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Bankalarin finansal gostergeleri ve karlilik durumlar finansal piyasalar tarafindan yakindan takip
edilmektedir. Diinya genelinde ve Tiirkiye dzelinde, finansal piyasalarda faaliyette bulunan bankacilik
sektoriinde meydana gelen gelismeler ve bu sektériin mali anlamda finansal piyasalardan aldigi pay dikkat
cekmektedir. Yillar itibari ile karlilik seviyelerinde onemli seviyelerde artis gosteren bankacilik sektorii
Tiirkiye'de yatirimcisina 2022°de %220, 2023°te %85 ve 2024 yilimda %72 seviyelerinde nominal getiri
saglamistir. Bu oranlar ve karlilik rakamlar: dikkate alindiginda bu sektoriin karlilik yonetim bi¢imi yakindan
incelenmelidir. Bu nedenle ¢alismada, Borsa Istanbul’da faalivet gosteren 7 bankamin, 2017-2023 yillar
arasindaki net kar marji, firma biiyiikliigii, serbest nakit akist ve kaldirag gibi finansal verileri ile kar yonetimi
arasindaki iliski tespit edilmeye ¢alisilmistir. Analize tabi veriler Kamuoyu Aydinlatma Platformundan elde
edilmistir. Kullanilan finansal oranlar bankalarin yillik olarak yayinladigi mali tablo kalemleri araciligi ile
hesaplanmistir. Bankalarin finansal tablolarindan elde edilen veriler Jamovi 2.6.26 Solid ve SPSS 25
programlart kullanilarak analiz edilmistir. Analiz sonu¢larina gére yalnizca net kdr marjimin kdr yonetimi
tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahip oldugu belirlenmigtir. Buna karsilik serbest nakit
akist, firma biiyiikliigii ve bor¢luluk oramimin kar yonetimi iizerindeki etkilerinin istatistiksel olarak anlaml

olmadig gériilmiistiir.
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Path Analysis on the Banking Sector

Abstract

The financial indicators and profitability of banks are closely monitored by financial markets. Globally
and specifically in Turkey, developments in the banking sector operating in financial markets and its share of
these markets are note worthy. The banking sector, which has shown significant increases in profitability levels
over the years, provided its investors in Turkey with nominal returns of 220% in 2022, 85% in 2023, and 72% in
2024. Considering these rates and profitability figures, the earnings management practices of this secto rshould
be closely examined. Therefore, this study attempts to determine the relationship between the net profit margin,
firm size, free cashflow, and leverage of 7 banks operating on the Istanbul Stock Exchange and earnings
management practices during the 2017-2023 period. The data used in the analysis were obtained from the
Public Disclosure Platform. The financial ratios used were calculated through the financial statement items
published annually by the banks. The data obtained from the banks' financial statements were analyzed using
Jamovi 2.6.26 Solid and SPSS 25 programs. According to the analysis results, only the net profit magrin was
found to have a positive and statistically significant effect on earnings management. In contrast, freecash flow,
firm size, and debt ratio were found to have no statistically significant effects on earnings management.
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1.Giris

Finans sektorii genel olarak ekonomik biiylimeyi, is firsatt sunmayi, yasam alt yapisinin
olusturulmasini ve genisletilmesini saglasa da bankalar tiim gelismekte olan ve yiikselen {iilke finans
sistemlerinin kalbinde yer almaktadir (Simatele vd., 2018). Bankacilik sektorii likitidesi en yiiksek
olan para ve tiirev varliklar1 elinde bulundurarak, 2008 yilinda yasanilan finansal krizin bir benzerini
de her an yasama tehlikesi ile kars1 karsiyadir. Diinya genelinde birgok iilkede etkisini gosteren bu kriz
karsisinda Tiirk bankacilik sistemi saglam bir sekilde ayakta kalmayi bagarmistir (Demir & Eken,
2015, s.57). Bu donemde bankacilik sektoriiniin aktif biiyiikligi istikrarli bir artis gostermistir.
Ornegin, bankalarin toplam aktif biiyiikliigii 2008 yilinda 705 milyar TL iken bu rakam 2013 yilina
gelindiginde 1.635 milyar TL’ye ulasmistir (Tiirkiye Bankalar Birligi, 2014). Bu biiylime, sektordeki
finansal kapasitenin ve yatirim potansiyelinin yiikseldigini gosterse de ayni zamanda sirketlerin mali
performanslarinin dogru ve seffaf bir sekilde raporlanmasini zorunlu hale getirmistir.

Bu noktada, sirketlerin mali performanslarini degerlendirmede en 6nemli gostergelerden biri
olan karlilik hem yatirimeilar hem de yoneticiler agisindan merkezi bir 6neme sahiptir. Kar, ortaklik
acisindan yatirimlara aktarilan sermayenin artirilmasi yani servetin biiyiitiilmesine imkan saglar.
Kardan bahsetmek, dzellikle yatirnmcilar olmak {izere paydaslar icin ana odak noktasidir, ¢ilinkii bu,
yatirimcilarin yaptiklart yatirimlar sonucunda servetlerinin biiyiimesini yansitir (Oktrivina & Azizah,
2022). Karlhilik diizeyleri, sadece finansal basariy1 degil, ayn1 zamanda sirketlerin gelecege yonelik
stirdiriilebilirligini de etkiler. Ancak bu gostergenin mutlak anlamda sirket performansini yansittigi
varsayimi, sirket yonetimlerinin kar yonetimi uygulamalariyla sorgulanir hale gelmistir. Karlilik, bir
sirketin satig faaliyetleri, nakit, sermaye, ¢alisan sayisi, sirket sube sayisi gibi tiim mevcut yetenekler
kaynaklar araciligiyla kar elde etme yetenegidir (Harahap, 2018). Bu dogrultuda, isletme
yoOnetimlerinin finansal tablolar {izerinde cesitli muhasebe politikalar1 araciligiyla karliligi oldugundan
farkli gosterebilme ¢abalari, kar yonetimi kavramini giindeme getirmistir. Kar yonetimi, yonetim
verimliligini en st diizeye ¢ikarmayi ve yOnetim muhasebesi politikalarini secerek piyasa degerini
artirmay1 amaglayan bir kazang raporlama yontemidir (Scott, 2015). Kar yonetimi, sirket yonetimi
tarafindan bildirilen kazanglar1 etkilemek i¢in yapilan bir eylemdir ve sirketin gergekte
deneyimlemedigi ekonomik faydalar hakkinda bilgi saglayabilir (ilham vd., 2023). Bu nedenle kar
yoOnetiminin tespiti, yalnizca finansal analiz agisindan degil, etik ve yonetisim boyutlart agisindan da
kritik Oneme sahiptir. Diger taraftan kar yOnetimi, yoOneticilerin ¢ikarlarina veya sirketin ve
sozlesmeye dahil olan taraflarin ¢ikarlarina uyacak sekilde karlari artirmak veya karlari diistirmek igin
finansal raporlamada yiiriittiikleri muhasebe yontemlerinin se¢imiyle ilgilidir (Kanakriyah, 2017).

Kar yonetimini belirlemede kullamlan ¢esitli finansal gostergeler mevcuttur. Ozellikle net kar
marji, firma biiyiikliigii, serbest nakit akis1 ve kaldirag oran1 gibi degiskenler, sirketlerin kar yonetimi
uygulamalarina ne Olgiide basvurduklarmin belirlenmesinde kritik rol oynamaktadir. Bankacilik
sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin kar yonetimi egilimleri; net kar marji, firma biiylkligi,
kaldirag yapisi ve serbest nakit akist gibi finansal gdstergeler tizerinden degerlendirilebilmektedir. Bu
tiir gostergeler, sirketlerin kr yonetimi uygulamalarma ne 6l¢lide basvurduklarini ortaya koymada
onemli ipuglart sunmaktadir. Bu ¢alismada, Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin bu
tir finansal parametreler tizerinden kar yonetimi egilimleri incelenecektir. Bu baglamda ¢alismanin
amaci, Tirk bankacilik sektoriinde kér yonetimi uygulamalarini analiz etmek ve kar yonetimi ile
finansal oranlar arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Calisma, sektoriin seffaflik diizeyi, finansal
istikrar1 ve yatirimci giiveni agisindan 6énemli katkilar sunmay1 hedeflemektedir. Calisma, bankacilik
sektoriinde finansal performansin siirdiiriilebilirligini etkileyen faktorleri ortaya koyarak, yatirimeilar,
diizenleyici kurumlar ve sektdr aktorleri i¢in 6nemli g¢ikarimlar saglamayir hedeflemektedir. Bu
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yoniiyle caligma, literatiirde kar yonetimi ve finansal oranlar iligkisini banka 6l¢eginde ele alan sinirh
sayidaki ¢aligmalardan biri olma 6zelligi tasimaktadir.

1.1.Kar Yonetimi

Kar yonetimini belirlemek, kazanglarin kalitesini 6lgmede Onemlidir ve kar yOnetimi
davranisini aragtiran ¢aligmalarda ve finansal raporlari denetleyen finansal analistler i¢in faydali
olmalidir. Sirket yoneticilerin karlarim1 idare etmek icin bir baslangic degeri icin caba gdstermeye
caligmasii (Ornegin, karin azalisini bildirmekten sakinmak igin) finansal raporlama hedefleri icin
sahip olduklar1 daha biiyiik takdir hakkini vergi raporlamasina gore kullanarak yapmalarini
beklenmektedir. Dahasi, sirket yonetiminin vergilendirilebilir geliri yiikseltmeden defter kazancim
yukar1 dogru ydnetmeyi sectigi varsayilmaktadir. Bundan dolay1, kazanci yukar1 yonlii idare etmek
icin yonetimsel takdir hakkimin kullanilmas: siireksiz defter vergisi farklar1 cogaltmalidir ve
dolayisiyla ertelenmis vergi kaybi bu tiir kar yonetimini belirlemede faydali olacag: diistiniilmektedir
(Phillips vd., 2003). Yoneticilerin, ilan edilen kér1 bildirmesi, vergi yilikiimliligiini indirmesi
(Pipatnarapong, 2020), denetciler tarafindan hesap edilen kazanglara erismek ve bdylece hisse
senetlerinin piyasa fiyatini tesir etmek gibi amaclarina erismek i¢in kazang yonetimine dahil oldugu
bilinmektedir. Ayrica, yapilan ¢aligmalarda sirketlerin {ist yoneticilerinin, sirketlerden maas artirimi ve
performans temelli prim seklinde daha fazla tazminat almak igin kar yonetimi hareketlerine dahil
oldugu bilinmektedir (Assenso-Okofo vd., 2021). Kar yonetimi formiilii gosterimi asagidaki gibidir
(Phillips vd., 2003).

AE _ (Et_ Et—l)
MVE,_, MVE,_;

Kar Yonetimi (Y) =

Ee: Ilgili dsnemdeki net kar

Ec1: Onceki donemdeki net kar

AE: Kar degisimi

MVE:: Bir 6nceki yilin piyasa degeri

Bu calismada kar yonetimi degiskeni, donemsel net kar degisiminin bir 6nceki doneme ait
firma piyasa degeri ile dlgeklendirilmesi yoluyla hesaplanmistir. Boylece firmalar arasindaki biiytikliik
farkliliklarmin etkisi azaltilarak karsilastirilabilir bir 6l¢iim elde edilmesi amaglanmistir. Net kar
verileri ilgili firmalarin yillik finansal tablolarindan, piyasa degeri verileri ise kamuya agik finansal
veri kaynaklarindan elde edilmistir (Phillips vd., 2003).

1.2.Net Kar Marj1

Net kar marj1, faiz, vergi ve imtiyazli hisse senedi temettiileri gibi toplam giderler ve
maliyetler diigiildiikten sonra satiglarin kalan yiizdesini 6lger (Gitman & Zutter, 2012). Net kar marji
sirketin toplam net satiglarindan ne kadar net kar elde edildigini hesaplamak i¢in kullanilir. NKM
orani her bir satis geliri lizerinden iiretilen kar1 6lgmektedir. Bu oran, hissedarlar igin kazanglarin satis,
pazarlama, fonlama, fiyatlandirma ve vergi yonetiminin yiizdesi olarak genel bir goriiniimiinii saglar
(Prastowo & Suryo, 2005). Yiiksek kar marji olan sirketlerin faaliyetlerinin iyi oldugu ifade
edilmektedir. Net kar marj1 formili su sekildedir;

Net isletme Geliri

Net Kar Marj1 = X100
bl s Net Satislar
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1.3.Firma Biiyiikliigii

Firma biiyiikliigli genel olarak bir nesnenin biiyilikliigliniin veya boyutunun karsilastiriimasi
olarak yorumlanabilir. Firma biiytlikliigii cesitli yonlerden degerlendirilebilir. Bir sirketin biiyiikligii
toplam varlik degeri, toplam satislar, piyasa degeri, calisan sayisi vb. temel gostergelerle belirlenebilir
(Irdiana, 2021). Sirket biiyiikliikleri, biiyiik bir sirketin kiiclik bir sirkete kiyasla disaridan borg
almasinin daha kolay olacag: sirket biiyiikliigiinii tanimlar (Fahmi & Kurnia, 2017). Firma ne kadar
biiylikse sirketin operasyonel faaliyetlerinin de o kadar biiyiik olacagi ve bunun kesinlikle toplum ve
cevre iizerinde dogrudan bir etkiye sahip olacagi varsayimi dikkate alinmalidir (Biduri vd., 2023).

1.4.Serbest Nakit Akisi

Serbest nakit akisi, bir firmadaki fazla nakdi ifade etmekte olup firmanin finansal esneklik
diizeyini gostermektedir. Serbest nakit akisinin yiiksek olmasi, firmanin hissedar degerini artirma
kapasitesinin de yiiksek oldugunu gostermekte ve bu durum firma degerini olumlu yonde
etkileyebilmektedir (Biduri vd., 2023). Serbest nakit akisi, isletme faaliyetlerinden elde edilen net
nakit akislarindan yatirim faaliyetlerine iligkin net nakit ¢ikiglarinin diisiilmesiyle elde edilmektedir
(Jensen, 1986). Finans tabanl serbest nakit akisi yaklasimi, firma degerlemesinde 6nemli bir arag
olarak kabul edilmektedir. Ge¢mis donem net nakit akiglarinin projeksiyonu, yoéneticilere ve
yatinnmcilara firmanm ve yatirim projelerinin degerini tahmin etmede 6nemli bilgiler sunmaktadir
(Yaari vd., 2016). Ayrica serbest nakit akisi, pozitif net bugilinkii degere sahip tiim projelerin
finansmanindan sonra isletmede kalan fazla nakit olarak degerlendirilmekte ve bu nakdin hissedar
degerinin artirilmasi amaciyla etkin sekilde kullanilmasi beklenmektedir (Ali vd., 2018).

Net isletme Nakit Akis1 — Net Yatirim Nakit Akig

Nakit Akig1 =
Serbest Nakit Akisi Toplam Varliklar

Serbest Nakit Akist degigkeni, igletmenin faaliyetlerinden elde ettigi nakit akislarinin yatirrm
faaliyetleri icin gerekli harcamalar karsilandiktan sonra geriye kalan kismini ifade etmektedir. Serbest
nakit akist yaklasimi, igletmenin yatirim ve faaliyet kararlar1 sonrasinda elinde kalan nakdi o6lgen
onemli performans gostergelerinden biridir (Jensen, 1986). Formiilde yer alan net yatirim nakit akisi,
yalnizca sermaye harcamalarini degil, yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan tiim nakit giris ve
cikiglarini kapsayan daha genis bir kavramdir. Nakit akig tablolarna iliskin muhasebe standartlarina
gore yatirim faaliyetleri; uzun vadeli varliklarin edinimi ve elden ¢ikarilmasi ile diger yatirim
islemlerine iliskin nakit hareketlerini kapsamaktadir. Bu nedenle net yatirim nakit akisi, sermaye
harcamalarma gore yatirnm faaliyetlerinin nakit tzerindeki etkisini daha kapsamli bi¢imde
yansitmaktadir. Bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin temel faaliyetleri finansal aracilik
hizmetlerine dayandigindan, iiretim isletmelerinde goriilen yiiksek diizeyli fiziki sermaye yatirimlari
ve buna bagli sermaye harcamalar1 genellikle daha sinirlidir. Bu nedenle yatirim faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akislari c¢ogu =zaman diisiik seviyelerde veya negatif degerlerde
gergeklesebilmektedir. Net yatirim nakit akisinin negatif olmast durumunda, hesaplama yontemi
geregi serbest nakit akisi gostergesi daha yiiksek degerlere ulasabilmektedir. Bu durum, bankalarin
nakit yaratma kapasitesinin agirlikli olarak faaliyetlerden kaynaklandigini gostermekte olup, SNA
degiskeninin yorumlanmasinda sektoriin kendine 6zgii faaliyet yapisinin dikkate alinmasini gerekli
kilmaktadir (Ross vd., 2019).
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1.5.Bor¢ Orani

Borg orani, firmanin varliklarini finanse etmek igin ne kadar 6z sermaye ve bor¢ kullandiginin
bir Olciisiidiir (Abubakar, 2015). Sermaye olarak kullanilan borcun kullaniminin artmasi finansal
kaldirac1 da artirmaktadir. Kaldiragsiz bir firma tamamen 6z sermaye sirketidir, kaldiragh bir sirket ise
miilkiyet 6z sermayesi ve borctan olusur (Chui vd., 2002). Sermaye yapisi teorilerine gore, finansal
kaldiracin vergi etkisi, temsilci maliyetleri, finansal sikinti, iflas maliyetleri ve bilgi asimetrisi
nedeniyle karlilig1 etkiledigi sdylenebilir (Scott, 1977; Jensen & Meckling, 1976). Diger taraftan takas
teorisine gore, bir firma dis bor¢ yoluyla karliligin1 artirabilir, ¢iinkii bor¢ i¢in 6denen faiz vergiden
diistilebilir (Modigliani & Miller, 1963).

Toplam Borg

Bor¢ O =
ore Lram Toplam Varliklar

Bu calismada kar yonetiminin modellenebilmesi amaciyla isletmelerin finansal tablolarindan
net kar marj, firma biyiikliigli, serbest nakit akisi ve bor¢lanma gibi baz1 gdstergelerden
faydalanilmistir. Rakamsal degerlerin temin edilecegi is kolu olarak bankacilik sektorii ele alinmastir.
Calismada, Borsa Istanbul’da faaliyette bulunan 7 bankanin 2017-2023 yillar1 arasindaki finansal
tablolarindan alinmig kar marjlari, firma biiylikligl, serbest nakit akis degerleri ve bor¢lanma tutarlari
iizerinden kar yonetim modeli olusturulmasi amaglanmaktadir.

1. 2. Literatiir

Manap vd. (2024), Endonezya Borsasinda 19 gida ve igecek sektorii sirketi iizerine yaptiklari
caligmalarinda, firmalarin kar yonetimleri iizerinde yoOnetimsel ve kurumsal sahipligin 6nemli bir
etkiye sahip oldugu sonucunu elde etmislerdir. Haddad (2024), 2016’dan 2020’ye kadar Amman
Borsasinda karlilik belirleyicileri {izerinde yaptig1 calismada, hisse basma kazang, islenme nakit
akiglar1 ve sirket biiyliligliniin karlilig1 6nemli dlgiide etkiledigini ifade etmistir. Yildirim vd., (2025)
Tiirk bankacilik sektoriinde yer alan bankalarin finansal oranlariin karliliklari {izerindeki etkilerini
inceledikleri calismada, kar yonetimi ile finansal oranlar arasinda 6nemli derecede bir iliskinin oldugu
sonucunu elde etmiglerdir. Korkmaz ve Wolff (2022), Tirkiye’de 2011-2021 yillar1 arasinda faaliyet
gosteren 16 kalkinma ve yatirim bankasinin finansal tablolarin1 TOPSIS yontemi ile degerlendirmistir.
Caligma bankalarin performanslarinmi etkileyen finansal oranlar1 inceleyerek, bankalarin kar yonetimi
stratejileri lizerine 6nemli bulgular sunmaktadir. Irdiana (2021), sirket biiylikligii ve karlilik arasinda
iligkinin varligin arastirdigi ¢alismasinda, sirketin biiyiikliigiiniin sirketin iyi karlar iiretme yetenegine
sahip oldugunun garantisi olmadig1 sonucuna varmistir. Kim vd., (2003), kar yonetimi ve firma
bliytikligii arasindaki iliskiyi kontrol ettikleri ¢alismalarinda, firmanin biiyiikliigiiniin firmalarin kar
yonetimleri iizerinde giiclii bir etkiye sahip oldugunu ifade etmislerdir. Ali vd., (2015), Pakistan’daki
tekstil sektorii iizerinde yaptiklar1 ¢aligmada, firma biiyilikliigii ile kar yonetimi arasinda pozitif bir
iligki oldugunu bunun nedeni olarak da biiylik firmalarin yatirimcilardan daha fazla baski gérmeleri
oldugunu bildirmislerdir.

Yiiksek net kir marj1 iireten sirketlerin her zaman artan karla karsi karsiya kaldiklari
sOylenemez. Net kar marji, bir sirketin karliligin1 her bir gelir {izerinden elde edilen kar yiizdesi
hesaplanarak Sl¢iilmektedir (Islam vd., 2023). Munawir’e (2001) gore net kar marj1 bir sirketin vergi
indirimden sonra net kar iiretme yetenegini gdstermek icin kullanilan bir orandir. Net kar marj1 ne
kadar biiyiikse, sirketin performansi daha iiretken olacak ve boylece yatirnmeilarin sirkete yatirim
yapma giliveni artacaktir. Wahyuni vd. (2017), net kdr marjinin kar biiylimesi iizerinde 6nemli bir
pozitif etkiye sahip oldugunu ifade etmektedir. Tuanve Borak (2020), Borsa istanbul’da faaliyette
bulunan firmalar tizerinde yaptiklar1 calismada, firmalar1 kazang yOnetimi uygulamalarina
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bagvurduklarim1 ve kazang yonetimi ile firmanin performansi arasinda anlamli bir iligki oldugunu
bildirmislerdir.

Irdiana (2021), sirket biiylikligiiniin karlilik tizerine etkisini arastirdig1 ¢alismasinda, sirket
bliytikligi ile karlilik arasinda dogrudan bir iligki tespit etmis fakat bu durumun sirketin iyi karlar
iiretme yetenegine sahip bir sirket olma garantisi vermedigini de ifade etmektedir. Chung vd. (2005),
asir1 serbest nakit akisiin sirket karliligi ve hisse senedi degerlemesi iizerinde olumsuz bir etkiye
sahip olabilecegini bulmus ve boylece kurumsal yatirimcilarin kontrol hipotezini Onermistir.
Suartawan ve Yasa (2016) tarafindan yiiriitillen arastirmalar, daha yiiksek serbest nakit akisinin,
yatinmeilar igin sirketin gelecekteki beklentileri konusunda olumlu bir sinyal olabilecek iyi bir
performansi yansittigini kanitlamistir. Daler (2018), Cin’deki halka acik iiretim sirketlerinin karliligi
iizerinde sermaye yapisinin etkisini arastirdigi calismasinda, finansal kaldiracin, finansal sikinti ve
iflas maliyetleri nedeniyle belir bir seviyeden sonra karliligin diismesine neden olabilecegini ifade
etmistir.

Mennawi (2020), sudan bankalarmin karliliklar1 {izerine yaptigi calismasinda, analiz
sonuclarina gore kredi 6l¢iimlerinin ve finansal kaldiracin Sudan bankalariin finansal performanslar
iizerinde olumsuz bir etkiye sahip olmakla birlikte regresyon sonuglarinin oldukc¢a anlamli oldugunu
ifade etmistir.Giiriinlii (2024), Borsa Istanbul’da islem géren toplam 760 sirketin bor¢ ve kazang
yonetimleri arasindaki iligkiyi degerlendirdigi calismada, sirket gruplari igindeki i¢ sermaye
piyasalarinin varliginin, asir1 bor¢lanmadan kaynaklanan kazang yonetimi uygulamalarmi etkili bir
seklide azalttigim ileri stirmistiir. Afolabi vd. (2019), finansal kaldiracin, bir sirketin gelecekteki
yatirimlari finanse etmek icin bor¢ sermayesini kullanma yetenegini Sl¢tiigiinii belirtmistir. Etudaiye-
Muhtar ve Ahmad (2014), 244 Giiney Afrika firmasi lizerinde yaptiklari ¢alismalarinda, bankacilik
sektorlinlin gelisimi ile kaldirag orani arasinda ters bir iliski oldugunu, bunun nedeni olarak da
sektordeki risk yonetim siirecini daha verimli hale getiren reformlar oldugunu dile getirmislerdir.

Literatiirde kar yonetimi ile ilgili ¢ok sayida calisma bulunmasina ragmen, bu caligmalar
genellikle sinirli sayida finansal gostergeye odaklanmakta ve gogunlukla korelasyon veya regresyon
temelli yontemlerle yiiriitiilmektedir. Finansal gostergelerin kar yonetimi iizerindeki etkilerini ¢ok
degiskenli iligkiler ¢ercevesinde inceleyen ¢aligmalar ise gorece sinirlidir. Bu ¢alisma, Tiirk bankacilik
sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin finansal gostergeleri ile kdr yonetimi arasindaki iliskileri
kesifsel yol analizi yaklasimiyla inceleyerek literatiire katki sunmayir amaglamaktadir. Calismada
serbest nakit akisi, net kar marji, firma biiytlikliigii ve borgluluk orani gibi finansal gdstergelerin kar
yonetimi lizerindeki etkileri birlikte degerlendirilmistir. Elde edilen bulgularin, bankacilik sektoriinde
finansal raporlama davraniglarinin anlagilmasina katki saglamasi beklenmektedir.

2. Metod ve Yontem

Bu calismada, Tiirkiye’de 2017-2023 yillar1 arasinda faaliyet gosteren Borsa Istanbul (BIST)
banka endeksindeki 6zel sermayeli 7 banka analiz kapsamina dahil edilmistir. Arastirmada kullanilan
veriler Kamuoyu Aydinlatma Platformu’ndan (KAP) elde edilmis olup finansal oranlar bankalarin
yillik olarak yayimladigi mali tablo kalemleri aracilifiyla hesaplanmistir. Calismada kullanilan
degiskenlerin belirlenmesinde kéar yonetimi literatiirinde yaygin olarak kullanilan finansal
gostergelerden yararlanilmig, ozellikle vd. (2024) calismasinda kullanilan finansal oranlar referans
almmistir. Arastirmada finansal gostergeler ile kar yonetimi arasindaki iligkiler gézlenen degiskenlere
dayali kesifsel yol analizi yaklasimi kullanilarak incelenmistir. Yol analizi, degiskenler arasindaki
dogrudan etkilerin ayni model icerisinde degerlendirilmesine olanak saglayan cok degiskenli bir
istatistiksel yaklagim olarak degerlendirilmektedir (Kline, 2023; Hair vd., 2019). Modelde kér
yonetimi (KY) bagimli degisken olarak ele alinirken; serbest nakit akigi (SNA), firma biiyiikliigi (FB),
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net kar marj1 (NKM) ve borgluluk oran1 (BORC) bagimsiz degiskenler olarak analize dahil edilmistir.
Analiz 6ncesinde degiskenler arasindaki 6lgek farkliliklarini azaltmak ve veri setini karsilagtirilabilir
hale getirmek amaciyla min/max standardizasyonu uygulanmistir (Hair vd., 2017). Arastirmada
kullanilan yol analizi modeli agagidaki esitlik ile ifade edilmektedir:

KY = B,SNA + B,FB + BsNKM + B,BORC +¢

Burada B katsayilar1 bagimsiz degiskenlerin kar yonetimi iizerindeki etkilerini, € ise hata
terimini gostermektedir.

Aragtirmanin veri seti toplam 49 gozlemden olusmaktadir. Analizler Jamovi 2.6.26 Solid ve
SPSS 25 programlar kullanilarak gergeklestirilmistir. Model tahminlerinden 6nce veri setinin analize
uygunlugu cesitli tanilayici testler araciligiyla degerlendirilmistir. Bu kapsamda c¢oklu dogrusal
baglant1 problemi VIF degerleri yardimiyla incelenmis, otokorelasyon Durbin-Watson testi ile
degerlendirilmis, artiklarin normal dagilima uygunlugu Shapiro-Wilk testi ile kontrol edilmis ve etkili
aykir1 gozlemler Cook’sDistance degerleri kullanilarak analiz edilmistir. Ayrica modelin genel
uyumu; Ki-kare/serbestlik derecesi (y*/df), RMSEA, SRMR, CFI, TLI, RNI, IFI ve PNFI uyum
indeksleri yardimiyla degerlendirilmistir (Kline, 2016; Hair vd., 2019).

Aragtirmanin sinirl sayida gézlemden olugmasi nedeniyle elde edilen bulgular dogrulayici bir
cergevede degil, kesifsel diizeyde degerlendirilmistir. Sinirli 6rneklem biiyiikliigiine sahip ¢alismalarda
model sonuglarimin dikkatli yorumlanmasi ve kesin nedensel ¢gikarimlardan kaginilmasi 6nerilmektedir
(Kline, 2016; Hair vd., 2019). Bu nedenle model sonuglari kesin nedensel iliskiler olarak
yorumlanmamis; finansal gostergeler ile kar yonetimi arasindaki olasi iligkileri ortaya koyan kesifsel
bulgular olarak degerlendirilmistir.

Tablo 1
BIST Xbank Ozel Sermayeli Bankalar

Bankalar Borsa Kodu
Akbank T.A.S. Akbnk
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. Albrk
IcbcTurkey Bank A.S. Icbet
Sekerbank T.A.S. Skbnk
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Garan
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. Isctr
Yap1 Ve Kredi Bankas1 A.S. Ykbnk

Ozel sermayeli bankalarin segiminde &zellikle devletin denetim siklig1 ve aranjor etmenlerin
farklilik gosterdigi devlet bankalari ile 6zel bankalar arasinda mukayeseli analiz uygulanmaksizin
tiirdes bir orneklem olusturmay1 hedeflenmistir. Ozel sermayeli olmayan bankalarmin islemleri ve
raporlama uygulamalar1 devlet politikalarinin tesirinden kalma ihtimali daha fazla oldugundan, kéar
yoOnetimi davramiglarini yalnizca piyasa hareketleri kapsaminda degerlendirmek maksadiyla 6zel
sermayeli bankalar ¢aligma kapsamina dahil edilmistir. Benzer orneklem daraltmalarinin, yazinda
regililasyon etkisini en aza indirgeme ve modelin i¢sel tutarliligini artirma maksadiyla uygulandigi
anlagilmaktadir (Becker vd., 2016; Dechow & Skinner, 2000).
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Tablo 2
Bagimli (Endojen) ve Bagimsiz (Eksojen) Degiskenler

Bagimh (Endojen) Degisken Bagimsiz (Eksojen) Degiskenler
Net Kar Marj1 (NKM)
Kar Yoénetimi Serbest Nakit Akis1 (SNA)
Borg Oran (BORC)

Firma Biiyiikligii (FB)

Net kar marji, serbest nakit akisi, bor¢glanma ve firma biiylikliigiiniin kar yonetimi davranisi
iizerine olan etkisini ulusal ve uluslararasi yazina gore belirlemeyi hedefleyen bu uygulamanin
hipotezleri ise su sekilde kurulmustur:

Hi: Serbest nakit akist (SNA), kér yonetimi iizerinde anlaml1 ve pozitif etkiye sahiptir.

Serbest nakit akisi, yoneticilerin yatinm kararlarimi etkileme ve finansal raporlamayi
bicimlendirme alaninda daha fazla esneklik sunmaktadir. Jensen (1986) tarafindan gelistirilen “serbest
nakit akis1” yoneticilerin, yiiksek nakit fazlasini hissedar yararina kullanmak yerine kisisel ¢ikarlarina
hizmet eden projelere yonlendirme egiliminde olabilecegini isaret etmektedir. Bu durum, vekalet
teorisi kapsaminda kar yonetimi davraniglarinin artmasmna zemin hazirlamaktadir. Ayni sekilde
Suartawan ve Yasa (2016) yiiksek serbest nakit akiginin yatirimeilar igin gelecege dair olumlu bir
sinyal olusturmakla beraber yonetsel takdir alanini genislettigini gostermistir. Bu agidan, ¢alismada
elde edilen pozitif iliski bulgusunun literatiirle uyumlu oldugu goriilmektedir.

Hz: Firma biiytikliigii (FB), kar yonetimi tizerinde anlamli ve pozitif etkiye sahiptir.

Firma biiyiikliigiiniin kar yonetimi iizerindeki etkisi, literatiirde genellikle 6lgek ekonomileri
ve dig denetim baskist {izerinden agiklanmaktadir. Ali vd., (2015) biiyiik 6lgekli sirketlerin yatirimet
beklentilerini karsilamak amaciyla raporlama stratejilerini daha aktif bigimde yonettiklerini ifade
etmektedir.Dahas1 Kim vd., (2003) biiyiik firmalarin denetim mekanizmalarina ragmen daha fazla
bilgi asimetrisine sahip olabilecegini ve bu durumun yodneticilerin kar tutarlarini bi¢imlendirme
egilimini artirabilecegini agiklamaktadir. Calismadaki pozitif yonli iligki bu teorik arka planla
desteklenmektedir.

Hs: Net kar marj1 (NKM), kar yonetimi iizerinde anlamli ve pozitif etkiye sahiptir.

Net kar marji, isletmenin satis gelirleri {izerinden elde ettigi gercek kar diizeyini temsil eder ve
yoneticiler i¢in performans gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Wahyuni vd. (2017) yiiksek net
kar marjina sahip firmalarin kar biiylimesi iizerinde pozitif etkiler meydana getirdigini, bunun da
yatirime1 beklentilerini artirdigini ifade etmektedir. Ayni sekilde Dechow vd. (1996) yiiksek karliliga
sahip sirketlerin beklentileri yonetme giidiisiiyle kar yonetimi davraniglarina daha fazla
yonelebilecegini agiklamaktadir.

Ha: Borgluluk (BORC), kar yonetimi iizerinde negatif etkiye sahiptir.

Finansal kaldirag, yoneticilerin finansal raporlama siireclerinde daha temkinli davranmalarina
neden olan bir unsur olarak degerlendirilmektedir. DeFond ve Jiambalvo (1994), yiiksek borg
yukimliliigiine sahip firmalarin bor¢ sézlesmesi kisitlarimi ihlal etmemek amaciyla kar yonetimi
uygulamalarini simirlama egiliminde olduklarimi ifade etmektedir. Benzer sekilde Aygiin ve Akcay
(2015), borgluluk oranindaki artisin yoneticiler lizerinde disipline edici bir baski olusturabilecegini ve
bu durumun kar yonetimi egilimlerini azaltabilecegini belirtmektedir. Bu dogrultuda calismada
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bor¢luluk oraninin kar yonetimi {izerinde negatif yonlii bir etkiye sahip olabilecegi varsayilmistir.
Analizin amacina uygun olarak olusturulan kesifsel yol analizi modeli Sekil 1’de gosterilmektedir.

Sekil 1
Kesifsel Yol Analizi Modeli ve Standardize Katsayilar

SNA
-0.31
-0.01
BORC
KY

O »

NKM

0.32
FB
3. Bulgular

Kar yonetimi davraniglarini belirlemek icin net kdr marji, serbest nakit akisi, bor¢glanma ve
firma biiyiikliigiiniin Yol analiziyle incelendigi aragtirmadan saglanan ciktilar bu bdliimde ifade
edilmistir. Oncelikle elde edilen verilere ait degiskenlere iliskin tanimlayici istatistiklerin temel
ozellikleri Tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 3

Tammlayict Istatistikler

Degisken N Ortalama Medyan Std. Sapma Carpikhik Basikhik
KY 49 0.1846 0.0981 0.0300 24155 5.1787
SNA 49 0.1225 0.0445 0.0299 2.9543 8.2654
FB 49 0.6943 0.7094 0.0274 -0.8561 1.6832
NKM 49 0.0505 0.0117 0.0205 6.1063 37.8953
BORC 49 0.1709 0.1427 0.0191 4.9725 28.6080

Tablo 3’te yer alan carpiklik ve basiklik degerleri, baz1 degiskenlerde normal dagilimdan
sapmalar oldugunu gdstermektedir. Bu nedenle analiz Oncesinde degiskenler arasindaki Olgek
farkliliklarimi azaltmak amaciyla min/max standardizasyonu uygulanmistir. Carpiklik ve basiklik
degerlerine bakildiginda kabul edilebilir degerlerden uzak oldugu goriilmektedir.
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Tablo 4
Korelasyon Katsayilart
KY SNA FB NKM BORC
KY 1.0%** 0.357%* 0.325%%* 0.114 -0.138
(0.0) (0.0118) (0.0225) (0.434) (0.3453)
SNA 1.0*** 0.555%** 0.184 -0.165
(0.0) (0.0) (0.2053) (0.2576)
FB 1.0%** 0.24* -0.033
(0.0) (0.0968) (0.8242)
NKM 1.0%** -0.039
(0.0) (0.7894)
BORC 1.0%**
(0.0)

*p <0.10 (zayif diizeyde anlaml1)
**p < 0.05 (orta diizeyde anlamlr)
*#%*p < 0.01 (yiksek diizeyde anlamli)

Tablo 4’te temel degiskenler arasinda hesaplanan Pearson korelasyon katsayilari ve her bir
iligkinin anlamlhilik diizeyleri (p degerleri) gosterilmektedir. Parantez icindeki sayilar p degerlerini,
yildizlar ise anlamlilik derecelerini temsil etmektedir. Korelasyon analizi sonuglarina gore KY ile
SNA (1=0,357; p<0,05) ve FB (r=0,325; p<0,05) arasinda pozitif yonli ve anlamli iliskiler
bulunmaktadir. SNA ile FB arasinda ise pozitif yonlii, orta diizeyde ve yiiksek derecede anlaml bir
iligki tespit edilmistir (r=0,555; p<0,01). FB ile NKM arasindaki iligki zayif diizeyde anlamlidir
(r=0,240; p<0,10). Diger degiskenler arasindaki iliskiler istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.
Ayrica tiim korelasyon katsayilarinin 0,80'in altinda olmasi, modelde ¢oklu dogrusal baglanti
sorununun bulunmadigini géstermektedir.

Yol analizi modelinin degerlendirilmesinde model uyum indekslerinden yararlanilmistir.
Genel kam olarak taninan uyum iyiligi istatistigi Ki-kare’dir (y2) burada bu degerin anlamlh
cikmamasi gerekmektedir. Fakat y2 degeri orneklem biiyiikliigiine hassas oldugu ic¢in birden g¢ok
secenek olarak uyum iyiligi istatistigi tiiretilmistir. Bu degerler arasinda ¢ok sik kullanilanlar ise;
Karsilastirmali Uyum Indeksi (Comparative Fit index, CFI), Yaklasik Hatalarm Ortalama Karekokii
(Root Mean Square Error of Aproximation, RMSEA), Standart Ortalama Hatalarin Karekdkii
(Standardized Root Mean Square Residual, SRMR), Uyumluluk Indeksi (Tucker-Lewis Index, TLI),
Goreli Merkeziyetsizlik indeksi (Relative Noncentrality Index , RNI), Artimli Uyum Indeksi
(Incremental Fit Index, IFI) ve Ekonomiklik Normlu Uyum Indeksi (Parsimony Normed Fit Index,
PNFI) oldugu anlagilmaktadir. Tablo 5’te uyum iyiligi degerleri igin kabul edilebilir degerler ve
modelin uyum iyiligi sonuglar1 gosterilmistir (Simsek, 2007; Hu & Bentler, 1999; Kline, 2016;
Whittaker& Schumacker, 2016).

Tablo 5
Uyum lyiligi Istatistikleri Kabul Edilebilir Degerleri ve Sonuglar
Kabul Edilebilir Deger fyi Deger Modelin Uyum lyiligi Sonuclari
y*/df 2.0-5.0 <2.0 1.77
RMSEA <0.08 <0.05 0.037
SRMR <0.08 <0.05 0.083
CFI >0.90 >0.95 0.95
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TLI >0.90 >0.95 0.91
RNI >0.90 >0.95 0.95
IFI >0.90 >0.95 0.95
PNFI >0.50 >0.60 0.51

Model uyum indeksleri genel olarak degerlendirildiginde, arastirma modelinin kabul edilebilir
diizeyde uyum gosterdigi goriilmektedir. Ozellikle CFI, TLI, RNI ve IFI degerlerinin 6nerilen esik
degerlere yakin veya iizerinde olmasi modelin genel uyumunun yeterli oldugunu gostermektedir
(Kline, 2016; Hair vd., 2019). RMSEA degerinin diisilk olmasi model uyumunu desteklemektedir.
SRMR degerinin ise kabul edilebilir sinir degerin (0.08) hemen iizerinde oldugu goriilmektedir. Bu
durum modelin smirda kabul edilebilir bir uyuma sahip oldugunu gostermekte olup, 6rneklem
biiylikligiiniin sinirhi olmasinin bu sonug iizerinde etkili olabilecegi degerlendirilmektedir (Hair vd.,
2019). PNFI degerinin de kabul edilebilir diizeyde oldugu goriilmektedir.

Tablo 6

Yol Analizi Sonuclar

Hipotez Yol Yapisi Standartlastirilmis Katsayi () ] Karar
H: SNA — KY -0.310 0.062 Desteklenmedi
H- FB — KY 0.324 0.059 Desteklenmedi
Hs NKM — KY 0.648 0.001 Desteklendi
Ha BORC — KY -0.005 0.966 Desteklenmedi

Yol analizi sonuglarina goére yalnizca net kar marjinin (NKM) kar yonetimi iizerinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir (p=0.648; p<0.001). Buna karsilik
serbest nakit akist (SNA), firma biiyiikligii (FB) ve bor¢luluk oraninin (BORC) kar yonetimi
iizerindeki etkilerinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi goriilmiistiir (p>0.05). Bulgular, 6zellikle
karlilik gostergelerinin bankalarin kar yonetimi davraniglan iizerinde daha belirleyici olabilecegine
isaret etmektedir.

4.Sonug, Tartisma ve Oneriler

Bu calismada, Borsa Istanbul’da islem goren dzel sermayeli bankalarin finansal gdstergeleri
ile kar yonetimi arasindaki iliskiler kesifsel yol analizi yaklasimiyla incelenmistir. Arastirmada 2017—
2023 donemine ait finansal veriler kullanilmis; serbest nakit akigi (SNA), firma biiyiikliigii (FB), net
kar marj1 (NKM) ve borg¢luluk oraninin (BORC) kar yonetimi iizerindeki etkileri analiz edilmistir.

Analiz sonuglari, yalnizca net kar marjinin kér yonetimi {izerinde pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Buna karsilik serbest nakit akisi, firma biiytikligi
ve borgluluk oraninin kir yoOnetimi {iizerindeki etkilerinin istatistiksel olarak anlamli olmadig:
belirlenmistir. Elde edilen bu bulgu, 6zellikle yiiksek karlilik diizeyine sahip isletmelerin finansal
raporlama siireclerinde daha esnek davranabilme egiliminde olabileceklerini gostermektedir. Bu
durum, Dechow vd. (1996) tarafindan ifade edilen yonetsel beklenti yonetimi yaklagimi ile benzerlik
gostermektedir. Arastirmada firma biiyiikliigiiniin kar yonetimi lizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkiye sahip olmamasi, literatiirdeki bazi ¢aligmalarla farklilasmaktadir. Sun vd. (2010) ve Yeo vd.
(2002), firma biiyikligii ile kar yonetimi arasinda pozitif yonld iliskiler bulundugunu ifade
etmislerdir. Bununla birlikte mevcut ¢alismada elde edilen bulgunun, bankacilik sektoriiniin yiiksek
diizeyde diizenlemeye tabi yapisindan kaynaklanabilecegi degerlendirilmektedir. Ozellikle bankacilik
sektoriinde finansal raporlama siire¢lerinin yogun denetim mekanizmalarina tabi olmasi, biiyiik 6lgekli
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bankalarin kar yonetimi davramiglarini sinirlandirabilmektedir. Ayrica aragtirmanin simirli 6rneklem
bliytikligiiniin de istatistiksel anlamliligin olugmasini etkileyebilecegi diisiiniilmektedir.

Benzer sekilde, serbest nakit akisi degiskeninin istatistiksel olarak anlamli bulunmamasi,
Jensen’in (1986) serbest nakit akisi hipotezinden farkli bir sonu¢ ortaya koymaktadir. Literatiirde
yiiksek likiditeye sahip isletmelerin yonetsel takdir alanlarini genisletebilecegi belirtilmesine ragmen,
mevcut arastirmada bu iliskinin istatistiksel olarak desteklenmedigi goriilmiistiir. Ayrica bor¢luluk
oraninin da kar yonetimi {izerinde anlaml bir etkisinin bulunmamasi, DeFond ve Jiambalvo (1994)
tarafindan ifade edilen bor¢ sozlesmesi hipotezinin bu oOrneklem kapsaminda desteklenmedigini
diisiindiirmektedir. Bankacilik sektoriinde sermaye yeterlilik oranlart ve diizenleyici denetim
mekanizmalarinin yogun olmasi, bor¢luluk diizeyinin yoneticilerin finansal raporlama davranislar
iizerindeki etkisini sinirlayabilmektedir. Ozellikle bankalarin diizenleyici otoriteler tarafindan siirekli
denetime tabi tutulmasi, borgluluk kaynakli yonetsel esnekligin diger sektorlere kiyasla daha diisiik
seviyede gerceklesmesine neden olabilmektedir. Model uyum indeksleri genel olarak
degerlendirildiginde arastirma modelinin kabul edilebilir diizeyde uyum gosterdigi goriilmektedir.
Ozellikle CFI, TLI, RNI ve IFI degerlerinin dnerilen esik degerlere yakin veya iizerinde olmas1 model
uyumunu desteklemektedir (Kline, 2016; Hair vd., 2019). RMSEA degerinin diisitk olmasi model
uyumuna iligkin olumlu bir gosterge sunarken, SRMR degerinin smir degere yakin oldugu
goriilmektedir. Bu durumun O&rneklem biiyiikligiiniin sinirlt  olmasindan kaynaklanabilecegi
degerlendirilmektedir.

Aragtirmanin bulgular, finansal bilgi kullanicilari, yatirnmcilar ve diizenleyici kurumlar
acisindan cesitli ¢ikarimlar sunmaktadir. Ozellikle bankacilik sektoriinde karlilik gostergelerinin
dikkatli analiz edilmesi, finansal raporlama siireglerinin daha saglikli degerlendirilmesine katki
saglayabilir. Bunun yaninda finansal raporlamada seffafligin artirilmasi ve denetim mekanizmalarinin
etkinliginin giliglendirilmesi, olasi kar yonetimi uygulamalariin sinirlandirilmasi agisindan 6nem
tasimaktadir.

Aragtirmanin bazi smirlhiliklart bulunmaktadir. Calismanin yalnizca Borsa Istanbul’da islem
goren O6zel sermayeli bankalar ile sinirli olmast ve toplam gozlem sayisinin diisiik olmasi nedeniyle
bulgular kesifsel diizeyde degerlendirilmelidir. Ayrica arastirmada yoneticilerin davranigsal 6zellikleri,
kurumsal yonetim yapilar1 ve makroekonomik degiskenler modele dahil edilmemistir. Gelecek
caligmalarda daha genis Orneklem gruplari, farkli sektorler ve davranigsal finans gostergeleri
kullanilarak literatiiriin gelistirilmesi 6nerilmektedir.
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