiz olma Ozelliklerinin ortadan
kalkacagi varsayimina dayanan bir diizenlemedir. Avrupa Birligi’nin bu diizenlemesinin temel
amaci denet¢i bagimsizligini giivence altina almaktir. Denetgi rotasyonu uygulamasi denetim
sirketi diizeyinde olabilecegi gibi sorumlu ortak bas denetgi diizeyinde de olabilmektedir
(Senyigit ve digerleri 2014, 85).

Denetim firmasi rotasyonu 2016 yilinin Haziran ayindan itibaren Avrupa Birligi tiye iilkeleri
icin, 2010 yilindan bu yana ise Tiirkiye’de kamu yararim ilgilendiren kuruluglar agisindan
uyulmasi zorunlu olan bir uygulamadir. Rotasyon zorunlulugunun yiiriirliige konmasi dncesinde
zorunlu rotasyona tabi olmanin avantajlar1 ve dezavantajlari {izerine gerek pek ¢ok akademik
calisma yapilmistir. Bu ¢alismalarin yapilmasindaki amag ongoriilen ve gézlemlenen sonuglarin

bir araya getirilerek bu konuda bir politika birligi saglanmasidir.

2. AVRUPA BIRLiIGI ULKELERI’NDE DENETCi  ROTASYONU
UYGULAMALARI

Avrupa Komisyonu ilk kez 2004 yilinda zorunlu denetci rotasyonu kavramini giindeme
getirmis ve tartismis fakat sonrasinda bu uygulamanin kabul edilmemesine karar vermistir.

2010 yilinda Avrupa Komisyonu tarafindan yaymlanmig olan “Denetim Politikasi: Krizden
Cikarilacak Dersler isimli Yesil Kitap’da® denetginin roliine, denetginin bagimsizligina ve 2011
yili i¢inde Avrupa’daki denetim piyasasinin igleyisine iligkin birtakim yasa tekliflerinde
bulunulmustur. Avrupa Komisyonu tarafindan, denetginin bagimsizliginin en temel dlgiilerinden

bir tanesi olarak kabul edilen zorunlu denetgi rotasyonu kavrami da bu yasa teklifleri iginde

! Yesil kitaplar, Avrupa Komisyonu tarafindan belirlenmis bir konuda cikarilan tanisma ve tartisma
slirecini baslatmak amaciyla yayimlanan dokiimanlardir.



Yatirim Fonlarmin Mali Tablolarina Iliskin Denetci Gériisleri ile Denetci Rotasyonu Arasindaki iliski

onemli bir yer tutmaktadir. Buna gore zorunlu denetci rotasyonu uygulamasi kapsaminda
denetim firmas1 her 6-9 yilda bir kez degistirilmelidir.

Avrupa Birligi Parlamentosu 3 Nisan 2014 tarihinde denetleme kalitesini iyilestirmek ve
finansal bilgiye olan yatirimer giivenini tekrar kazanmak amaciyla “Denetim YoOnergeleri ve
Direktifleri” bagligi altinda bir takim yeni diizenlemeler yayimlamistir. Diizenlemeye gore,
Avrupa Birligi kapsamindaki tiim kamu yararini ilgilendiren kuruluslar (KAYIK) en fazla 10
yilda bir denetgi rotasyonuna tabi olmalidirlar. Eger kurulus bagimsiz denetgisi olacak sirketi
halka acgik bir ihale ile secti ise bu siire 20 yila kadar, eger kurulusun denetimi birden fazla
sayida denetim sirketi

tarafindan ortak olarak gerceklestiriliyor ise silire 24 yila

uzayabilmektedir.

3. TURKIYE’DE DENETCi ROTASYONU UYGULAMALARI

Ulkemizde denetci rotasyonuna iliskin diizenlemeye bakildiginda, belirtilen siireleri kisaltma
yetkisi Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nda birakilmak iizere,
diizenleme yetkisi Tiirk Ticaret Kanunu’nda birakilmistir. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun
400. maddesinin 2. fikrasi denet¢i rotasyonuna iliskin hiikiimler icermektedir. Buna gore
rotasyon siiresinin hesabinda 10 yillik donemler esas alinacaktir. Eger bir igletme 10 yillik bir
donem iginde arka arkaya olmasa dahi, toplam 7 yil boyunca ayni denet¢i ile galigsmis ise, bu
denetci ile olan ¢alismaya ii¢ yi1l ara verilmesi zorunludur. Tiirkiye’de 2006 yilindan bu yana
denet¢i rotasyonuna iliskin olarak yapilmis olan diizenlemeler ve igerikleri kronolojik olarak

Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Tiirkiye’de 2006-2017 Yillar1 Arasinda Denetci Rotasyonu Konusunda Yapilmis
Olan Diizenlemeler ve icerikleri

Yillar ilgili Diizenleme Diizenlemenin icerigi

12/06/2006 | Seri X, No 22 sayili | Bagimsiz denetimlerde (6zel bagimsiz denetim dahil) en
“Sermaye Piyasasinda | ¢ok 7 yil igin ayn1 miisteri ile ¢alisilabilir.
Bagimsiz Denetim | Bagimsiz denetim kurulusunun tekrar ayni miisteri ile
Standartlari Hakkinda | bagimsiz denetim s6zlesmesi imzalayabilmesi i¢in en az 2
Teblig” hesap doneminin ge¢mesi zorunludur.

25/10/2009 | Seri X, No: 25 Sermaye | Madde (10)
Piyasasinda Bagimsiz | -denet¢i ve iizeri unvanli denetim kadrosunun, 25 kisi
Denetim Standartlar1 | sorumlu ortak bas denet¢i olmak iizere en az 75 kisiden
Hakkinda Tebligde | olusmasi ve bu kadronun asgari sayisinin faaliyet siiresince
Degisiklik  Yapilmasina | muhafaza edilmesi,
Dair Teblig - kalite kontrol sisteminin gozetiminden sorumlu tam
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zamanli gorevlendirilecek en az 2 sorumlu ortak bas
denetgi, 2 bas denetgi ve tam veya yari zamanl
gorevlendirilecek yeter sayida denetciden olusan bir kalite
kontrol giivence komitesi olugturulmasi,

- belirtilen asgari sayida denetim kadrosunun, kalite
kontrol sisteminin gdzetiminden sorumlu komite iiyesi
sorumlu ortak bas denetci, bas denet¢i ve diger denetgilerin
ve kalite kontrol sisteminin g¢alismasina ve gdzetimine
iliskin  esaslarin, bagimsiz denetim sdzlesmesinin
imzalanma tarihinden en az 9 ay once Sermaye Piyasasi
Kurul’una bildirilmis olmasi.

Yukarida belirtilmis olan kosullar yerine getirildigi
takdirde denetim firmasi bazinda degil fakat sorumlu ortak
bas denet¢i bazinda rotasyona izin verilmistir.

Bir sorumlu ortak bas denetci, bir miisteri sirket ile
yapilan bagimsiz denetim sézlesmesinde, her haliikarda en
cok 7 hesap donemi gorev alabilir. Sorumlu ortak bas
denet¢inin ayni miisteri sirketin denetim calismalarinda
gbrev alabilmesi i¢in en az 2 hesap doneminin ge¢mesi
zorunludur.”

14/2/2011

6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu

Madde (400)

Bir bagimsiz denetleme kurulusunun, bir sirketin
denetlenmesi i¢in gorevlendirdigi denet¢i yedi yil arka
arkaya o sirket i¢in denetleme raporu vermisse, o denetgi
en az iki y1l igin degistirilir.

26/06/2011

6102 sayili Tirk Ticaret
Kanunu

(Degisik: 26/6/2012-6335/19 md.) On yil iginde aym
sirket i¢in toplam yedi y1l denetgi olarak segilen denetci {i¢
yil gegmedik¢e denetgi olarak yeniden segilemez.

26/12/2012

Bagimsiz Denetim

Yonetmeligi

Madde (26)

Ug yil gegmedikge; denetim kuruluslar1 son on yilda yedi
yil, denetim kuruluslarinda galisanlar da dahil olmak {izere
denetgiler ise son yedi yilda bes yil denetim calismasi
yiiriittiikleri isletmelere iliskin denetimleri
istlenemezler. Gegen siirelerin hesabinda ayni denetim
ag1 i¢inde bulunan kuruluslar ile iligkili denetim
kuruluglar1 tarafindan yapilan denetimlerde gecen siireler
topluca dikkate alinir. Calistigi denetim kurulusuna
bakilmaksizin, denet¢inin ayn1 denetlenen isletmede
gecirdigi siireler birlikte dikkate alinir.

28/03/2013

6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu

(Degisik ikinci ciimle: 28/3/2013-6455/81 md.)

Kamu Gozetimi,Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumu bu fikranin uygulanmasina iliskin usul ve esaslari
belirlemeye ve bu fikrada belirtilen siireleri kisaltmaya
yetkilidir.

28/06/2013

- Seri: X, No: 28

“Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denetim
Standartlari Hakkinda
Tebligde Degisiklik

Yapilmasina Dair Teblig”

3. Kisim, 1. Boliim, Madde (6),

Bagimsiz Denetim Soézlesmesinin Yirirligi: 4. fikra
uyarinca Bir bagimsiz denetim kurulusunun, miisteriye
verecegi denetim hizmetinin azami siiresi ve kisitlamalari
hususlarinda, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ve Kamu
Gozetim, Muhasebe ve Denetim Kurumu
diizenlemelerinde yer alan hiikiimler gecerlidir.
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9/10/2013

Kamu Gozetimi ve
Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu
Duyurusu

- Denetimde rotasyona iligkin kanuni diizenleme TTK’ nin
400 {incii maddesiyle hiikiim altina alinmig olup, Kanunun
denetime iligkin hiikiimleri 01.01.2013 tarihinde yiiriirliige
girdiginden, bu tarihten dnce ¢esitli kurumlarm bu konuyla
ilgili yirtirlikkteki idari_diizenlemeleri bu tarihten itibaren
gegerliligini  yitirmistir. Kanun hiikkmiine gore, rotasyon
stirelerinin hesaplanmasi on yullik dénemler
itibartyla yapilacak olup her yil i¢in geriye doniik son on
yillik doneme bakilacak, toplam yedi yil ayni isletmenin
denetiminin tstlenilmis olmast durumunda denetime ii¢ yil
ara verilecektir.

- TTK’nin Gegici 6 nc1 maddesi uyarinca, ilgili mevzuatina
gore denetime tabi sirketlerce segilmis bagimsiz denetim
kuruluglarinin  01.01.2013 tarihinden oOnce denetimde
gegen siireleri rotasyon siirelerinin  hesaplanmasinda
dikkate alinacaktir.

19/01/2017

Kamu Gozetimi ve
Muhasebe ve Denetim
Standartlari Kurumu
Kurul Karari

- Son on yil igerisinde yedi yil bir sirketin denetimini
istlenen bagimsiz denetim kurulusunun, yedi yillik
denetim stiresinin hemen ardindan denetime zorunlu olarak
iic yil kesintisiz ara vermesi, sonraki rotasyon siiresi
hesaplanirken verilen aranin ve aradan Onceki denetim
stiresinin hesaplamaya katilmamasi ve ii¢ yillik kesintisiz
aray1 takip eden on yil i¢inde yedi y1l denetim yapabilme
stiresinin tekrar baglatilmasi

- Bir sirkete art arda yedi yil denetim hizmeti verilmesi
halinde de yedi yillik denetim siiresinden hemen sonra
denetime zorunlu olarak {i¢ y1l kesintisiz ara verilmesi,

- 2013 yili dncesinde mevzuatinda Ongoriilen siire kadar
kesintisiz ara verildigi takdirde, miiteakip rotasyon siiresi
hesaplanirken verilen aranin ve aradan Onceki denetim
stiresinin hesaplamaya katilmamasi, arayi takip eden on yil
icinde yedi yil denetim yapabilme siiresinin tekrar
baglatilmasi,

- Aralarin kesintisiz olmadig1 durumda geriye doniik on
yila bakilmasi, aym sirkete toplam yedi yil denetim
hizmeti verilmisgse ii¢ y1l kesintisiz ara verilmesi,

-2013 yili ve sonrasinda ihtiyari denetimlerde gegen
siirelerin de rotasyon siiresinin hesaplanmasinda dikkate
alinmasi,

4. AMERIKA BIRLESIK DEVLETLERI’NDE DENETCIi ROTASYONU

Amerika’da denetim rotasyonu ile ilgili gelismelerin temelleri

1978 yilma kadar

uzanmaktadir. 1978 yilinda American Institute of Certified Public Accountants (AICPA) yaptig1

degisiklikler ile Securities and Exchange Comission (SEC) diizenlemelerine bagli olarak
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faaliyetlerini siirdiiren, diger bir deyisle halka agik sirketler igin, 7 yil siiren bir denetim hizmeti
sonunda, sorumlu ortak rotasyonunu zorunlu kilmistir. Buna ek olarak yukarida so6zii gegen 7
yil1 takip eden 2 yil boyunca da aym sorumlu ortak ile tekrar galisilmasina izin vermemistir.
2002 yilinda yiiriirliige giren Sarbanes-Oxley yasasi ile denetim rotasyonun kavraminin kapsami
genislemis, yalmzca sorumlu ortagin degil aym1 zamanda mutabakat ortagi? sayilan denetcinin
de rotasyona tabi tutulmasi zorunlulugu getirilmis ve rotasyon siiresi de halka acik sirketler igin
7 yildan 5 yila indirilmistir. 2003 yilindaki SEC diizenlemeleri ile sorumlu ortak ve mutabakat
ortaginin ayni misteri ile 5 yil calistiktan sonra, takip eden 5 yil iginde tekrar birlikte
calisamayacaklar1 konusunda yeni bir uygulama hayata geg¢irilmistir (Bowlin ve digerleri 2015).
Amerika’da halka ac¢ik olmayan sirketler ve kar amaci giitmeyen kuruluslar icin ise ne denetim

sirketi ne de sorumlu ortak agisindan bir rotasyon zorunlulugu bulunmamaktadir.

5. DENETCi ROTASYONUNUN DEZAVANTAJLARI

Zorunlu denet¢i rotasyonuna karsi olan argiimanlarin pek c¢ogu aslinda denetim kalitesi
kavramini temel almaktadir. Dolayisiyla karsit argiimanlari incelemeden 6nce denetim kalitesi
kavramindan s6z etmekte yarar vardir.

De Angelo’ya gore (1981) denetim kalitesi denet¢inin asilsiz beyanlari tespit etme
becerisinin ve bu asilsiz beyanlardan kaynaklanan hatalarin raporlanmasinin bir fonksiyonudur.
Burada denetginin asilsiz beyanlari tespit etme becerisi denetginin teknik yeterliligi ile, hatalarin
raporlanmasi ise denetginin bagimsizligi ile iliskilendirilmektedir.

Dehkordi ve Makarem’e goére (2011,12) higbir biiyiik denetim firmasi belli bir miisterinin
lehine davranmak suretiyle piyasada sahip oldugu san ve s6hreti dolayisiyla bagimsizligina
iliskin algiy1 tehlikeye atmak istemeyecektir. Buna ek olarak biiyiik denetim firmalar1 kiigiik
denetim firmalarina gore daha iistiin teknoloji kullanmak ve daha nitelikli denetim personeli ile
calisma imkanina sahip olmalar1 nedeniyle hata ve hilelerin ortaya ¢ikarilmasi asamasinda daha
avantajli durumda olacaklardir.

Behn ve arkadagslari’na gore (2008 4 Biiyiik (Pricewaterhouse Coopers, Deloitte Touhce,
Ernst and Young, KPMG) olarak nitelendirilen denetim sirketlerinde calisan analistlerin
gelecege iliskin yaptiklar1 tahmin ve ongoriilen kiigiik denetim sirketi analistlerinin tahmin ve

ongoriilerine oranla daha gecerli ve gercek¢i oldugunu ortaya koymuslardir. Biyiik denetim

2 “Concurring partner” terimi yerine kullanilmustir.
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sirketlerinin kiiciik denetim sirketlerine gore daha nitelikli personel calistirma, daha iistiin
teknoloji kullanma yonlerinden daha avantajli olduklar1 da yapilan ¢alisma neticesinde ulasilan
onemli sonuglardandir.

Francis ve Wilson’a gore (1988) biiyiikk 6lgekli ve uluslararasi alanda faaliyet gOsteren
denetim firmalarmin belli bir marka itibarina sahiptirler ve sunduklar1 denetim hizmetinin
yiiksek kalitesi ile de bu itibar1 korumak ve siirdirmek motivasyonundadirlar. Buna ek olarak
miisteri ile herhangi bir diizeyde finansal bagimliligin olmamasi, bu denetim firmalarinin daha
bagimsiz davranmalarinin da yolunu agmaktadir. Daha bagimsiz davranabilmek konusunda
biiylik denetim firmalarina kiigiik denetim firmalarina oranla miisterileri ile daha fazla pazarlik
yapabilme giicii de saglamaktadir.

Dunn ve Mayhew’a gore (2004) sektorde uzman olmak ve raporlama kalitesi arasinda pozitif
yonlii bir iligki bulunmaktadir. Yazarlara gore belli bir sektdrde pazar payr daha yiiksek olan
denetim sirketinin sektor uzmanligi da digerlerine gére daha fazladir. Sektdrde uzman olan
denetim sirketinin de sektordeki diger denetim sirketlerine gore denetim kalitesi daha yiiksektir.
Ayrica denetim firmasinin belirli bir sektordeki denetim yapma tecriibesi arttikga, sirkette
calisan denetcilerin de sektore iliskin sorun belirleme ve problem ¢ozebilme kabiliyetleri
artacaktir. Bu alandaki kabiliyetleri artan sirketler sektordeki tecriibesine leke diisiirmeyecek
kalitede denetim faaliyeti yiiriitme konusunda oldukga istekli davranacaklardir.

Owhoso ve digerleri (2002) yaptiklar1 c¢alismalarinda, sektérde uzmanligi bulunan
denetgilerin ayn1 sektérde uzman olmayan denetgilere oranla hata ve hileleri ortaya ¢ikarma
konusunda daha yiiksek beceriye sahip olduklarini ortaya koymustur. Bu agidan bakildiginda
hata ve hilelerin ortaya ¢ikarilmasindaki basarisi denetim kalitesinin belirgin bir igareti olarak
kabul edilecektir.

Carcello ve Nagy (2002) yilinda yaptiklari ¢aligmalarinda sektdrde uzmanlik ve finansal
raporlama kalitesi arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Yapilan ¢alisma denetim firmasi tercihini
sektor uzmanligi yiiksek olan sirketler arasindan tercih eden miisterilerin SEC’in zorlayici bir

takim diizenlemelerinin daha kolay tistesinden geldiklerini ortaya koymustur.
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6. DENETCi ROTASYONUNUN AVANTAJLARI

ICAS 2 2012 yilinda zorunlu denetim firmasi rotasyonu uygulamasi hakkinda bir aragtirma

raporu hazirlamistir. Bu aragtirma raporuna gore zorunlu denetim firmasi rotasyonu

uygulamasini destekleyen ii¢ temel argiiman bulunmaktadir (Ewelt ve digerleri 2012, 6-7):

Denetginin bagimsizligi kavrami temel olarak iki parcadan olusmaktadir: Gergek
anlamdaki bagimsizlik ve goriiniirdeki bagimsizlik (Raiborn ve digerleri 2006, 7).
Gergek anlamdaki bagimsizlik bir ruh halini yansitirken, denet¢inin goriintirdeki
bagimsizligi ise dissal bir degerlendirme icermektedir. Diger bir deyisle goriiniirdeki
bagimsizlik, finansal tablo kullanicilarinin denetgi firmaya iliskin algilari ile ilgilidir. Bir
denetcinin tam anlamiyla bagimsiz oldugundan s6z edebilmek i¢in her iki parcanin da
var olmasi gerekir, aksi halde tam bagimsizliktan s6z etmek miimkiin olmayacaktir.
Zorunlu denet¢i firma rotasyonu uygulamasina tabi olan bir denetim firmasi finansal
tablo kullanicilar tarafindan “daha bagimsiz” olarak algilanacaktir.

Denetci firmanin “ger¢ek anlamdaki bagimsizlig1” nin artacagi yoniindedir. Denet¢inin
gercek anlamdaki bagimsizliginin artmast da dolayli olarak denetim kalitesini
arttiracaktir. Denetci ve miisteri arasindaki fazla ve gereksiz samimiyet yapilan denetim
calismasinin sonuglarinin giivenirligine golge disiirebilir; dolayisiyla da denetim kalitesi
diisebilir.

Diger iki argiimandan bagimsiz olan ii¢ilincii argliman ise kiigiik denetim firmalar ile
ilgilidir. Buna gore zorunlu denetim rotasyonu uygulamasinin hayata gegmesi ile birlikte
daha kiigiik olgekli denetim firmalarimin da denetim piyasasindan pay alma olasiligi
artabilecektir. Ayn1 zamanda da kii¢iik denetim sirketlerinin 4-Biiyiik (Big Four) rakibi
ile daha etkin rekabet edebilmesine imkan saglayacak bir uzmanlik alani gelistirmesine

de neden olacaktir (Raiborn ve digerleri 2006, 40).

Yukaridaki belirtilmis olan argiimanlara farkli ¢aligmalardan katkilar yapmak olasidir.

Ornegin eger denetim sirketi miisteri isletme ile yalnizca sinirl bir siire igin birlikte calisacagini

bilirse miisteri, isletmenin tartigilabilir ya da siiphe uyandirici olarak nitelendirebilecegi

uygulamalarimi daha yiiksek sesle sorgulayabilecektir (Raiborn ve digerleri 2006, 39).

3 fskogya Yeminli Hesap Uzmanlar1 Enstitiisii Aragtirma Komitesi
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Benzer bir sekilde Gietzmann ve Sen (2002) ve Carey ve Simnett (2006) yaptiklar
caligmalarinda denetim sdzlesmesinin siiresi uzadikg¢a denet¢inin bagimsizliginin azaldigini
ortaya koymuslardir.

Zorunlu rotasyon ayni zamanda denetcilere miisterilerin finansal tablolarina daha taze bir
bakis agis1 ile bakmalarini saglamaktadir. Finansal tablolara daha taze bir bakis belki de daha
once gozden kagmis olan bir takim hatalarin giin 15181na ¢ikmasini saglayabilir (Barton 2002, 8).
Rotasyon uygulamasina taraftar olan arastirmacilar denet¢inin miisterisi ile uzun yillar
gecirdikten sonra ona karsi olan yaklagiminin tarafsizligin1 kaybedecegini, aradaki iliskinin
yorgun, bitkin ve yipranmis bir iliski haline doniiseceginden s6z etmektedirler (Barton 2002 ,9)

PCAOB (The Public Company Accounting Oversight Board) 2014 yilinda yaptigt
aciklamasi ile zorunlu rotasyon uygulamasinin denetim iicretlerine etkisi iizerine bir yorumda
bulunmustur®. Bu agiklamaya goére Avrupa iilkelerinde, Ingiltere hari¢ olmak iizere, zorunlu
rotasyon uygulamasinin yasalastirilmasi sonrasinda denetim iicretlerinde %20-%40 araliginda
bir diislis izlenmistir. Denetim {icretlerindeki diisiis miisteri isletmeler tarafindan bir avantaj
olarak algilanmistir. Fakat durum diizenleyici otoriteyi endiselendirmistir ¢iinkii denetim
ticretlerindeki diisiis sonucunda yiiksek kalitede denetim hizmetinin sunulmaya devam edilip
edilemeyecegi hakkinda siiphe ortaya ¢ikmustir.

Benzer bir bigimde Florio ve digerleri (2015) yaptiklar1 ¢alismalarinda zorunlu denetim
rotasyonu ile denetim {icretleri arasindaki iligkiyi aragtirmiglardir. Caligmanin sonuglarina gore
rotasyonun yapildigi donemi takip eden donemde 4 Biiylik denetim sirketleri ile calisan
isletmelerin denetim iicretlerinde bir diislis izlenmis, 4 Biiyiik ile ¢aligmayan isletmelerin
0dedigi denetim licretlerinde ise bir degisiklik gozlenmemistir.

Zorunlu denetim rotasyonunun maliyetleri ile ilgili bir goriis de Raiborn ve digerlerinin
(2006) yaptiklar1 ¢alismada ortaya konmustur. Buna goére, zorunlu denetim rotasyonu sonucu
katlanilacak olan maliyetler basarisiz bir denetim ¢aligmasi sonucunda katlanilacak olan

maliyetlerden ¢ok daha diisiiktiir.

“http://www.accountingtoday.com/news/auditing/audit-firm-rotation-leading-to-lower-audit-fees-in-
europe-72945-1.html, Erigim tarihi: 20 Agustos 2016
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7. ARASTIRMANIN AMACI VE LITERATUR TARAMASI

7.1. Arastirmanin Amaci:

Bu arastirmanin temel amaci menkul kiymet yatirim fonlarinin 2012-2015 yillar1 arasindaki
donemde, denetim raporunda almig oldugu goriis dogrultusunda calistigi denetgiyi degistirip
degistirmediginin belirlenmesidir. Bunun yan1 sira menkul kiymet yatirim fonlarinin denetimine
iliskin piyasanin da temel goriintiisiiniin ortaya ¢ikarilmasi amaglanmaktadir. Caligmanin
cevaplamaya calistig1 aragtirma konular1 agagidaki bigimde 6zetlenebilir:

- Menkul kiymet yatirim fonlar1 2012-2015 yillar1 arasindaki 4 yillik dénem boyunca

denetim raporlarinda hangi goriisleri almiglardir?

- Menkul kiymet yatirim fonlar1 2012-2015 yillar1 arasindaki 4 yillik donem boyunca
hangi denetim sirketleri ile calismayi tercih etmislerdir?

- 2012-2015 yillart arasindaki 4 yillik dénem boyunca menkul kiymet yatirim fonu
denetcisi daha siklikla, sartli goriis aldiktan sonra mi, yoksa olumlu goriis aldiktan sonra
degismistir?

- Menkul kiymet yatirim fonu 2012-2015 yillar1 arasindaki 4 yillik dénem boyunca sarth
goriis alarak denetcisini degistirdikten sonra takip eden dénemde olumlu goriis almis

midir?

7.2. Literatiir Taramasi:

Burton ve Roberts (1967) yaptiklar aragtirmada, denetgi degisikliginin temel nedenlerinin
sirketteki yonetim degisiklikleri, yeni finansman politikalarinin geregi olarak ortaya g¢ikan ek
hizmet veya artan ihtiyaglar biciminde ortaya ¢iktig1 goriilmistiir. Bunun yani sira Burton ve
Roberts’in aragtirmasmin diger bir dikkat ¢ceken sonucu ise denetim iicretleri ile denetginin
degismesi arasinda pozitif bir iligkinin saptanamamis olmasidir.

Chow ve Rice (1982, 327), Burton ve Roberts’in yapmis olduklar1 arastirmasinin
sonuclarindan yola ¢ikarak 1982 yilinda denet¢i goriisleri ve denetcinin degistirilmesi
(rotasyonu) arasindaki iligkiyi belirlemeye yonelik yeni bir arastirma yapmislardir. Bu
aragtirmanin  sonuglarin1  su bicimde O&zetlemek olasidir: (1) Sirketlerin denetgilerini
degistirmeye iten en temel etken denetim goriisiiniin sartli olmasidir. (2) Yonetim degisikligi,
yeni bir finansman kaynag1 bulunmasi, sirket birlesmeleri etmenleri ise denetcinin degistirilmesi

kararinda goreceli olarak ¢ok diisiik bir 6neme sahiptir. (3) Sarthh goriis aldiktan sonra
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denetcilerini degistirmeyen sirketler ile karsilastirildiginda, sarthh goriis aldiktan sonra
denetgilerini degistiren sirketlerin takip eden donemde olumlu goriis almaya daha yatkin
olduklarma iligkin bir gézlem bulunmamaktadir.

De Angelo (1982) 6zel sektorde faaliyet gosteren petrol ve gaz sirketlerinin denetgilerini
degistirmesine yonelik olarak yaptigi c¢aligmasinda 246 sirketi incelemistir. Caligmanin
sonuglari petrol ya da gaz sirketinin yonetiminin, birlikte ¢alistig1 denetim sirketi ile muhasebe
politikalarinin uygulanmasi konusunda hemfikir olmay1 istedigini ortaya koymustur. Ayrica De
Angelo sirketlerin sarth goriis almaktan kaginmasinin denetcinin degismesi tizerinde 6énemli bir
etkisi oldugu yoniindeki hipotezi de reddetmistir.

Schwartz ve Menon (1985) 132 adet iflas etmis ve 132 adet iflas etmemis sirket {izerinde
yaptiklar1 arastirmalarinda basarisiz sirketlerin denet¢i degistirmelerine yol acan etmenleri
belirlemeye calismiglardir. Schwartz ve Menon’in calismasinin en temel bulgusu basarisiz
sirketlerde denet¢i degistirme sikliginin olduk¢a yiiksek oldugudur. Bunun yani sira denetci
degistirilmesi, denetim goriisii ve yonetim degisikligi arasinda herhangi bir ilisik tespit
edilememistir.

Craswell (1988) calismasinda sartli goriis alinmasi ve denet¢inin degistirilmesi arasinda bir
iligki bulunup bulunmadigini incelemistir. Calismanin sonuglart misterinin sartli goriis almasi
ile denet¢inin degistirilmesi arasinda pozitif yonlil bir iliski oldugu yoniindedir. Denetgilerini
degistirdikten sonra olumlu goriis alan sirketlerin orani denetgilerini degistirmeyen sirketlere
oranla daha yiiksektir.

Haskins ve Williams (1990) literatiirde daha onceden incelenmis olan denet¢i degistirme
degiskenlerinden sectikleri 10 adet degiskeni kullanarak denetci degistirmeye iliskin bir model
olusturmaya c¢alismiglardir. Haskins ve Willams’in denet¢i degistirmeye neden olabilecek 10
adet degiskeni miisteriye yonelik (finansal sikinti, denetim goriisii, sirket sahibinin degismesi,
halka arz, sirketin biiylimesi) ve denetgiye yonelik (biiyiik denetim sirketi iicretlerin ticretlerinin
daha yiiksek olduguna iliskin alg1, denetim kalitesi, denetginin prestiji°, denetim girketinin pazar
pay1) olmak flizere iki grupta toplanarak incelenmistir. Calismanin sonuglarini su sekilde
Ozetlemek miimkiindiir: (1) Eger denetcinin degismesi biiyiilk denetim sirketlerinin kendi

arasinda degisim bigiminde gergeklesiyorsa, denet¢i degistirilmesine durumsal yaklagim ile

° Haskins ve Williams’in galismasinda denetginin prestiji denetim sirketinde ortak basina diisen denetim
iicreti ile agiklanmistir. Dolayisiyla yiiksek iicret yiliksek prestij anlamindadir.
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yaklagmak gerekmektedir. (2) Denetim firmasinin sektorde dominant olmasi (yani pazar
paymin yiikksek olmasi) ve miisterinin finansal agidan saglikli olmasi, miisteri sirketin
biiyiikliigii ve biiyliime hiz1 denet¢i degistirme konusunda goreceli olarak yiliksek dneme sahiptir.
(3) Denetim goriisii ve halka arz denetci degisimini etkileyen faktorler arasinda yer almamustir.

Citron ve Tafler (1992) Ingiltere’de 1979-1986 yillara arasinda borsa iiyesi sirketler {izerinde
yaptiklar1 galigmalar1 neticesinde su sonuglara ulagsmiglardir: (1) Olasi sirket basarisizlig ile
sartli/olumsuz gorilis almak arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir.(2) Sartli/olumsuz goriis
alan sirketler yiiksek oranlar ile takip eden donemde denetcilerini degistirmislerdir.(3)
Sartli/olumsuz goriis alan sirketlerin ¢ogu hayatta kalmayr basarmistir, dolayisiyla kendini
gerceklestiren kehanet nedeniyle denetcinin bagimsizligindan vazgecmesine gerek yoktur,
denetci gerek gordiigii durumlar icin sartli/olumsuz goriis vermekten kaginmamalidir.(4) Biiytik
denetim sirketleri, kiiciik denetim sirketlerine oranla daha fazla sartli/olumsuz goriis
vermemektedir.

Gregory ve Collier (1996) yaptiklar1 calismada denetim iicretleri ve denet¢i degisimi

arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Arastirmanin sonucunu asagidaki bicimde ozetlemek
miimkiind{ir:
(1) Denetim s6zlesmesinin yapildigi ilk yillarda denetim {icretinin daha diisiik oldugu, takip
eden yillarda ise denetim sirketinin {icreti normal seviyeye ¢ekmek icin g¢aba harcadigi
goriilmiigtiir. (2) Kiiciik denetim firmalar1 ile denetgilerini degistirerek 4 Biiylik denetim
sirketinden bir tanesi ile galigmak istediklerinden denetim iicretlerinde bir diisiis gézlenmistir ve
bu diisiisiin nedeni “4 Biiyiik primi” olarak adlandirtilmstir.

Krishnan ve digerleri (1996) yaptiklar1 ampirik ¢alismalarinda, denetim sirketinin sarth
goriis vermesi ve denet¢inin degistirilmesi arasindaki iliskiyi test etmiglerdir. Yapilan ¢alismada
denetcilerini degistiren sirketler ile sartli goriis alan sirketlerin 6zelliklerinin benzer oldugu
varsayimi bulunmaktadir. Yazarlarin bulgular1 sartli/olumsuz goriis almanin denetginin
degistirilmesi iizerinde pozitif bir etkisi bulundugu yoniindedir.

Woo ve Koh (2001) denet¢i degisikligine neden olan faktorleri belirleyebilmek amaciyla
1986-1995 yillan1 arasinda Singapur Borsasi’na kayith olan sirketler iizerinde bir arastirma
yapmiglardir. Calismanin sonuglari asagidaki gibidir: (a) Denetim goriisii ve denet¢inin
degistirilmesi arasinda bir iliski tespit edilememistir. (b) Sirketlerde yonetim kademesinde

degisiklikler olduk¢a denetcinin degismesi ihtimali de artmaktadir. (c) Sirketlerin gelirlerini



Yatirim Fonlarmin Mali Tablolarina Iliskin Denetci Gériisleri ile Denetci Rotasyonu Arasindaki iliski

manipiile etme firsatlar1 arttik¢a denetgilerini degistirme egilimleri de artmaktadir.  (d)
Kaldiragtan yararlanma derecesi arttik¢a denetginin degisimine daha sik rastlanmaktadir. (e)
Karmagiklik seviyesi daha yiiksek olan isletmeler olmayan igletmelere gore denetgilerini daha
sik degistirmektedirler. (f) Biiyliyen sirketlerin denet¢i degistirme egilimleri de daha yiiksektir
ve degisim kiiciik denetim sirketlerinden biiyiik denetim sirketlerine dogru olmaktadir.

Geiger ve Rama (2006), Li ve arkadaglar1 (2008), Lai (2013) ve Krishnan ve arkadaslari
(2016) yaptiklar1 galigmalarinda ayni sonuglara ulagmuglardir. Yazarlar 4 Biiyiikk denetim
sirketinin muhasebe hata ve hilelerini tespit etmekte kiigiik olanlara nazaran daha basarili
olduklarini ortaya koymustur. Bu basar1 biiylik denetim sirketlerine denetim ¢alismalarinda daha
konservatif davranabilme ve gerektigi durumlarda sartli/olumsuz goriis iceren rapor sunabilme
imkani saglamaktadir.

Hudaib ve Cooke (2002) yilinda yaptig1 calismasinda Londra 1986-1995 yillar1 arasinda
Londra Borsasi’na kote olan sirketler {izerine yaptiklari ¢aligmalarinda diger tim degiskenler
ayni kaldig: takdirde: (1) Finansal sikint1 arttik¢a sarthi goriis bildirme olasiligini artirmaktadir
(2)Yonetsel kademede herhangi bir degisiklik meydana gelmemis ise sarth goriis bildirme
olasilig1 da azalmaktadir
(3)Miisteri isletme ile denetgi sirket arasindaki iliski ¢aligilan siire uzadik¢a yakinlasacak
yakinlastik¢a, denet¢inin olumsuz nitelikte sayilabilecek bir goriis bildirmesi ihtimali azalmakta,
bu ihtimalin azalmasi da denet¢inin isinde kalmaya devam etmesini saglamaktadir (4)Sarth
goriis alindiktan sonra sirketin denet¢i degistirme egilimi artmaktadir (5) Biiyiikk denetim
sirketleri tarafindan denetlenmis olan kiigiik sirketlerin denetgilerini bir sonraki dénem igin
degistirme egilimlerinin daha yiiksek oldugunu bulgulamislardir.

Vanstralen (2003) yaptigi ampirik ¢alismasinda miisteri isletmenin sartli/olumsuz goriis
almasinin denet¢i degistirme ve iflas lizerindeki etkisini belirlemeye g¢alismistir. Calismanin
sonuglarini takip eden bigimde 6zetlemek olasidir : (1) Misteri sirketin denetim goriisti olarak
sartli/olumsuz goriis almasi sirketi iflas aciklama olasiligimi artirmaktadir. (2) Sartli/olumsuz
goriis alan isletmelerin bu goriisii aldiklari yili takip eden yil i¢inde denetgi degistirme egilimleri
yiiksektir. (3) Zorunlu rotasyon donemi Oncesi alinan olumsuz/sartli goriisler denetginin
degistirilmesi ihtimalini artirmaktadir.

Chadegani ve digerleri (2011) yaptiklar1 ¢alismalarinda 2003-2007 doneminde Tahran

Borsa’sina kote olan sirketler {izerinde yaptiklar1 caligmalarinda denetim kalitesi ile denet¢inin

2017/3

683



2017/3

684

Dr. iklim Elif Umut

degistirilmesi arasinda anlamli bir iligki oldugunu, sarth goriis almak ve denet¢inin
degistirilmesi arasinda ise higbir iliskinin tespit edilemedigini gostermektedir.

Fontaine ve digerleri (2013) yilinda yaptiklar1 nitel ¢alismalarinda denet¢i firma sec¢imi
goriigmelerinde aktif olarak rol almis olan 20 finansal ydnetici ile denetci firmayi degistirme
sebepleri ve denetim hizmetlerinin kalitesine iliskin algilarimin belirlenmesi amaciyla yiiz yiize
anket uygulamiglardir. Arastirmanin sonucuna gore denetci degistirmenin en temel nedeninin
denetci-miisteri arasindaki iligski oldugu ortaya ¢ikmistir. Miisteriler denetci firmanin herhangi
bir nedenle ulasilmaz oldugu algisina sahip olduklari zaman denetci firmaya degistirmek
istemektedirler.

Suyono ve digerleri (2013) calismalarinda Endonezya Borsasi’na kayith iiretim isletmeleri
iizerinde yaptiklar1 arastirmanin istatistiksel sonuclarina gore miisteri isletmenin finansal
durumu, denetim sirketleri arasindaki rekabet ve denetcinin isinde kalmasi denetci degistirmeyi
etkileyen faktorler arasinda yer alirken, denetim ficretler ve denetim sirketinin biiyiikligi ile
denetcinin degistirilmesi arasinda anlamli bir iliskiye ulagilamamustir.

Salleh ve Jasmani (2014) ¢aligmalarinda farkli denetim goriisleri ve denetcinin degistirilmesi
arasindaki iligkiyi belirleyebilmek amaciyla Malezya Borsasi’na kayith sirketler {izerine
yaptiklar1 ¢alismanin sonuglarim1 su bicimde &zetlemek miimkiindiir: (1) Biiyiikk olmayan
denetim sirketleri 4 Biiylik denetim sirketlerine oranla daha fazla sayida sartli/olumsuz goriis
bildirmistir.(2) Zorunlu sorumlu ortak rotasyonu ile farkli denetim goriisleri verilmesi arasinda
bir iligki belirlenememistir. (3) Goniillii denetim firmasi rotasyonu ile farkli denetim goriigleri
arasinda gecerli bir iligki bulunmaktadir.

Stanisic ve digerleri (2015) yaptiklar1 arastirmada Sirbistan’da 2010-2013 yillar1 arasinda
13.561 adet bagimsiz denetim raporunu incelemisler ve denetginin degistirilmesi ve denetim
goriigii arasinda bir iliski aramislardir. Calismanin sonuglari olumlu veya sartli goriis alan
sirketlerin, bir sonraki yilda denetim sirketlerini degistirmeleri durumunda, ayni tiirde bir
denetim goriisii alma sanslarinin belirgin bigimde diisiik oldugunu isaret etmektedir.

Krishnan ve arkadaslar1 (2016) yaptiklar1 ¢aligmalarinda denetim sirketlerini net varliklarina
dayanarak biiylik ya da kiiclik olarak nitelendirmis ve net varliklar1 yiiksek olan yani biiyiik
denetim sirketlerinin sartli/olumsuz goriis vermeye daha egilimli olduklarma dair bir sonuca

ulagmistir.
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8. ARASTIRMANIN YONTEMI

Arasgtirmanim bu béliimiinde Kamuyu Aydinlatma Platformu web sayfasinda® taranan ve
gbzden gecirilmis 243 adet fonun bagimsiz denetimi sonucu elde edilmis olan ilgili verilerinden
10 soruluk bir denetleme Olcegi gelistirilmistir. Arastirma teknikleri literatiirli, tanimlayici
(descriptive) arastirmalarda, kiigiik popiilasyonlar i¢in en az % 20 6rneklem alinmasini tavsiye
etmektedir (Hosgor 2012). Bu arastirmaya dahil edilen fonlar tam sayim ( census ) yontemi ile
kapsanmis ve olusturulan olgege ait veriler bu fonlarin tamamindan elde edilmistir. Aragtirma
siirecinde olusturulan denetim 6lgegi ile dl¢iim yapilmustir. Olgiimlerin giivenirligini kestirmek
icin degisik yontemler vardir. Bunlardan birisi de Cronbach’in Alfa Katsayis1 yontemidir
(Thorndike ve digerleri 1991) . Alfa katsayisinin bulunabilecegi araliklar ve buna bagli olarak

da olctimlerin giivenilirligi asagida verilmistir.

0,00 << 0,40 ise ol¢iimler giivenilir degildir,
0,40 << 0,60 ise ol¢iimler diisiik giivenilirliktedir,
0,60 << 0,80 ise ol¢iimler oldukga giivenilirdir,

0,80 << 1,00 ise ol¢iimler yiiksek derecede giivenilir bir dl¢limdiir.

Aragtirmada kullanilan 6lgegin sonucunda elde edilen Glgiimlerin Cronbach Alpha katsayisi

0,68 olarak hesaplanmigtir. Bunun anlami 6lgiimlerin oldukga giivenilir 6l¢timler oldugudur.

9. ARASTIRMANIN BULGULARI

2012-2015 yillar arasinda galisma kapsaminda incelenen tiim yatirnm fonlarmin aldiklar
bagimsiz denetim gorislerini Tablo 2’de gosterilmektedir. Calismanin sonuglari gézlemlenen
donem boyunca, inceleme kapsamma alinan tiim yatinm fonlarinin denetim gériisii’ olarak
olumlu goriis aldiklarini gostermektedir. Bir bagimsiz denet¢inin olumlu goriis disinda kalan
diger bir goriisii aciklamasi i¢in denet¢inin ¢alisma alaninda bir sinirlama olmasi, denetginin
yonetimle arasinda secilen muhasebe politikalarinin uygulanmasi konusunda bir anlagsmazlik
bulunmasi ve ayn1 zamanda da bu sinirlama ve anlagmazliklarin finansal tablolar {izerindeki

etkilerinin énemli oldugu kanaatinde bulunmasi beklenmektedir. Ornegin denet¢i, miisteri

& www.kap.org.tr
" Denetim sirketi yaptig1 denetim ¢aligsmas: sonucunda 4 farkls tiir goriis bildirebilir: Olumlu goriis,
olumsuz goriis, goriis bildirmekten kaginma ve sartli goriis.
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sirketin muhasebe kayitlarmin geregi gibi tutulmamasindan kaynaklanan bir neden ile
uygulanmasi gereken bagimsiz denetim teknigini uygulayamaz ise ¢alisma alani sinirlanmig
olacaktir. Benzer bir bigcimde eger denetgi yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edemezse ya da
elde ettigi denetim kanitlar1 sonucunda finansal tablolarin 6nemli bir yanliglik igerdigi sonucuna
ulasirsa olumlu goriis vermekten kagiacaktir®,

Yapilan g¢alisma neticesinde, Orneklemi olusturan tiim yatirim fonlarimin gozlemlenen
donemler boyunca olumlu denetim goriisii aldiklar1 g6z oniinde bulunduruldugunda asagidaki
sonuglara ulasmak olasidir:

- Gozlemlenen donem boyunca yatirnm fonu denetgilerinin c¢alisma alanlarinda higbir

sinirlama olmamustir.

- Yatinm fonu yonetimi ve denet¢i sirket arasinda gézlemlenen dénem boyunca secilen

muhasebe politikalarinin uygulanmasi hususunda fikir ayriligi olusmamaistir.

- Yatirim fonu denet¢isi gdzlemlenen donemde yeterli uygun nitelikte denetim kanit1 elde

etmistir.

- Yatinm fonu denetcisi gozlemlenen donem boyunca elde ettigi denetim kanitlari

neticesinde finansal tablolarin 6nemli bir yanlislik icermedigi sonucuna ulagmistir.

Yapilan bir denetim c¢aligmasiin ve denetim g¢aligmasi neticesinde ortaya ¢ikmis olan
denetim raporunun “kaliteli” oldugundan s6z edebilmek i¢in daha Once literatiirde kontrol
degiskeni olarak kullanilmis olan pek c¢ok faktér bulundugundan onceki detayli olarak soz
edilmisti. Ornegin De Angelo finansal tablolara iliskin yapilan asilsiz ve hileli beyanlarimn tespit
edilmesi ve sOzii edilen asilsiz ve hileli beyanlar iceren unsurlarin raporlanarak ortaya
¢ikarilmasinin denetim kalitesinin temel gostergeleri oldugunu 6ne siirmistii. Buna gore yatirim
fonlarindan higbir tanesini gozlenen dénem boyunca olumlu goriis disinda bagka bir goriis
almadig i¢in Tirkiye’de yatirim fonu sektoriinde denetim kalitesinin yiiksek oldugundan s6z

edebilmek olasidir.

8 Bagimsiz Denetim Standard:i 705, “Bagimsiz Denetci Raporunda Olumlu Gériis Disinda Bir Goriis
Verilmesi, Standardinin 6.maddesi bagimsiz denetginin olumlu goriis disinda baska bir goris
verebilmesine iligkin temel kosullari bu sekilde belirlemistir.
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Tablo 6. 2012-2015 Yillar1 Arasinda Yatirim Fonlarimin Aldiklar: Denetim Goriisleri

Denetim 2012 2013 2014 2015
Goriisii/Yillar
Yatirnm | Yiizde | Yatirnm | Yiizde | Yatirnm | Yiizde | Yatirnm | Yiizde
Fonu (%) Fonu (%) Fonu (%) Fonu (%)
Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi
Olumlu Goriis | 243 100 243 100 243 100 243 100
Sartli Goriis - - - - - - - -
Gorlis - - - - - - - -
Bildirmekten
Kaginma
Olumsuz - - - - - - - -
Gortis
Toplam 243 100 243 100 243 100 243 100

Denetim kalitesinin gostergelerinden bir digeri ise denetim sirketinin biiytikliigiidiir.
Dehkordi ve Makarem (2011), Behn ve arkadaslar1 (2008), Francis ve Wilson (1988), Dun ve
Mayhew (2004), Owhoso ve arkadaglar1 (2002) ve Carcello ve Nagy (2002) caligmalarinda
denetim Kkalitesi ile denetim sirketi bulylkligi arasinda pozitif iliski oldugunu ortaya
koymuslardi. International Accounting Bulletin (IAB) 2016 yilinda 4 Biiyiik olarak adlandirilan
en bilyiik 4 denetim sirketini su sirayla agiklamustir:

(1) Price Waterhouse Coopers (PWC),

(2) Deloitte and Touche

(3) Ernst and Young

(4) KPMG.

Bu biiyiik dort sirketin arkasinda Baker Tilly sekizinci sirada ve Crowe Howarth ise
dokuzuncu sirada yer almaktadir. Bu siralama denetim sirketlerinin denetim ticreti gelirlerine
istinaden yapilmistir.

Yatirim fonlarmin 2012-2015 yillar1 arasinda ¢alismayi tercih ettikleri denetim sirketleri
Tablo 3 araciligiyla da izlenebilir. 2012-2015 yillar1 arasinda gozlenmis olan 243 yatirim
fonunun denetim sirketi tercihleri incelendigi, yatinm fonlarinin calismay:1 tercih ettikleri

denetim sirketlerini biiyiik ¢cogunlukla 4 Biiyiik arasindan sectikleri goriilmektedir. 2012-2015
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yillar1 arasinda yatirim fonlariin ¢aligmay tercih ettigi 4 Biiyiik denetim sirketlerinin 6rneklem
icindeki pay1 %92,7°dir. Yatirim fonlarinda 2012-2015 yillar1 arasinda meydana gelen denetci
degisikliklerini neredeyse tamami 4 Biiyiik sirketlerin kendi aralarinda gerceklesmis, 4 Biiyiik

disinda kalan denetim sirketleri ise pazar paylarim artirmakta basarili olamamislardir.

Tablo 3. Yatirnm Fonlarimin 2012-2015 Yillarnt Arasinda Cahsmay1 Tercih Ettikleri
Denetim Sirketleri

Denetim 2012 2013 2014 2015
Sirketi/Yillar

Yatirnm | Yiizde Yatirinm | Yiizde | Yatirim | Yiizde | Yatirnm | Yiizde
Fonu (%) Fonu (%) Fonu (%) Fonu (%)
Sayis1 Sayis1 Sayis1 Sayis1

Grant Thornton 8 3,3 8 3,3 8 3,3 8 3,3

Deloitte Touche 40 16,5 44 18,1 16 6,6 25 10,3

KPMG 47 19,3 70 28,8 64 26,3 67 27,6

Price

WaterhouseCoopers 76 313 53 21,8 47 193 50 20,6

Ernst & Young 64 26,3 60 247 100 41,2 78 32,1

Ser & Berker - - - - - N
Bagimsiz Denetim 2 0,8
ve YMM A.S.

Referans - - - - - -
YMM&Bagimsiz
Denetim ve
Danigmanlik

Baker Tilly 2 0,8 : : : - - -

Crowe Howarth B B B - 2 0,8

[rfan YMM ve - - - - -
Bagimsiz Denetim 11 4.5
AS.

MGI Bagimsiz - - - - -
Denetim ve 2 0,8
Danigmanlik A.S.

Karar Bagimsiz - - - - - - -
Denetim
Danigmanlik

Giincel Group - 4 16 4 16 - -

Cagdas Bagimsiz - - -
Denetim SMMM 2 0,8 2 0,8
A.S.

Toplam 243 100,00 243 | 100,00 243 | 100,00 243 | 100,00
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Gozlem doneminin tamamina bakilarak son 2 yil boyunca yatirim fonlariin denetimine
iliskin pazarda Ernst and Young sirketinin pazar lideri oldugundan sz etmek olasidir. Deloitte
Touche ise gbzlemlenen dért donem boyunca yatirim fonu denetimi alaninda en az tercih edilen
4 Biiyiik denetim sirketidir. 4 Biiyiikk olmayan denetim sirketlerindeki degisiklikler ¢ok az
sayida oldugu i¢in yalnizca Tablo 3’de verilmekle yetinilmis, detayli agiklanmaya gerek
goriilmemistir.

Ortaya ¢ikan bu sonuglar Tiirkiye’de yatirim fonu denetimi pazarinda 4 Biiyiik olarak tabir
edilen sirketlerin global ve yerel rakiplerine oranla daha fazla sayida miisteri ile ¢alisma
imkanina sahip olduklarin1 gostermektedir. Biiyiik denetim sirketleri daha nitelikli personel ile
calisma ve daha {istiin teknoloji kullanma imkanina sahip olduklart i¢in denetim c¢aligmasi
sirasinda karsilagilabilecek hata ve hilelerin ortaya ¢ikarilmasi hususunda kiigiik sirketlere
oranla ¢ok daha avantajlidirlar. Ayn1 zamanda biiyilik denetim sirketleri kiiciik sirketlere oranla
daha fazla sayida personel ¢alistirma imkanina sahiptirler. Bu imkan biiyiik denetim sirketlerine
hemen hemen her sektoriin denetiminde uzmanlasmis ekiplerle calisma firsatt sunar.
Uzmanlasma, diger bir deyisle belirli bir sektdrde denetim yapma tecriibesi arttikca o sirkette
calisan denetcilerin denetim yetenek ve becerileri de artacaktir. Benzer sekilde biiyiik denetim
sirketleri pazardaki sohretlerini zedeleyecek davranmiglardan kaginmak adina daha bagimsiz
hareket etmeye tercih etmektedirler. Denet¢inin bagimsizliginin artmasi hazirlanan finansal
raporlara olan giiveni artirir. Tiim bu sayilanlar neticesinde denetim sirketinin “biiyiik” olmanin
avantajlarim lehine kullanmasi durumunda sunacagi denetim hizmeti kalitesinin de yiiksek
olacagi varsayilabilir. Bu durumda Tiirkiye’de yatirim fonu denetimi pazarindaki biiyiik pay 4
Biiyiik sirketlere ait olduguna gore, bu sektdrde sunulan denetim hizmeti kalitesinin de yiiksek
oldugundan s6z etmek miimkiindiir.

Calismada diger bir arastirilan husus da gozlenen donem boyunca, bir Onceki yila gore
yatirim fonunun denetim sirketini ya da sorumlu denetim ortagini degistirip degistirmedigine
yoneliktir. Bu konu ile ilgili sonuglari bildirmeden 6nce meydana gelen degisikliklerin zorunlu
denet¢i rotasyonundan kaynaklanmadigini bir kez daha belirtmekte fayda vardir yani yapilan
tiim degisiklikler istege bagli, diger bir deyisle goniilliidiir.

2012-2015 doneminde meydana gelmis olan denetim sirketi ve denetci degisikliklerine toplu
olarak bakildiginda s6zii gecen donem boyunca toplam 243 adet yatirim fonundan 127 tanesi

denetim firmasi hi¢ degistirmemis, ayn1 donem boyunca 16 adet yatirim fonunda ise sorumlu
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ortak hi¢ degigsmemistir. Diger bir deyisle 127 adet yatirim fonu gbzlem dénemi boyunca ayni
denetim firmasi ile calismayi tercih etmis, 16 adet fon ise tiim gézlem doneminde ayni sorumlu

ortak ile ¢aligmustir.

Tablo 4. Bir Onceki Yila Gore Meydana Gelen Denetim Sirketi ve Sorumlu Denetim
Ortagi Degisiklikleri

2012-2013 2013-2014 2014-2015
Frekans | Yiizde | Frekans | Yiizde | Frekans | Yiizde
Sorumlu denetim ortag: degisti ( sirket
87 35,8 81 33,3 63 25,9
ayn1 )
Sirket ve sorumlu denetim ortagi
o 49 20,2 68 28,0 47 19,4
degisti
Her ikisi de degismedi 107 44,0 94 38,7 131 53,9
Firma degisti sorumlu denetim ortagi ) 08
degismedi ’
Toplam 243 | 100,0 243 | 100,0 243 | 100,0

Gozlenen donem boyunca calismay1 tercih ettigi denetim sirketini 1 kez degistiren yatirim
fonu sayist 91 ve ayni dénem boyunca sorumlu ortak 1 kez degisen yatirnm fonu sayisi ise
102’dir. Yine ayn1 donem boyunca denetim sirketini 2 kere degistiren 21 adet, 3 kez degistiren 4
adet yatirim fonu bulunmaktadir. Bu siire zarfinda sorumlu ortak 2 kez degisen 81 adet yatirim
fonu ve 3 kez degisen 44 adet yatirim fonu mevcuttur. Bu hareketler incelendiginde, 2012-2015
yillart arasinda 6rneklemi olusturan yatirim fonlar1 arasindaki genel egiliminin ¢alisilan denetim
sirketini degistirmemek yoniinde oldugundan séz etmek mimkiindiir. Ciinkii Grneklemi
olusturan yatirim fonlarindan %52,3’0 gozlem doénemi boyunca g¢aligtiklart denetim sirketini
degistirmemeyi tercih etmislerdir. Diger bir deyisle 4 dénem boyunca ayni1 denetim sirketi ile
calismiglardir. Bu oran1 %37,4 ile denetim sirketini 1 kez degistiren fonlar izlemektedir. Ayni
stire zarfindaki sorumlu ortak degisiklikleri izlendiginde ise, denetim sirketi tercihi ile aksi
yonde bir egilimden s6z etmek olasidir. Ciinki{i 6rneklemi olusturan sirketlerden yalnizca 16
tanesi gozlem doéneminde hi¢ sorumlu ortak degismeden devam etmistir. Bu durum toplam
orneklem icinde %6,6’lik bir pay1 ifade etmektedir. Bunun disinda kalan %93,4’liikk dilimde yer

alan fonlarda ise en az 1 kez sorumlu ortak degismistir.
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10. SONUC VE DEGERLENDIRME

Aragtirmanin sonug verilerini aktarmadan once aragtirmanin iki énemli kisitindan séz etmek
gerekir:

(1) Ulkemizde denetgi rotasyonu hem denetim sirketi hem de sorumlu ortak agisindan
zorunludur. Miisteri bazinda 7 yilda bir zorunlu olarak denetim sirketi rotasyonuna gidilmeli ve
ayn1 denetim sirketi, ayn1 miisteri ile 7 yil1 takip eden 3 yil iginde tekrar ¢alismamalidir. Benzer
bigimde miisteri bazinda 5 yilda bir zorunlu olarak sorumlu ortak rotasyonuna gidilmeli ve ayni
sorumlu ortak, ayni miisteri ile 5 yili takip eden 3 yil icinde tekrar ¢aligmamalidir. Bu
kapsamda caligmanin kapsadigi dénem 2012-2015 yillar1 arasindaki 4 donemdir. Bu donem
zorunlu denetci rotasyonu uygulamasinin gerektirdigi 7 yili (ya da 5 yili) kapsamamaktadir.
2012 yili 6nceki yatirim fonlarini denetim raporlarina ulagilamamistir. Dolayisiyla sonuglar
zorunlu degil, goniillii rotasyon kapsaminda degerlendirilmelidir.

(2) Yapilan inceleme sonucunda 2012-2015 yillar1 arasindaki tiim denetim raporlarinda
yatinm fonlarmin olumlu goriis aldigr goézlenmistir. Olumsuz/sarth goriis ya da goriis
bildirmekten kac¢inma gibi sonuclara ulagilamamasi arastirmanin sonuglarinin daralmasina
neden olmustur.

Caligmaya iliskin olarak yapilan literatiir calismasi denetim goriisii ile denet¢i rotasyonu
arasindaki iligkinin daha onceki yillarda farkli sektorlerdeki sirket/kurumlar tizerinde
arastirildigit ama yatirim fonlarimin bu tiir bir calismaya daha once konu olmadigini
gostermektedir.

Aragtirmanin sonuglarini asagidaki bi¢imde 6zetlemek miimkiindiir:

- Gozlem donemi boyunca tiim yatirim fonlart olumlu goriis almistir. Yatirim fonu mali
tablolar1 2012 ve 2013 yillar i¢in yerel muhasebe uygulamalar1 uyarinca, 2014 ve 2015
yillar1 igin ise uluslar arasi standartlar ile Ortiisen TMS/TFRS standart seti uyarinca
hazirlanmis ve denetlenmistir.

- Tirkiye’deki yatirim fonu denetimi sektoriinii agirlikla 4 Biiylik isletme kontrol
etmektedir.

- GoOzlem donem boyunca zorunlu olmamasina ragmen, yatirim fonlarmin denetim
sirketlerini degistirme egiliminde olduklar1 gozlenmistir. Degisim biiylik ¢ogunlukla 4

Biiyiik denetim firmasi arasinda gerceklesmektedir.
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Yatirim fonlarinin tiimiiniin gézlem dénemi boyunca olumlu goriis almas iki farkli bigimde
yorumlanabilir. Bunlardan birincisi yatirm fonlarmin sektordeki diizenlemeleri en ince
noktasina kadar yorumlayip anlamak suretiyle iglemlerini muhasebelestirdiklerine isaret
etmektedir. Gozlem doneminin iki kisimdan olustugu g6z oniinde bulunduruldugunda (yerel
diizenleme — TMS/TFRS) her iki diizenlemeye gore hazirlanmis olan finansal bilgiler denetim
sirketleri tarafindan “olumlu goriis” ile ddiillendirilmistir. Bu durumda 6ncelikle yatirim fonu
muhasebe personelinin kullandiklar1 muhasebe ilke, kural ve politikalarina hakim olarak islerini
gordiikleri ve gerek miisteri isletme gerekse denetim sirketi personeli agisindan TMS/TFRS’ye
gecis siirecinin iyi yonetilmis oldugundan séz etmek miimkiindiir. Ikinci ve farkli bir bakis
acisindan gozlenen donem boyunca yatirim fonlarindan higbir tanesinin sartli/olumsuz goriis
almamis olmasi iilkemizdeki 4 Biiylik denetim sirketinden higbir tanesinin denetim c¢alismasi
boyunca yeterince bagimsiz davranip davranamadigina iligkin kafalara bir soru isareti
getirmektedir. Bu soru isaretinin giderilebilmesi i¢cin farkli kriterler kullanilarak bir baska
arastirma yapilabilecektir.

Tiirkiye’de yatirim fonu sektoriinii, aslinda diinya denetim sektoriiniin tiimiinde oldugu gibi,
4 Biiyiik denetim sirketi kontrol etmektedir. Biiyiikk denetim sirketlerinin kiigiik denetim
sirketlerine oranla daha nitelikli ve kaliteli denetim personeli ile calistiklari, hata ve hileleri
ortaya ¢ikarmadan daha ileri teknoloji gerektiren teknikler kullanma imkanina sahip olduklari
ve Ozellikle de kiigiik denetim sirketlerine oranla daha fazla sektér uzmanligina neden olduklari
vb. sebepler goz onilinde bulundurulmalidir. Buradan hareketle Tiirkiye’deki menkul kiymet
yatirnm fonu denetim faaliyetlerinin oldukg¢a nitelikli personel tarafindan yerine getiriliyor
oldugu ve bu sayilan niteliklerin de denetim goriigiine gayet olumlu yansidigi sonucuna ulagmak
miimkiindiir.

Gozlem dénemi boyunca zorunlu olmadig: halde denetim sirketi degisikligine giden yatirim
fonlarinin sayisinin 6rneklem iginde oldukga yiiksek oldugu gozlenmistir. Fakat yapilan ¢alisma
kapsaminda denet¢i degisikliklerinin yalnizca denetim goriisii ile olan iligkisi aragtirilmig ve tiim
sirketlerin gozlem donemi boyunca olumlu goriis almis olmast bu konunun agikliga
kavugsamamis olmasina neden olmustur. Diger bir deyisle yapilan bu ¢alismada sartli/olumsuz
goriis ya da goriis bildirmekten kaginma gibi sonuglara ulasilamadig i¢in denetim gorisii ile

denetci degisikligi arasindaki iliski dl¢iilememistir.
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Bu ¢alismanin daha da gelistirilebilmesi amaciyla bundan sonra yapilacak olan ¢aligmadaki
orneklem genisletilmek suretiyle, aragtirmanin kapsamina yalnizca menkul kiymet yatirim
fonlarimi degil borsa yatinm fonlari, emeklilik yatirim fonlari, yabanci yatirnm fonlari, varlik
finansman fonlar1 ve konut finansman fonlar1 da dahil edilebilir. Buna ek olarak secilen daha
genis bir oérneklemde yalnizca denetim goriisii ve denet¢i rotasyonu iligkisi degil, denetcinin
degistirilmesine neden olan miisteri sirketteki yonetim degisikligi, denetim ticretleri, denetim
sirketi-miisteri isletme arasindaki iliski vb. g¢alismanin 6nceki boliimlerinde literatiir taramasi
yapilmast yoluyla elde edilmis olan degiskenler de arastirma kapsamina alinabilir. Boylece
Tiirkiye’deki biitiin yatirim fonu endiistrisinin denet¢i degistirme nedenleri agisindan bir genel

goriintiisiinii elde etmek miimkiin olabilecektir.
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