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Oz: Bu calismada, Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren sirketlerin sahiplik yapisinin denetim iicreti
tizerindeki etkisini 6l¢mek amaglanmistir. Sahiplik yapisi gesitlerinin denetim {icreti {izerindeki etkisinin olup
olmadig, varsa yonii ve derecesi aragtirilmigtir. Caligmada, 2020-2022 yillar1 arasinda Borsa Istanbul'da faaliyet
gosteren 201 finansal olmayan isletmenin verileri kullanilmis olup, panel veri analizi yontemi uygulanmaistir.
Calisma sonuglari, yabanci ve dagimik sahiplik oranlarimin denetim iicreti tizerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Ancak en biiyiik pay sahibi ve kurumsal sahiplik oraninin denetim iicreti {izerinde
anlaml bir etkisinin olmadig1 belirlenmistir. Calisma, sahiplik yapisinin denetim {icretleri {izerindeki etkisini
arastiran mevecut literatiire katki saglamaktadir. Ayrica sirketlerin kurumsal yonetim standartlarini gelistirmek

ve finansal raporlama kalitelerini artirmak igin stratejik karar alma stireglerine onemli bir 151k tutmaktadir.
Anahtar Kelimeler: Denetim Ucreti, Yabanct Sahiplik, Daginik (Halka Agiklik) Sahiplik, Panel Veri Analizi, BIST
&

Abstract : This study aims to measure the impact of ownership structure on audit fees of companies listed on
Borsa Istanbul (BIST) in Turkey. It is investigated whether ownership structure types have an impact on the audit
fee, and if so, its direction and degree. In the study, the data of 201 non-financial companies operating in Borsa
Istanbul between 2020-2022 are used and panel data analysis method is applied. The results of the study show
that foreign and dispersed ownership ratios have a positive effect on the audit fee. However, the largest
shareholder and institutional ownership have not significantly effect the audit fees. The study contributes to the
existing literature on the effect of ownership structure on audit fees. It also sheds an important light on the
strategic decision-making processes of companies to improve corporate governance standards and enhance the

quality of financial reporting.
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1. Giris

Kurumsal yonetimin temel prensiplerinden biri olan sirketlerin etkin ve adil bir sekilde yonetilmesi,
saglam bir sahiplik yapisinin varligini gerektirmektedir. Sahiplik yapisi, bir sirketin kontroliiniin kimler
tarafindan elinde tutuldugunu ve bu kisilerin sirket yonetimine olan etkisini belirlemektedir. Dolayisiyla,
sahiplik yapismnin denetim siiregleri iizerindeki etkisinin anlasilmasi, sirketlerin yonetisim
mekanizmalarini giiclendirmek ve finansal raporlama kalitesini artirmak adina kritik 6neme sahip
olmaktadur.

Tiirkiye’de borsada islem goren sirketlerin ¢ogunda yoneticiler ve sahipler farkli oldugundan vekalet
teorisi kapsaminda asil-vekil sorunu yasanabilmektedir. Yoneticiler kararlarinda, genellikle hissedarlarin
ve sirketin ¢ikarlarini korumakla yiikiimliidiirler. Ancak vekalet iligskisi bazen yoneticilerin kisisel
¢ikarlarini sirketin ve hissedarlarin ¢ikarlarinin 6niine koymalarina neden olabilmektedir (Eisenhardt,
1989: 64). Bu durumda, yoneticilerin vekalet gorevini ihmal ettigi ve kisisel ¢ikarlar1 icin hareket ettigi
sOylenebilmektedir.

En biiyiik hissedarin, sirketin kararlar1 ve yonetiminde 6nemli bir etkisi oldugundan, yonetim siireclerine
katilim diizeyleri, denetim prosediirlerinin karmasiklig1 ve derinligi gibi faktorler nedeniyle denetim
ticretini etkileyebilmektedir. Yabanci ve dagimik sahipligin (halka agiklik) yiiksekligi de kapsamli bir
denetim siireci gerektirecegi i¢in denetim {icretinin artmasina yol acabilmektedir. Benzer sekilde
isletmenin is yogunlugu veya i¢ kontrol sisteminin zayiflig1 denetim siireglerini karmasiklastiracag: igin
denetim {icretinin artmasina neden olmaktadir (Mitra vd., 2007: 258). Kurumsal sahipligin yiiksekligi,
gozetim ve hesap verebilirlikte artisa neden olabilmektedir. Bu durum y6netimin etkinligini ve i¢ kontrol
sistemleri {izerinden denetim {icretini potansiyel olarak etkileyebilmektedir. Bu nedenle finansal tablolarin
gercege uygun, tam ve dogru bir sekilde sunulmasi, isletme sahipleri, yoneticiler, hissedarlar ve diger
paydaslar igin 6nemli olmaktadir. Finansal tablolarin dogrulugunu saglamak ve giivenilirligini temin
etmek bagimsiz denetim kuruluslarinca yapilan dis denetimle miimkiin olmaktadir (Desender vd., 2013:
824; O’Sullivan, 2000: 410). Denetim kuruluslarina édenen denetim {icreti isletmenin sahiplik yapis1 (Mitra
vd., 2007: 257), buyiikligii (Abbott vd., 2003: 28; Alhababsah, 2019: 72), i¢ kontrol sisteminin etkinligi
(Nelson ve Mohamed-Rusdi, 2015: 457) gibi gesitli faktorlerden etkilenmektedir Bagimsiz denetim
yonetmeligi de denetimin bagimsizligini, tarafsizligini ve kalitesini saglamak {izere denetim ticretinin
belirlenmesini gerektigini belirtmektedir (BDY, 2012, m.32).

Sahiplik yapisi arastirmalar: uluslararasi literatiirde kurumsal performans (Demsetz ve Villalonga, 2001) ,
denetim tcreti (Alhababsah, 2019; Mitra vd., 2007; Nelson ve Mohamed-Rusdi, 2015; Niemi, 2005; Shan
vd., 2019), finansal performans (Cole ve Mehran, 1998; Kapopoulos ve Lazaretou, 2007), kar yonetimi
(Alves, 2012) ve sermaye yapis1 (Chaganti ve Damanpour, 1991) konulariyla iligkili incelenmistir. Bununla
birlikte sahiplik yapismnin denetim {icreti iizerindeki etkisine yonelik Tiirkiye’de yapilan caligmalar
sinirhidir. Calismada, BIST te islem goren 201 sirketin 2020-2022 doénemine iliskin veriler kullanilarak
sahiplik yapisinin denetim {icreti tizerindeki etkisi aragtirilmaktadir. Denetim {icreti ve sahiplik yapisina
iliskin bilgiler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ve sirketlerin web adreslerinden elle toplanmuistir.

Calisma, en biiyiik, kurumsal, yabanci ve daginik sahipliginin denetim ticreti tizerindeki iliskiye yonelik
katkilar saglamaktadir. Yoneticiler, sahiplik yapilarinin denetim {icretleri {izerindeki etkisini anlayarak,
sahiplik yapisimu sirket stratejileriyle uyumlu hale getirebilir ve denetim maliyetlerini en iyi sekilde
yonetme firsati bulabilirler. Sirket ortaklari, sahip olduklari paylarin denetim {icretlerine olan etkisini
degerlendirerek, sirketlerinin denetim  siireglerinin  etkinligini ve hesap verebilirliklerini
degerlendirebilirler. Diger bilgi kullanicilari, sirketlerin sahiplik yapilarindaki degisikliklerin denetim
ticretleri {izerindeki etkilerini dikkate alarak, sirketlerin finansal durumlarini ve yonetim performanslarini
dogru bir sekilde yorumlayabilirler. Bu amag¢ dogrultusunda, ikinci boliimde sahiplik yapist ve denetim
ticretine yonelik kavramsal gerceveye yer verilmis ve hipotezler gelistirilmistir. Uciincii boliimde arastirma
yontemi acgiklanmistir. Dordiincii boliimde analiz ve bulgulara yer verilmistir. Sonuglar boliimiinde ise
arastirmanin genel hatlar1 Ozetlenmis ve gelecekte yapilacak arastirmalara yonelik Onerilerde
bulunulmustur.
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2. Kavramsal Cerceve

Sahiplik yapisinin denetim iicretine etkisine iliskin uluslararasi literatiirde bir¢ok ¢alisma yapilmistir.
Ulusal literatiirde ise sahiplik yapisi ve denetim {icretini birlikte inceleyen ¢alismalar simirli oldugundan
sahiplik yapisinin diger konularla iliskisine deginilmistir. Calismada, dncelikle sahiplik yapisinin denetim
ticreti tizerindeki etkisini inceleyen calismalara yer verilmistir. Ardindan, sahiplik yapisiyla ilgili ulusal
calismalar tizerinde durulmustur. Bu baglamda, bazi ¢alismalarin 6zeti asagida sunulmustur.

Simunic (1980), ABD’deki halka agik sirketlere yonelik olarak 1977 yilinda denetim {icretleriyle ilgili bir
anket yapmustir. Model, OLS regresyonu kullanilarak analiz edilmistir. Halka acik sirketlerin denetimi
konusunda rekabetin varlifi, sekiz biiyitk denetim kuruluslar1 ile digerleri arasindaki denetim
ticretlerindeki farkin 6nemsiz oldugunu gostermektedir.

Niemi (2005), Finlandiya’daki dort biiyiik denetim sirketlerinden elde edilen veriler cercevesinde 81
denetim miisterisinin 1996 yilindaki sahiplik yapisinin denetim ¢abasi (saati) ve iicreti {izerindeki etkisini
incelemistir. Buna gore, denetim saati ve {icreti yonetici sahipliginin yiiksek oldugu sirketlerde diisiik
bulunurken, yabanci sahipligi olan sirketlerde ise yiiksek bulunmustur. Bununla birlikte, devlet ve diger
sahiplik yapilar1 olan sirketlerde farklilik tespit edilememistir.

Mitra vd. (2007), ABD New York Borsasinda islem goren 358 sirketin 2000 y1l1 sonu verilerini kullanarak
sahiplik yapisinin denetim iicretleri tizerindeki etkisini incelemislerdir. En kiiciik kareler regresyonu
analizine gore, denetim {icreti tizerinde daginik kurumsal sahipliginin pozitif etkisi goriilmiistiir. Ayrica
kurumsal blok hissedarligin ve yonetimsel hissedarliginin denetim fiicreti iizerinde ise pozitif etkisi
bulunmustur.

Nelson ve Mohamed-Rusdi (2015), Malezya Borsasi'nda islem goren 345 sirketin 2010 yili verilerini
kullanarak yonetici, yabanci ve devlet sahipliginin denetim {icretleri {izerindeki etkisini incelemislerdir.
Sonuglara gore, yabanci ve devlet sahipliginin denetim iicretleri iizerinde pozitif bir etkisi bulunurken
yonetsel sahipligin denetim {icretleri tizerinde anlamli bir etkisi tespit edilmemistir.

Alhababsah (2019), Urdiin’deki Amman Menkul Kiymetler borsasinda listelenen 177 sirketin 2009-2016
verilerini kullanarak aile ve devlet sahiplik yapisinin denetim kalitesi (denetim ticreti) {izerindeki etkisini
incelemistir. Arastirma sonucuna gore aile ve devlet sahipliginin denetim kalitesiyle pozitif iliskili
bulunmustur.

Shan vd. (2019), Avustralya Menkul Kiymetler Borsasinda (ASX) islem goren 115 isletmenin 2005-2015
verilerini kullanarak yonetici sahiplik yapisinin denetim ticretleri ve dort biiyiik denetim sirketi (BIG4)
tizerindeki etkisini arastirmislardir. Calisma, yonetici sahipligi ile denetim firmas: biiyiikliigii/denetim
ticretleri arasindaki iligkinin, saglamlasma bdlgesinde yer alan sirketler i¢in pozitif oldugunu ortaya
koymustur. Ancak miilkiyet ¢ikarlarinin yakin oldugu bolgelerde ydnetici sahipliginin negatif oldugu
bulunmustur.

Ben Ali vd. (2020), en biiytiik hissedarin bir aile oldugu borsaya kayitli Fransiz sirketlerinin 2003-2010 y1llar1
arasindaki veriler kullanularak biiyiik hissedarlarin denetim ticretleri tizerindeki etkisini arastirmislardir.
Sonuglara gore, denetim {icretleri ile biiyiik hissedarin varligi, sayisi ve oy giicii arasinda negatif bir iligki
bulunmustur.

Pronobis ve Schaeuble (2022), Bat1 Avrupa’da faaliyet gosteren finansal olmayan sirketlerin 2005-2016
yillar1 arasindaki verilerini kullanarak yabanci sahipliginin denetim {icretleri iizerindeki etkisini
incelemislerdir. Arastirma sonucunda yabanci yatirimcinin denetim {icretleri {izerindeki etkisi sahiplik
ylizdesine gore artis gostermistir.

Yamada ve Fujita (2022), Tokyo Menkul Kiymetler Borsasi'na kayitli sirketlerin 2010-2019 yillarina ait
verileri kullanarak en biiyiik hissedarin payimnin denetim ticreti iizerindeki etkisini incelemislerdir. Buna
gore sahiplik yogunlasmasi ile denetim ticreti arasinda negatif bir iliski bulunmustur.
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Ulusal literatiirde sahiplik yapist genellikle finansal performans, sermaye yapisi, kar kalitesi ve kar
diizlestirme ile birlikte incelenmistir. Bu konuda yapilan ¢alismalarin bazilar1 asagida 6zetlenmistir.

Bayrakdaroglu (2010), IMKB’de islem goren sirketlerin 2005-2019 yillar1 arasindaki sahiplik yapilarmin
finansal performans diizeyleri iizerindeki etkisini incelemistir. Buna gore en biiyiik ortaklarin ve halka
aciklik oraninin finansal performans iizerinde etkili olurken, yabanci ve yonetici sahipliginin finansal
performans iizerinde etkili olmadig goriilmiistiir.

Onem ve Demir (2015), BIST Imalat sektoriinde 2009-2012 yillar arasinda islem goren 135 sirketin miilkiyet
yapmin finansal performans tiizerindeki etkisini arastirmiglardir. Arastirma sonucuna gore miilkiyet
yapisinin ROA, cari oran, ROE ve Tobin Q {izerinde pozitif etkisi bulunmustur.

Dogan ve Karayel (2016), BIST Imalat sektoriindeki 136 sirketin 2002-2012 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak, yonetim kurulundaki yabanci iiye sayisinin ve yabanci sahipliginin finansal performans
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Buna gore yonetim kurulundaki yabanci iiye sayis1 ve yabanci sahipligi
sadece finansal performans gostergelerinden Tobin Q orani ile pozitif iligkili bulunmustur.

Ege ve Topaloglu (2017), BIST 30 Endeksinde yer alan sirketlerin 2009-2015 yillar1 arasinda sahiplik
yapisinin sermaye yapist kararlarina etkisini incelemislerdir. Buna gore sahiplik yapisi ile sermaye yapisini
temsil eden finansal kaldirag orani arasinda iliski bulunamamastir.

Temiz ve Dalkili¢ (2018), BIST te islem goren imalat isletmelerinin 2012-2016 yillarina ait sahiplik yapisinin
sermaye yapisl iizerindeki etkisini incelemislerdir. Buna gore en biiyiik sahiplik, kurumsal sahiplik ve
yabanci sahiplik oraninin sermaye yapisini gosteren kaldirag orani ile negatif iliskili oldugu bulunmustur.
Halka agiklik oraninin kaldirag orani iizerinde ise pozitif etkisi tespit edilmistir.

Kilig ve Ayrigay (2018), BIST Imalat sektoriindeki 78 isletmenin 2003-2014 verilerini kullanarak yonetim
kurulu 6zelliginin ve sahiplik yapisinin finansal performans iizerindeki etkisi arastirmislardir. Buna gore
yonetim kurulu 6zelliginin ve sahiplik yapisinin tiim finansal performans gostergeleri iizerinde etkisi
oldugu sonucuna varilmistir.

Orgiin ve Aygiin (2018), BIST’e kayitl 130 sirketin 2014-2015 verileri kullanilarak sahiplik yapisinin kar
kalitesi tizerindeki etkisini incelemislerdir. Arastirma sonucuna gore, yabanci sahiplik yapisinin kar
kalitesi tizerinde pozitif bir etkisi tespit edilmistir. Ancak kurumsal, yonetsel ve daginik sahip yapisinin
kar kalitesi tizerinde etkisi bulunamamuistir.

Tepeli ve Kahraman (2021), BIST 100’de islem goren 63 sirketin 2009-2018 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak sahiplik yapisinin firma degeri (PD/DD) tizerindeki etkisi incelemislerdir. Analiz sonuglarina
gore, ikinci ve {igiincii ortagin firma degeri {izerinde etkisi olmustur.

Oztiirkeii Akcay vd. (2022), BIST'de islem goren 199 sirketin 2012-2020 yillar1 arasindaki sahiplik yapisinin
kar diizlestirme tizerindeki etkisini lojistik regresyon analiziyle incelemislerdir. Analiz sonucuna gore kar
diizlestirme iizerinde yabanci sahiplik oraninin negatif etkisi belirlenirken yonetsel ve kurumsal sahiplik
oraninin kar diizlestirme tizerinde herhangi bir etkisi tespit edilememistir.

Konak ve Tiirkoglu (2022), BIST Turizm Endeksinde faaliyet gosteren 9 sirketin 2012-2018 yillar1 arasindaki
veriler kullanilarak sermaye ve sahiplik yapisinin finansal performans iizerindeki etkisini incelemislerdir.
OLS yontemiyle yapilan analizde sahiplik yapisini temsil eden en biiyiik ortagin paymin finansal
performans gostergeleri (ROA, ROE ve Tobin Q orani) iizerinde etkisi bulunamamustir.

2.1. En Biiyiik Sahiplik Orani

En biiyiik hissedarin sirket yonetimi {izerindeki belirleyici etkisi, vekalet maliyetinin diisiik olmasina ve
dolayisiyla izleme ve denetlemenin azalmasma yol agabilmektedir. Bu durum, denetim ve izleme
stireclerindeki kisitlamalar nedeniyle denetim iicretinin diismesine sebep olabilmektedir (Khan vd., 2011:
130). Ayrica en biiyiik hissedarlar borsada islem goéren bagh ortakligin hissedarlar1 olduklarinda ilgili
bilgilere 6zel iletisim yoluyla erisebilirler (Yamada ve Fujita, 2022: 16). Bu durum, kaliteli muhasebe
bilgisine olan ihtiyacin azalmasina, gereken denetim c¢abasimmin diismesine ve sonug olarak denetim
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ticretinin azalmasina yol agabilmektedir. Literatiirdeki ¢alismalar (Ben Ali vd., 2020: 31; Yamada ve Fujita,
2022:1) hissedar biiytikliigii ile denetim ticreti arasinda negatif iliski bulmustur. Bu diisiincenin ardindan
asagidaki hipotez gelistirilmistir.

H1: En biiyiik sahiplik orani ile denetim iicreti arasinda negatif bir iligki vardir.
2.2, Kurumsal Sahiplik Oram

Kurumsal yatirimcilar, bireysel yatirimcilara kiyasla daha etkin izleme yeteneklerine sahip olduklarindan,
denetim hizmetlerinin kalitesinin yiiksek olmasii talep etmektedirler. Bu talep, Ozellikle gelismis
iilkelerdeki kurumsal yatirimcilar arasinda belirgin bir sekilde goriilmektedir (Shleifer ve Vishny, 1997:
738). Literatiirde yapilan arastirmalar (Ben Ali ve Lesage, 2013: 27; Mitra vd., 2007: 266) kurumsal sahiplik
orani ile denetim iicreti arasinda pozitif bir iligki oldugunu ortaya koymaktadir. Kurumsal sahiplik oran
arttikca, denetim sirketlerinin miisterileri i¢in daha fazla kaynak ve zaman ayirmasi gerekeceginden dolay1
denetim {icretinde bir artis goriilmektedir. Bu diislincenin ardindan asagidaki hipotez gelistirilmistir.

H2: Kurumsal sahiplik orani ile denetim {icreti arasinda pozitif bir iligki vardir.
2.3. Yabanc Sahiplik Orani

Yabanc1 yatirimailar, bilgi asimetrisini azaltmak ve giivenilir finansal raporlama elde etmek igin kaliteli
denetim hizmetleri talep ederek yonetim {izerinde baski olusturmaktadir (Jiang ve Kim, 2004: 186). Ayrica,
sirketlerin yabanci sermaye c¢ekme cabalar1 ve ¢ok uluslu sirketler igin detayli raporlama gerekliligi,
denetim siirecinin kapsamli ve detayli olmasina neden olmaktadir (Niemi, 2005: 309). Bu faktorler, denetim
sirketlerinin maliyetini ve isgiiciinii etkiledigi icin denetim {icretinin artmasina neden olabilmektedir. Ote
yandan, yabanci sahiplik oramindaki artis, finansal raporlama karmasikliginin ve kurumsal yonetim
ihtiyacinin artmas1 gibi faktorlerle iliskilendirilebilir. Bu durum, sirketlerin ek finansal tablolar
diizenlemesi gerekliligi ve farkli dillerde hazirlik siireci gibi ek zorluklar1 beraberinde getirmektedir.
Ayrica, yabana sirketlerin istiraklerindeki yonetim kontrolii, cografi uzaklik ve ulusal ¢ikarlar nedeniyle
karmasik hale gelebilmektedir. Bu durum denetim siirecinin zorlu olmasina ve fazla kaynak
gerektirmesine yol agarak denetim {icretinde artisa neden olmaktadir. Literatiirdeki ¢alismalar (Niemi,
2005: 309; Pronobis ve Schaeuble, 2022: 575) denetim {icreti ile yabanci sahiplik oran1 arasinda pozitif bir
iliski bulmustur. Bu diisiincenin ardindan asagidaki hipotez gelistirilmistir.

H3: Yabanci sahiplik orani ile denetim {icreti arasinda pozitif bir iliski vardir.
2.4. Daginik Sahiplik (Halka A¢iklik) Orani

Genis bir halka agiklik orani, hissedar sayisinin artmasina ve genis bir hissedar tabani anlamina
gelmektedir, bu da denetim siirecinin uzamasina ve fazla kaynak ihtiyacina neden olabilmektedir.
Sahipligin daginik oldugu sirketlerin hissedarlarinin, yénetimsel davramsi izlemenin bir araci olarak
denetime giivenmektedir (Harahap ve Prasetyo, 2018: 162). Bu nedenle daginik hissedarlar kapsamli bir
denetim hizmeti karsiliginda denetim ticreti de artacaktir (O’Sullivan ve Diacon, 2002: 96). Buna ek olarak,
halka agiklik orani ile denetim {icreti arasindaki iligskiyi etkileyebilecek diger bir faktor de sirketin
karmasikligidir. Farkli is birimlerinin ve faaliyetlerin varligi, uluslararasi faaliyetler ve tiirev {iriinler gibi
faktorler, denetim siirecini karmagik hale getirebilmekte ve denetim iicretini artirabilmektedir. Ulusal
literatiirde halka aciklik oraninin finansal performansla iliskisi incelenirken, denetim {icretiyle iligkisini
inceleyen c¢alismalar sinirlidir. Denetim tiicretinin denetim raporunda zorunlu ilaninin yakin zamanda
olmasi ve bilgiye erisim i¢in veri tabanlarinda yeterli bilginin olmamasi bunun nedeni olabilmektedir. Bu
diisiincenin ardindan asagidaki hipotez gelistirilmistir.

H4: Daginik sahiplik (halka agiklik) orani ile denetim ticreti arasinda pozitif bir iliski vardir.
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3. Arastirma Yontemi

3.1. Orneklem ve Degiskenler

Orneklem 2020-2022 yii boyunca Tiirkiye’de BIST’te islem goren sirketleri igermektedir. Denetim
kuruluslar1 tarafindan sunulan hizmetlere iliskin denetim {icretleri, 2021 yilindan itibaren bagimsiz
denetim raporlarinda duyurulmasi zorunlu hale gelmistir. Bu baglamda 2021 yil1 denetim raporunda yer
alan 2020 yil1 denetim {icreti baglangic yili olarak kabul edilmistir. Orneklem segiminde ilk olarak finans
sektoriiniin mali yapilari farklilik gosterdigi icin kapsam disinda tutulmustur (Alhababsah, 2019: 77; Mitra
vd., 2007: 271; Niemi, 2005: 312). Ikinci olarak eksik veri iceren tiim gozlemler gikarilmistir. Sonug olarak
nihai 6rneklem 201 sirketten olusmaktadir. Orneklem secimiyle ilgili ayrintilar Tablo 1’de gdsterilmektedir.

Tablo 1: Orneklem

Toplam

Borsa Istanbul Sirketleri 424
Eksi:
Finans (mali) sektoriinde yer alan sirketler 152

272
Eksi:
Denetim {icreti ve sahiplik yapisi eksik olan sirketler 71
Nihai Sonug 201

Tablo 2’de, BIST’teki sirketler; imalat, elektrik-gaz-su, insaat-bayindirlik, toptan-perakende, ulastirma,
teknoloji, bilgi-iletisim ve digerleri olmak {izere sekiz sektdr grubuna ayrilmistir. Imalat sektorii 140 sirketle
(ylizde 69,65) en biiytiik paya, teknoloji sektorii ise 16 sirketle (yiizde 7,96) ikinci en biiyiik paya sahiptir.

Tablo 2: BIST Sektorleri

Sektor Adi Sirket Gozlem Yiizde (%)
Sayis1 Sayis1

Imalat 140 420 69,65
Elektrik, Gaz ve Su 7 21 3.48
Ingaat ve Bayindirlik 5 15 2.49
Toptan ve Perakende 13 39 6.47
Ulagtirma 5 15 2.49
Teknoloji 16 48 7.96
Bilgi ve Tletisim 5 15 2.49
Digerleri* 10 30 4.98
Toplam 201 603 100

*Madencilik, tarim, egitim, mesleki, idari-otel sektdrii sayis1 az oldugu igin diger grubu icinde yer almistir.

Denetim {icreti verileri sirketlerin bagimsiz denetim raporlarindan, sahiplik yapisi verileri Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP)'dan elde edilmistir. Bagimli degisken, sirketin denetim ticretinin dogal
logaritmasidir. Bagimsiz degiskenler ise en biiyiik sahiplik, kurumsal sahiplik, yabanci sahiplik ve daginik
sahiplikten olusmaktadir. Kontrol degiskeni olarak sirketin yasi, biiyiikliigii, denetim sirketi, karlilik oran:
ve kaldirag orani yer almistir. Tablo 3’te arastirmada kullanilan degiskenlerin tanimlari1 ve referans listeleri
yer almaktadir.
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Tablo 3: Degiskenlerin Tarumlar: ve Literatiir

Degisken Ad1 Tanimlar Literatiir
Denetim Ucreti Denetim  ticretinin  dogal | (Abbott vd., 2003; Alhababsah, 2019;
(LN_DU) logaritmasi Alkebsee vd., 2021; Carcello vd., 2002; Mitra
vd., 2007; Nelson ve Mohamed-Rusdi, 2015;
Niemi, 2005; Shan vd., 2019)
En biiyiik sahiplik Sirketteki en biiyiik ortagm | (Ben Alivd., 2020; Kao vd., 2019; Yamada ve
(BUY_S) sahiplik orani Fujita, 2022)
Kurumsal sahiplik Sirketteki kurumsal sahiplik | (Alhababsah, 2019; Ben Ali ve Lesage, 2013;
(KUR_S) orani Kao vd., 2019; Pronobis ve Schaeuble, 2022;
Simunic, 1980)
Yabanci sahiplik Sirketteki yabanci sahiplik | (Alhababsah, 2019; Kao vd., 2019; Nelson ve
(YAB_S) orani Mohamed-Rusdi, 2015; Niemi, 2005;
Pronobis ve Schaeuble, 2022)
Dagmik sahiplik Sirketin halka agiklik orani (Bayrakdaroglu, 2010; Desender vd, 2013;
(DAG_S) Quick vd., 2013)
Sirketin Yas1 (YAS) Sirketin yasinin dogal | (Kao vd., 2019)
logaritmasi
Biiytiikliik (BYKLK) Aktif  toplamimnin  dogal | (Alhababsah, 2019; Harymawan vd., 2023)
logaritmasi
Dért Biiyiik Denetim Sirket, dort biiyiik denetim | (Ben Ali vd., 2020; Choi vd. 2008;
Kurulusu (BDK) kurulusu tarafindan | Harymawan vd. 2023; Pronobis ve
denetlenmisse 1, yoksa 0 Schaeuble, 2022)
Karlilik oran1 (KAR_O) | Net Kar / Satiglar (Choi vd., 2008; Nelson ve Mohamed-Rusdi,
2015; Oztiirkcii Akcay vd., 2022)
Kaldirag oran1 (KAL_O) | Toplam Yiikiimliiliikler / Aktif | (Alhababsah, 2019; Harymawan vd., 2023;
Toplam1 Mitra vd., 2007; Nelson ve Mohamed-Rusdi,
2015)

Arastirmada sahiplik yapisinin denetim ticreti iizerindeki etkisi Stata 13 programindan yararlanilarak OLS
ile analiz edilmistir (Mitra, 2007: 269).

3.2. Arastirma Tasarimi

Sahiplik yapisinin denetim {icreti {izerindeki etkisi ¢oklu regresyon modeli kullanilarak OLS ile test
edilmistir. Arastirmanin modeli asagidaki degiskenlerden olusmaktadir.

LN_DU; ¢ = Bo+ p1BUY_S;; + foKUR_S; s + B3YAB_S;; + P4DAG_S; + BsYAS; + BsBYKLK; . + f;BDK; ;
+ BgKAR_O;; + BoKAL_O;, + Sektér +Yiul + g,

Modelde yer alan LN_DU, denetim {icretinin dogal logaritmasini; BUY_S, sirketteki en biiyiik ortagin
sahiplik oranini; KUR_S, sirketteki kurumsal sahiplik oranini; YAB_S, sirketteki yabanci sahiplik oranini;
DAG_S, sirketin halka agiklik oranini; YAS, sirketin yasinin dogal logaritmasini; BDK, Dért biiyiik denetim
kurulusunu; BYKLK, aktif toplaminin dogal logaritmasini; KAR_O, Net Kar / Satislar;; KAL_O, Toplam
Yiiktimliiliikler / Aktif Toplamini; Sektdr, sirketin bulundugu sektor kuklasini; Yil, sirketin incelenen yil
kuklasini temsil etmektedir.

4. Tanimlayic1 ve Ampirik Analizler

Tablo 4’te bagimli, bagimsiz ve kontrol degiskenlerinin 6rneklem biiytikliigii, ortalama, standart sapma,
minumum ve maksimum degerleri sunulmaktadir. Orneklemde yer alan isletmeler ortalama 11.300.000 b
denetim {icreti 6demistir. Orneklemdeki sirketler, denetim ficreti olarak en az 21.000  ve en fazla
3.890.000.000 b 6demistir. Ortalama en biiyiik sahiplik oram1 (BUY_S) yiizde 45,09 olarak bulunmustur.
Ortalama kurumsal sahiplik orar1 (KUR_S) yiizde 52,88 olarak gerceklesmistir. Ortalama yabanci sahiplik

—
Abant Sosyal Bilimler Dergisi - https://dergipark.org.tr/tr/pub/asbi

553



Erol Gegici

orani (YAB_S) ytlizde 14,68 olarak hesaplanmistir. Son olarak ortalama daginik sahiplik orani (DAG_S)

ytizde 40 olarak bulunmustur.

Tablo 4: Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler N Ortalama | Medyan Stan. Min. Mak.
Sapma

Denetim Ucreti (1000 b) 603 11300 205 173000 21 3890000
Ln Denetim Ucreti 603 12.4412 12.2307 1.4994 9.9522 22.0821
En biiyiik sahiplik (BUY_S) 603 4509 4444 .2479 0 9946
Kurumsal sahiplik (KUR_S) 603 .5288 .6324 .3351 0 .99487
Yabanca sahiplik (YAB_S) 603 .1468 .0222 .2535 .00002 .99486
Daginik sahiplik (DAG_S) 603 4000 .3466 2291 .0054 .9885
Sirketin Yas1 (YAS) 603 3.4863 3.6375 .6687 0 4.4659
Biiyiikliik (BYKLK) 603 21.1041 20.9742 1.9304 16.8102 27.0838
Dért Biiyiik Denetim Kurulusu 603 .5140 1 .5002 0 1
(BDK)
Karlilik oran1 (KAR_O) 603 149632.6 .0885 2585572 -1.0888 57100000
Kaldirag oran1 (KAL_O) 603 .5517 .5893 .2368 .0148 1.1013

Tablo 5'te tiim degiskenler arasindaki iliskiyi gosteren korelasyon analizine yer verilmistir. Bagimli
degisken denetim {icreti ile en biiyiik sahiplik (BUY_S), kurumsal sahiplik (KUR_S) ve yabanci sahiplik
(YAB_S) oramu arasinda pozitif korelasyon goriliirken, dagmik sahiplik (DAG_S) oramu ile negatif
korelasyon goriilmiistiir. En yiiksek korelasyon denetim iicreti ile kurumsal sahiplik (KUR_S) arasinda
0.516 olarak gergeklesmistir. Denetim iicreti, kontrol degiskenleri (karlilik orami harig) ile de pozitif iliskili
bulunmustur.

Degiskenler arasinda ¢oklu baglanti sorunu yasamamak icin bagimsiz degiskenler arasindaki
korelasyonun 0.80'i gegmemesi gerekmektedir. Bagimsiz degiskenler arasindaki en ytiksek iliski, en biiyiik
sahiplik oran1 (BUY_S) ile daginik sahiplik orani (DAG_S) arasindaki (-0.752)lik iliskidir. Bu korelasyon
orani, ylizde 80 simirmi asmadigl igin, degiskenler arasinda ¢oklu baglanti sorunu olmadigin
gostermektedir. Ayrica, bagimsiz degiskenler setinin tamamuiyla ilgili olan varyans enflasyon faktoriiniin
(VIF) belirlenen 10 kesme noktasindan diisiik oldugu hesaplanmistir (Hair vd., 2009, s.197). Bulgular, en
yiiksek VIF degerinin 3.60 oldugunu gostermektedir. Calismada, VIF degeri a¢isindan da ¢oklu baglantinin
bir sorun olusturmasi olas: goriinmemektedir.
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Tablo 5: Korelasyon Matrisi

Degiskenler (1) (2) 3) 4) (5) (6) (7) (8) 9) (10)
(1) LN_DU 1.000
() BUY_S 0292  1.000
(0.000)
(3) KUR_S 0516  0.689  1.000
(0.000)  (0.000)
(4) YAB_S 0340 0354 0513  1.000
(0.000)  (0.000)  (0.000)
(5) DAG_S 0289 0752  -0.655  -0.351  1.000
(0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)
(6) YAS 0198 0238 0298 0127 -0.351  1.000
(0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.002)  (0.000)
(7) BYKLK 0.740 0259 0544 0263 -0327 0254  1.000
(0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)
(8) BDK 0541 0486  0.659 0357 -0513 0240 0464  1.000
(0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)
9) KAR_O 0.065 -0.083  -0.091 -0.032  0.070 0010 -0.078 -0.060  1.000
(0.112)  (0.042)  (0.025) (0.436) (0.087) (0.811)  (0.055)  (0.144)
(10) KAL_O 0271 0159 0250 0191 -0212 0123 0347 0328  -0.085  1.000

(0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.000)  (0.002)  (0.000)  (0.000)  (0.036)

*p<0.1

Tablo 6’da sahiplik yapisinin denetim icreti {izerindeki etkisine yonelik ¢coklu regresyon analizi sonuglarin
gostermektedir. Ampirik testler literatiire uygun olarak OLS regresyon analiziyle yapilmistir. Literatiirde
sahiplik yapisi ile denetim ticreti arasindaki iliski incelenirken bir donem ya da birden ¢ok donem ele
alinmistir. Buna gére Model 1'de 2020,2021 ve 2022 yili verileri birlikte degerlendirilerek analiz edilmistir.
Model 2’de ise sadece 2022 yil1 verileri dikkate alinarak analiz yapilmistir.

Tablo 6’da sahiplik yapisiyla denetim ticreti (Model 1) arasinda anlamli bir iliski bulunmustur. Model 1'de
en biiyiik sahiplik (BUY_S), kurumsal sahiplik (KUR_S), yabanci sahiplik (YAB_S) ve daginik sahiplik
(DAG_S) oran1 denetim f{icretini pozitif yonde etkilemistir. Bununla birlikte sadece denetim {icreti ile
yabanc1 sahiplik (YAB_S) ve daginik sahiplik (DAG_S) arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamh
bulunmustur. Denetim iicreti ile en biiyiik (BUY_S) ve kurumsal sahiplik (KUR_S) oran: arasindaki iliski
anlamli bulunamamustir.

Tablo 6’da sahiplik yapisiyla denetim ticreti (Model 2) arasinda anlamli bir iliski bulunmustur. Model 2’de
denetim f{icreti ile yabanci sahiplik (YAB_S) ve dagmik sahiplik (DAG_S) arasindaki iliski istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Yabanci ve dagimik sahiplik oraninda artis denetim ticretini de
yiikseltmektedir. Denetim iicreti ile en biiyiik (BUY_S) ve kurumsal sahiplik (KUR_S) arasindaki iligki
anlamli bulunamamustir.
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Tablo 6: Coklu Regresyon Analizi Sonuglari

Panel: Sahiplik Yapisi

Model 1 Model 2

(Tiim Yillar) (2022 Y1l1)
Degiskenler Coef. t Coef. t
Sabit 1.9406 3.35%** 1.6591 1.51
En biiyiik sahiplik .38438 1.51 4645 0.99
(BUY_S)
Kurumsal sahiplik .0135 0.06 .2083 0.52
(KUR_S)
Yabanci sahiplik .6569 3.84%%* .6556 2.11%*
(YAB_S)
Dagmik sahiplik .8857 3.33*** 1.0042 2.09**
(DAG_S)
Sirketin Yas: (YAS) -.0310 -0.50 -.0207 -0.17
Biiyiikliik (BYKLK) 4482 17.02%** 4622 9.88***
Dort Biiyiik Denetim .8623 8.42%** .9090 5.09**
Kurulusu (BDK)
Karlilik oran1 (KAR_O) 0.0000 0.997 0.0000 -0.06
Kaldirag orani -.1155 -0.64 .0249 0.08
(KAL_O)
Sektor kuklas Evet Evet
Yil kuklas Evet -
F testi 60.72 22.66
Prob>F 0.0000 0.0000
(Adjusted) R2 0.6410 0.6340

*k ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10'Tuk bir anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 6’daki Model 1 ve Model 2’deki denetim iicretinin, biiyiikliik (BYKLK) ve dort biiyiik denetim
kurulusu (BDK) kontrol degiskeni arasinda istatistiksel olarak anlamli pozitif iliski bulunmustur.

Isletmenin varliklarinin biiyiikliigii denetim {icretinde artisa neden olmustur. Isletmenin dort biiyiik

denetim sirketi tarafindan denetlenmesi de {iicret yiiksekligine neden olmustur. Denetim iicretinin sirket
yas1 (YAS), karlilik orani (KAR_O) ve kaldirag orani (KAL_O) kontrol degiskenleri ile ise anlamli bir iligkisi

bulunamamustir.

Caligmada isletmelerin sahiplik yapilarinin denetim {icreti {izerindeki etkisine yonelik hipotez

sonuglarinin 6zet bilgisi Tablo 7'de gosterilmektedir.

Tablo 7: Hipotez Testi Sonuglar1

Hipotezler Beklenen Etki
H1: En biiyiik sahiplik orani (BUY_S) ile denetim ticreti Negatif
arasinda negatif bir iliski vardir.
H2: Kurumsal sahiplik orani (KUR_S) ile denetim ticreti Pozitif
arasinda pozitif bir iligki vardur.
H3: Yabana sahiplik orani (YAB_S) ile denetim ticreti Pozitif
arasinda pozitif bir iliski vardur.
H4: Dagimuk sahiplik oran: (DAG_S) ile denetim ticreti Pozitif

arasinda pozitif bir iligki vardir.

Gergeklesen

Etki

Migki yok

fliski yok

Pozitif

Pozitif

Sonug¢

Desteklenmedi
Desteklenmedi
KABUL

KABUL

Buna gore, H3 ve H4 hipotezlerinde pozitif iligki tespit edildigi i¢in kabul edilmistir. H1 hipotezinde
negatif, H2 hipotezinde ise pozitif iliski tespit edilemedigi i¢in reddedilmistir.
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5. Sonug¢

Bu calismada, Tiirkiye'de BIST te islem goren 201 sirketin 2020-2022 y1illarindaki sahiplik yapisinin denetim
ticreti tizerindeki etkisi incelenmektedir. Sahiplik yapisinin denetim siirecleri ve denetim ticreti {izerindeki
etkisinin anlasilmasi, kurumsal yonetim mekanizmalarinin gliclendirilmesi ve finansal raporlama
kalitesinin artirilmasi agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

Calismanin sonuglari, sahiplik yapisinin denetim {icreti iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. 1k olarak en biiyiik sahiplik oraninin denetim {icreti (H1) iizerinde anlamli olmayan
pozitif bir etkiye sahiptir. Bu sonug en biiytiik sahiplik oraninin denetim ticretini negatif etkiledigini tespit
eden 6nceki ¢alismalardan (Ben Ali vd., 2020: 31; Yamada ve Fujita, 2022: 1) farklilik gdstermektedir. Ikinci
olarak kurumsal sahiplik oraninin denetim {icreti (H2) tizerinde anlamli olmayan pozitif etkisi
bulunmustur. Bu ¢alismada, kurumsal sahiplik oraninin denetim {icretini pozitif yonde etkiledigini
gosteren Onceki arastirmalardan (Ben Ali ve Lesage, 2013: 27; Mitra vd., 2007: 266) ayrismaktadir.

Ugiincii olarak, yabanai sahiplik oraninin denetim iicreti (H3) iizerindeki pozitif bir etkisi tespit edilmistir.
Yabanci sahiplik oranindaki artisi denetim iicretini yiikselttigi gozlemlenmistir. Bu sonug yabanci sahiplik
yapisinin denetim {icretini pozitif etkiledigini tespit eden 6nceki ¢alismalarla (Niemi, 2005: 309; Pronobis
ve Schaeuble, 2022: 575) benzerlik gostermektedir. Son olarak daginik sahiplik (halka agiklik) orani denetim
ticretini (H4) pozitif etkilemistir. Daginik sahipligin denetim ticretini artirdigin ileri siiren 6nceki calisma
(O’Sullivan ve Diacon, 2002: 96) ile benzerlik gostermektedir.

Literatiirde sahiplik yapisi oram ile denetim {icreti arasindaki iligki bir yillik dénemde de incelenmistir
(Mitra vd., 2007; Nelson ve Mohamed-Rusdi, 2015; Niemi, 2005; Simunic, 1980). Buna gore 2022 verileri
kullanilarak sahiplik yapisinin denetim {icreti tizerindeki etkisi analiz edilmistir. Tek yilin ve birden ¢ok
yilin sonuglarinda herhangi bir farklilik gozlenmemistir.

Denetim riski ve karmasiklig arttikca, denetim hizmetleri i¢in 6denen {icret de artmaktadir. Denetim iicreti
sadece hizmet saglayicinin bakis agisindan degil, ayni zamanda denetim hizmeti alanin kabul etmeye
istekli oldugu miktardan da etkilenmektedir. Yabanci sahiplik oranindaki artis, detayli raporlama
gereksinimleri ve finansal tablolarin yiiksek kalitede sunulmasi taleplerine yol agarak, denetim
hizmetlerinin siiresini ve karmasikligini artirmaktadir. Bu durum, denetim siirecinin yogun bir sekilde
ylirtitiilmesini gerektirerek, denetim maliyetlerinde artisa ve dolayisiyla denetim {icretinde yiikselise
sebep olmaktadir. Calismada, yabanci sahiplik oranindaki artisin denetim {icretini de yiikselttigi
gozlemlenmistir. Ayrica finansal tablolarin kaliteli, seffaf ve giivenilir olmas1 icin bagimsiz denetim
kuruluslar1 tarafindan denetleniyor olmasi onemlidir. Bu denetim hizmeti kapsamli bir sekilde
yapildiginda sirkete yatirim yapan/yapmak isteyen kisi ve kurumlarca olumlu karsilanacaktir. Kapsamli
denetim hizmetiyle birlikte denetim iicretinde artis meydana gelecektir. Calismada daginik sahiplik yapisi
orani denetim iicretini pozitif yonde etkilemistir.

Calismada bazi siirliliklar bulunmaktadir. Birincisi, 6rneklem 2020-2022 yillar1 arasindaki finansal
olmayan sirketleri kapsamaktadir. Gelecek donemlerde orneklem ve gozlem sayisi artisiyla saglikli
sonuglar alinacag diisiiniilmektedir. Tkincisi, sahiplik yapistyla ilgili dort degisken ele alinmistir. Yeterli
veri elde edilemedigi i¢in devlet sahipligi, aile sahipligi ve yonetsel sahiplik ¢alismaya dahil edilmemistir.

Gelecekte yapilacak ¢alismalarda, Tiirkiye ile gelismekte olan tilke 6rneklerini birlikte inceleyebilir. Ayrica
denetim {icreti iizerinde iist diizey yonetici ve yonetim kurulu iiye 6zelliklerinin etkisini arastirabilir.
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