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Gelecegin Kurumsal Raporlama Yaklasim Olarak Entegre
Raporlama: Garanti Bankasi Ornegi

Sec¢il OZTURK"

OZET

Entegre raporlama, kurumsal deger yaratma siirecine odaklanan, finansal ve finansal olmayan
bilgiler arasindaki etkilesimi kuran, kurulusun karsilasmast beklenen risk ve firsatlarini dikkate alan,
kurulus stratejisini yansitan biitiinsel bir raporlama yaklasimidir. Kurumsal raporlamadaki mevcut
sorunlara ¢oziim ve gelecegin raporlama yaklasimi olarak entegre raporlama gdsterilmektedir. Bu
calismanin amaci,; entegre raporlama yaklasimi hakkinda bilgi vererek, mevcut gelismeleri ortaya
koymak, Garanti Bankasi'min 2017 yili entegre raporunu incelemektir. Garanti Bankasi’'min 2017
yilina ait ilk entegre faaliyet raporu IIRC tarafindan yayimlanan Uluslararasi Entegre Raporlama
Cercevesiyle uyumludur. Diinya’da oldugu gibi iilkemizde de entegre raporlama gelisme asamasinda
olup, entegre raporlamaya gecisin saglanmasina yonelik ¢calismalar devam etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Entegre Raporlama, Siirdiiriilebilirlik, Kurumsal Raporlama.
JEL Swuiflandirmasi: M40, M41, Q56.

Integrated Reporting As The Future Of Corporate Reporting Approach: Garanti
Bank Example

ABSTRACT

Integrated reporting is a holistic model which reflects corporate strategy that focuses on
corporate value creation process, establishes the relation between financial and non-financial
information and considers the expected risks and opportunities. Integrated reporting model proposed
as reporting approach of the future and as a solution for present problems in corporate reporting. The
aim of this study is to provide information for integrated report approach, to present recent
developments of integrated reporting and to analyze a integrated report of Garanti Bank. Garanti
Bank's first integrated annual report of 2017 is suited to the International Integrated Reporting
Framework published by IIRC. As in the worl, as in our country, integrated reporting is in
development stage and studies are ongoing to ensure the transition to integrated reporting.

Keywords: Integrated Reporting, Sustainability, Corporate Reporting.
Jel Classification: M40, M41, Q56.
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1. GIRIS

Ekonomik ve politik krizler, kiiresel 1sinma, ¢evresel sorunlar, istikrarsizlik, kurumlara
kars1 giivensizlik gibi nedenler ¢esitli paydaslarin kurumlardan bilgi talebini artirmstir (Ruiz-
Lozano ve Tirado-Valencia 2016:253). Organizasyonlar, risk yonetimi dahil olmak iizere
karar alma, stratejik planlama, performans 6l¢iimii siireclerine gevresel ve sosyal gostergeleri
giin gectikge daha fazla dahil etmek durumunda kalmislardir (Adams ve Frost 2008:288).
Ayrica kurumsal stirdiiriilebilirlik politikalarmin sirketlerin kurumsal itibarin1 artirdigi
diistiniilmektedir. Kurumsal itibar1 artan ve cevresel, sosyal ve kurumsal yonetime iliskin
riskleri basariyla yoneten sirketlerin marka degeri de artmakta ve bu sirket yatirimcilarin
ilgisini  ¢ekmektedir. Boylece rekabet {stiinliigi saglanmis olacaktir. Kurumsal
strdiiriilebilirlik yaklasimimin sirketin karar alma siireclerine dahil edilmesi, kisa vadede ek
maliyetlere neden olabilir. Ancak uzun vadede sirketin maliyetlerini azaltarak, verimliligini,
karlihigini ve performansini artirmasina yardimci olacaktir (Gengoglu ve Aytag 2016:64)

Ekonomik, ¢evresel ve sosyal amaclarm dengeli sekilde dikkate alinmasini savunan
yaklagim John Elkington tarafindan 1997 yilinda “siirdiiriilebilirligin icayag1” (Triple Bottom
Line) kavrami ile ortaya konmustur. Buna gore; geleneksel muhasebe, finansal performansin
yaninda sosyal ve ¢evresel performansi da kapsayacak sekilde genisletilmistir. Uzun donemde
amag; ekonomik, sosyal ve ¢evresel boyutlarda sirketlerin, tiim paydaslarin ve genel olarak
toplumun fayda saglamasi oldugu i¢in, bu boyutlardan birinin g6z ardi edilmesi tiim sirketin
faaliyetlerini ve gelecegini tehlikeye atacaktir (Aras ve Sarioglu 2015:24). Dolayisiyla,
sirketler ekonomik, sosyal, ¢evresel ve yonetsel etkilerinin kamuya agiklanabilmesi ig¢in
stirdiiriilebilirlik, kurumsal sosyal sorumluluk, kurumsal yonetim ilkelerine uyum raporlar1 vb.
cesitli raporlar hazirlamaktadirlar (Ruiz-Lozano ve Tirado-Valencia 2016:253). Ancak rapor
sayisindaki artig maliyet ve zaman agisindan sirketlere ilave ylik olusturmasmin yani sira bilgi
kullanicilarinin agik, 6z, anlasilir bilgi ihtiyacini1 karsilayamamakta (Kaya, 2015:127), bu
raporlarin finansal raporlardan ayr1 olarak yaymlanmasi finansal bilgiler ile finansal olmayan
bilgiler arasinda iliskinin yeterince kurulamamasma ve sirketler arasinda karsilastirma
yapilamamasina sebebiyet vermektedir. Bu durum finansal ve finansal olmayan bilgilerin
birlikte sunuldugu tek bir rapora olan ihtiyaci ortaya ¢ikarmaktadir. Bu ihtiya¢ sonucu entegre
raporlama kavrami dogmustur.

Entegre raporlama kavramu, teoride ve uygulamada c¢evre muhasebesi, sosyal
sorumluluk muhasebesi, kurumsal yonetisim ve stratejik yonetim kapsamindaki siirdiiriilebilir
amacli raporlama farklhiliklarini gidererek, tliimiinii kapsamak ve biitlinciil bir yaklagim
getirmek amacina dayanmaktadir (Yanik ve Tiirker, 2012:302). Eccles ve Krzus (2010:10),
“One Report” isimli kitaplarinda “birbirleri iizerindeki etkilerini gosterecek sekilde finansal
ve finansal olmayan bilgilerin raporlanmas1” olarak entegre raporlama modelini sunmuslardir
(Dumay vd. 2016:167). Entegre raporlama kavramin ortaya atildigi ilk zamanlarda suan
benimsenen anlayisin Gtesinde (Kaya vd. 2016:87) entegre rapor, isletmenin faaliyetlerine
dair finansal raporlarm ve siirdiiriilebilirlik raporlarinin tek bir rapor halinde sunuldugu rapor
seklinde ifade edilmis (Kargm vd. 2013:28) olsa da Uluslararas1 Entegre Raporlama Konseyi
(International Integrated Reporting Council -11RC) tarafindan Uluslararas1 Entegre Raporlama
Cercevesi’nin (The International IR Framework) yayinlanmasiyla birlikte gelinen asamada
entegre rapor sadece finansal ve siirdiiriilebilirlik raporlarinin birlesiminden ibaret olmayan
kisa, orta ve uzun donemde deger yaratmaya odakli, finansal ve finansal olmayan bilgiler
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arasinda etkilesime yer veren, daha genis kapsamli ve biitiinsel bir rapor olarak
yorumlanmaktadir. Entegre raporlamanin gelisiminde; Kiiresel Raporlama Girisimi (Global
Reporting Initiative-GRI), Uluslararast Muhasebeciler Federasyonu (International Federation
of Accountants -IFAC), Giiney Afrika Entegre Raporlama Komitesi (The Integrated
Reporting Committee of South Africa-IRC), Uluslararasi Entegre Raporlama Konseyi
(International Integrated Reporting Council-IIRC) basta olmak iizere ¢esitli kurum ve
kuruluslarin 6nemli rolii bulunmaktadir.

Bu ¢aligmada entegre raporlama kavrami, entegre raporlamanin gelisimi, katma deger
tablosunun entegre raporlamadaki Onemi, Uluslararasi Entegre Raporlama Cercevesi
incelenerek, Garanti Bankas1 2017 yilina ait ilk entegre faaliyet raporu Uluslararas1 Entegre
Raporlama Cergevesi baz alinarak analiz edilmektedir. Garanti Bankasi’nin 2013 yilinda
entegre rapor hazirlamak amaciyla IIRC pilot programina katilmasi, [IRC'nin Global Ag1 (IR
Network) ve Bankacilik Ag1 (IR Banking Network) liyesi ve Entegre Raporlama Tiirkiye Ag1-
ERTA’nin kurucu iiyesi olmasi sebebiyle yayimladig: ilk entegre raporu incelenmektedir ve
entegre raporlama literatiiriine katki saglamas1 amaglanmaktadir.

2. ENTEGRE RAPORLAMA YAKLASIMI

Entegre raporlama, finansal ve finansal olmayan bilgileri kapsayan ve aralarinda
etkilesim kuran, kisa orta ve uzun vadede kurumsal deger yaratma silirecine odaklanan,
kurulusun karsilasmas1 beklenen risk ve firsatlarini dikkate alan, kurulus stratejisini yansitan
genis bakis agil1 biitlinsel bir raporlama yaklasimidir. Entegre raporlama yatirimcilar da dahil
olmak iizere tiim paydaslara finansal ve finansal olmayan bilgiler arasinda baglant1 kurma,
sirketin siireclerini ve stratejilerini, kisa, orta ve uzun vadede 6lgiilebilir risk ve firsatlarni
gorme imkani vermektedir. Entegre raporlama ile sunulan bilgiler 1s1ginda sirketin gecmis
performansini ortaya koyan fotografi verilmekle birlikte, sirketin hedeflerine nasil ulasacagi,
nasil hayatta kalacagi ve nasil deger yaratacagi da agiklanmaktadir.

Entegre rapor Mervyn King tarafindan “sirket faaliyetinin onemli finans ve
surdiiriilebilirlik meseleleri arasindaki baglantiyi ve siirdiiriilebilirlik meselelerinin deger
yaratimini devam ettirmek tizere uzun vadeli stratejiyle nasil biitiinlestirildigini net olarak
ifade ettigi bir rapor” seklinde tanimlanmustir. Entegre raporlama
(www.entegreraporlamatr.org, 2017):

. Finansal rapor kullanicilarina sunulan bilginin kalitesini ylikseltmeyi,

. Kurumsal raporlamaya daha biitiinciil bir yaklagim getirmeyi,

. Kurumsal raporlamaya daha verimli bir yaklagim getirmeyi,

. Finans, iiretilmis, fikri, insan kaynagi, sosyal, iliskisel ve dogal sermaye tabani
icin hesap verebilirligi ve yonetilebilirligi kuvvetlendirmeyi,

J Kisa, orta ve uzun vadeli deger meydana getirilmesini tesviki amag

edinmektedir.

Entegre raporlamaya gecis ile kisa donemde hissedarlar igin iretilen degere
odaklanma diisiincesinden, uzun donemde tiim paydaslar icin iiretilen degere odaklanma
diisincesine, baska bir deyisle entegre diisiinceye dogru bir degisim yasanmasi
beklenmektedir. Ayrica entegre raporlamanm tim paydaslar ile iligkileri ve baglantilar1 daha
acik sekilde gostermeye, kurumsal itibar riskini diisiirmeye, daha iyi kararlar vermeleri
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acisindan yoneticilere yardim etmeye, daha giiclii kurumsal kiiltiire sahip olmaya yardimci
olacag diisiiniilmektedir (Dumitru ve Jinga, 2015:118). Ulkemizde entegre rapor anlayisinin
yerlesmesi agisindan isletmelerin kurumsal yonetim yapisina uygun hale getirilmesi, kiiresel
gelismeler 151¢inda diizenlemelerin yapilmasi ve igletmelerin tesvik edilmesi gerekmektedir
(Topgu ve Korkmaz, 2015:18).

2.1. Entegre Raporlamada Katma Deger Tablosunun Yeri ve Onemi

Staden vd. (2013:21) arastrmalarinda katma deger tablosunun ve katma deger
bilgisinin siirdiiriilebilirlik raporlamasmin bir pargasi olarak yararli olabilecegi amacindan
yola ¢ikarak, Kiiresel Raporlama Girisimi (Global Reporting Initiative-GRI) ¢ergevesinde de
katma deger tablosuna benzer sekilde sirketin tirettigi ve paylastirdigi deger hakkinda bilgi
istendigi i¢in GRI veritabaninda bulunan sirketler arasindan Giiney Afrika, Almanya, Italya
ve Birlesik Krallik olmak {izere 4 iilkeden toplamda 191 sirketin 2013 Ocak ayinda
yayinlanan siirdiiriilebilirlik raporlarini incelemistir. Calismanin sonuglarma gore diger iki
Avrupa iilkesine gore Italya’da siirdiiriilebilirlik raporlarinda katma deger tablosuna daha
yiiksek oranda rastlanmaktadir. italya ve entegre raporlamanm yiiksek oldugu Giiney
Afrika’daki sirketlerin siirdiiriilebilirlik raporlarinda katma deger bilgisi daha 6nemli yere
sahiptir ve katma deger tablosu ve katma deger bilgisi siirdiiriilebilirlik raporlarinin 6nemli bir
parcas1 olarak dikkate alimmalidir. Haller ve Staden (2014) calismalarinda katma deger
tablosunun entegre raporlama i¢in etkili ve yararl bir raporlama araci oldugunu savunarak, bir
katma deger tablosu 6nermislerdir.

Katma deger, makro ve mikro ekonomik diizeyde iki sekilde tanimlanabilir. Makro
ekonomik acidan katma deger; iiretim faktorlerine (emek, sermaye, doga, tesebbiis vb.),
iiretime katilmalar1 karsiliginda 6denen paylarin (iicret, faiz, kira ve kar vb.) toplami, mikro
ekonomik agidan ise sirket tarafindan olusturulan mal/hizmetlerin satis bedelleriyle, bu
mal/hizmetlerin maliyetleri arasindaki olumlu fark, bagka bir deyisle iiretim araciligi ile
mal/hizmetlere sirket tarafindan ilave edilen degerin ifadesidir (Oztiirk, 2011;3-4). Sirket
diizeyinde lretilen ve paylastirilan katma deger, ABD’de 1954’te Suojanen’nin “Girisim
Teorisi” sonucunda ortaya c¢ikan (Malgwi ve Purdy, 2009;254) “katma deger tablosu™ ile
raporlanmaktadir. Katma deger; isletmenin i¢ ve dis ¢evresindeki paydaslarin (hissedarlarin,
calisanlarin, devletin, kredi verenler vb.) isletme {izerindeki haklarin1 gostermesi agisindan da
bir sosyal raporlama aracidir(EK 1). Katma deger raporlama ile sadece isletme sahip ve
ortaklarina “kar” raporlamanin Otesine gegilerek, calisanlar, kredi verenler, devlet ve
isletmenin kendisi olmak iizere daha genis bir paydas grubu i¢in iiretilen refah sunulmaktadir
(Mook vd., 2003;286). Katma deger bilgisi, diinyanin farkli iilkelerinde kurumsal sosyal
sorumluluk raporlamast (CSR)’nin bir parcasidir (Staden vd., 2013:1). Dolayisiyla entegre
raporlarda katma deger bilgisine veya katma deger tablosuna (EK 1) yer verilmesi yararli
olabilir.

3. LITERATUR ARASTIRMASI

Entegre raporlama konusunda literatiirde bir¢ok arastrma mevcuttur. Entegre
raporlama arastirmalar1 ¢ogunlukla normatif goriisler sunmakta olup, entegre raporlama
uygulamasina yonelik c¢aligmalara ihtiya¢ duyulmaktadir (Dumay vd. 2016:166). Entegre
raporlama konusunda yapilan bazi arastirmalara asagida yer verilmistir:
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2014 yilinda, -Yeminli Y6netim Muhasebecileri Enstitiisii (The Chartered Institute of
Management Accountants) ve Amerikan Yetki Belgeli Kamu Muhasebecileri Enstitiisii
(AICPA) tyeleri tarafindan, Kuzey Amerika, Afrika, Asya Pasifik ve Avrupa'daki 350°den
fazla st dilizey yonetici lizerinde arastirma yapilmigtir. Sonuglara gore, yoneticilerin %94
kurumsal raporlama araciligiyla deger yaratiminin etkin sekilde agiklanmasinin 6nemli
oldugunu ve %92’si finansal ve finansal olmayan bilgilerin entegrasyonunun potansiyel
faydalar1 oldugunu diisiinmektedir. Ayrica yoneticilerin %63’i entegre raporlamadan
haberdar olduklarini ve %80’i isletmelerinin basariya ulasmasinda ER’nin potansiyelinin
bulundugunu belirtmistir. Ancak bu olumlu bakis agisina ragmen %56’lik bir ¢ogunlugun
belirli bir siire i¢inde entegre raporlamay1 kabul etmeye yonelik somut planlar yapmadigi
belirlenmistir. ER  gecisi planlayanlar ise 2-3  yillik siire igerisinde  gecis
ongormektedir(CGMA, 2014). Serafeim (2014), entegre raporlama uygulamasinimn firmanin
yatirimcl tabanini nasil etkiledigini arastiran c¢alismasinda, entegre raporlamayi daha c¢ok
benimseyerek uygulayan sirketlerin 6zellikle daha uzun donemli yatirimei tabanma sahip
olduklar1 sonucuna ulasmistir. Havlova (2015:231-236), ¢calismasinda 2010 yilinda IIRC’nin
entegre raporlama ilkelerinin gelisimine zemin hazirlamak igin baglattig1 pilot programa
katilan diinyadaki 100 sirketten 48 (28’1 Avrupa, 8’1 Amerika, 6’s1 Asya, 4’ii Avusturalya ve
Yeni Zellanda, 2’s1 Afrika) sirketin 2010-2014 yil1 raporlarindaki degisimi incelemis, entegre
raporlarin benimsenmesi ile yayimlanan rapor sayisi ve kapsaminin azaldigini, bilgi
teknolojilerinin daha yaygin kullanilir duruma geldigini belirlemislerdir. Dumitru ve Jinga
(2015:117) arastirmalarinda bir Japon ilag Firmasinin (Takeda Pharmaceutical Company)
2006-2015 donemine ait entegre raporlarini igerik analizine tabi tutmus, sirketin entegre
raporlamada tecriibeli oldugunu, Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesinin ilkelerini
Oziimseme derecesinin yiiksek oldugunu tespit etmistir. Kaya vd. (2016) calismalarinda 13
farkli iilkede bulunan 13 farkl isletmenin entegre raporlarini incelemis ve entegre raporlarda
deger, performans, sermaye O&geleri ve bu Ogelerde olusan etkiler gibi kavramsal
degerlendirmelerin algilanmasinda farkliliklar, entegre raporun diger raporlara ilave mi yoksa
kapsayici nitelikte mi oldugu konusunda da farkli uygulamalar tespit etmislerdir. Gengoglu ve
Aytag (2016:64-65) calismalarmda BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksine Kasim 2015-Ekim 2016
déneminde dahil olan sirketlerin 2009-2015 yillarina ait yillik faaliyet raporlarinda gevresel
stirdiiriilebilirlik konusunda ¢alismalarin yillara gore arttigmi, 2012 yilindan itibaren tiim
sirketlerin yillik faaliyet raporlarinda sosyal siirdiiriilebilirlik konusunda bilginin bulundugunu
ve bilgilerin 2015 yilina kadar artis gosterdigini tespit etmislerdir. Demirel ve Erol (2016:32)
calismalarinda, Kiiresel Raporlama Girisimi’nin (Global Reporting Initiative (GRI))
stirdiiriilebilirlik agiklamalar1 veri tabanindan elde ettikleri verilere gére 1999-2015 Temmuz
doneminde en fazla 2012 yilinda entegre raporlamanin yapildigini, entegre raporlama yapan
sirketlerin cogunun biiyiik 6lcekli sirketler oldugunu, en fazla Avrupa bolgesinde entegre
raporlama yapildigmi, en ¢ok entegre rapor yaymlayan sektoriin finans sektorii oldugu tespit
etmislerdir. Ruiz-Lozano ve Tirado-Valencia (2016) calismalarinda endiistri sektoriinde
faaliyet gosteren farkli iilkelerden sirketlerin 2013 yilina ait raporlarmi inceleyerek, entegre
raporlama ilkelerine dikkat diizeylerini arastirmiglar, sonucglara gore ilkelere uyum konusunda
arastrma kapsamindaki sirketlerin ¢abasina ragmen “kisa ve 0z olma” ilkesi basta olmak
iizere sirketlerin entegre raporlama konusunda daha uzun bir yola ihtiyact oldugunu tespit
etmislerdir. Yiiksel ve Araci (2017) calismalarinda BiST Kurumsal Yonetim Endeksinde
islem goren 50 sirketin 2014 yili faaliyet raporlarmm entegre raporlamaya uygunluk
derecesini Entegre Raporlama Cergevesi ilkelerini esas alarak incelemislerdir. Sonuglara gore,
endekste islem goren isletmelerin %48’inin entegre raporlamaya uygun oldugunu ifade
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etmislerdir. Kése ve Cetinel (2017) ¢alismalarinda Argiiden Yonetisim Akademisi’nin 2015
yili entegre raporunu, Ercan ve Kestane (2017a) calismalarinda Tiirkiye Sinai Kalkinma
Bankast’nin 2016 yili entegre raporunu ER Cergevesine gore degerlendirmislerdir. Yine
Ercan ve Kestane (2017b) tarafindan, Tiirkiye’de 2016 yilinda entegre raporlama yapan tim
isletmelerin raporlari igerik analizine tabi tutulmustur.

4. ENTEGRE RAPORLAMANIN GELISIiMi

Bu baglik altinda entegre raporlamanm dogusu, diinyada ve iilkemizde gelisimi ve
mevcut durumu agiklanmaistir.

4.1. Entegre Raporlamanin Dogusu
Kurumsal raporlama, finansal raporlamadan entegre raporlamaya dogru bir gelisim
gostermistir. Entegre raporlamaya dogru gelisen kurumsal raporlama siireci Sekil 1’de

gosterilmistir.

Sekil 1. Kurumsal Raporlamanin Evrimi
1960 1980 2000 2020

v

T Entegre T~
o Raporlama

// ~" Surdirilebilirlik \

Raporlamasi \
8 Cevresel h )
/ Raporlama .II
v

I Finansal
Raporlama

1
Finansal Cevresel
Raporlama Raporlama
Cevresel
Raporlama Siirdiirilebilirlik
Raporlamasi

Kaynak: Aras ve Sarioglu (2015:38).

Entegre raporlamanin dogusunda Giiney Afrika’daki kurumlara yonelik olarak
hazirlanan King raporlar1 etkili olmustur. 1994 yilinda Nelson Mandela tarafindan Giiney
Afrika'da kurumlara duyulan giivensizligi azaltabilmek amaciyla King Komitesi’ni kurmasi
icin Mervyn King goérevlendirilmis, 1994 de King I, 2002°de King II ve 2009 yilinda King III
Raporlar1 yayimlanmistir. Bu raporlara gore sirketlere sosyal, cevresel ve ekonomik
sorumluluklariin sonuglari, finansal bilgileri ile finansal olmayan bilgilerini de raporlamasi
olanag verilmistir. 2010 yilinda ise diinyada ilk kez Giiney Afrika’da, borsaya (Johannesburg
Borsas1) kote tiim sirketlerin entegre rapor yayimlanmasi, yaymmlamayanlarin ise neden
entegre rapor yayimlamadiklarini aciklamasi zorunlu hale getirilmigtir
(www.entegreraporlamatr.org, 2018). Eccles ve Krzus (2015:31-32) entegre raporlamanin
anlam ifade etmesini birbirini takip eden ve etkilesimli dort evrede agiklamislardir.
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Sekil 2. Entegre Raporlamanin Gelisimi

Sirket Deneyimi Uzman Yorumu Kodlama Kurumsallasma
-Novozymes (2002) -New Wine New Bottles: -Giiney Afrika Entegre -King III (2009)
-Natura (2002) The Rise of Non-Financial Raporlama Komitesi  -AB Finansal
-Novo Nordisk(2004) Reporting (2005) Tartisma Metni (2011) Olmayan
- Integrated Reporting: Issues -IIRC Taslak Cergevesi Raporlama
Implications For Reporters (2013) Direktifi(2014)
(2005) -IR Cercevesi (2013) -BM Siwdiiriilebilir
-One Report (2010) Kalkmmma Hedefleri
(2015)
2002 2005 2011 2020 >

Kaynak: Eccles ve Krzus (2015:32).

Sirket deneyimi evresi entegre raporlama fikrinin uygulamada yer almasi, 2000°1li
yillarin basinda az sayida sirketin (Novozymes 2002 yili, Natura 2002 yili, Novo Nordisk
2004 yili) entegre rapor hazirlama c¢abalariyla baglamistir. Uzman yorumu evresinde
danigmanlar, akademisyenler ve diger uzmanlar sirket uygulamalarini gézlemleyerek entegre
raporlama hakkinda temel ilkeleri belirlemeye baslamiglardir. Entegre raporlamanin
maliyetleri, faydalari, zorluklar1 ve bunlarm {stesinden nasil gelinecegi 2000°li yillarin
ortalarinda teori kurma asamasinda baslamistir. Bu evrede Allen L. White tarafindan 2005
yilinda “New Wine, New Bottles: The Rise of Non-Financial Reporting” isimli makale, 2010
yilinda Eccles ve Krzus tarafindan yazilan “One Report” isimli kitap yayimlanmistir.
Kodlama evresi; sirketler, yatirimcilar, muhasebeciler gibi katilimcilarla birlikte gergevelerin
ve standartlarin gelistirilmesi asamasidir. Kurumsallasma ise 2010’lu yillarin basinda
baslamis ve bu evrede entegre raporlama uygulamasini daha elverisli hale getirmek, mevzuati
ve piyasa cevresini etkilemek iizerine cesitli yasalar ve yonetmelikler yiiriirliige girmistir
(Eccles ve Krzus 2015:31). Ornegin; Avrupa Komisyonu tarafindan 2014 yil1 basinda kabul
edilen Finansal Olmayan Raporlama Direktifi ile entegre raporlama zorunlu kilinmamis olsa
da Avrupa genelinde yaklasik 6000 biiylik sirketin finansal olmayan bilgilerini ve yonetim
kurullarinin dagilimini agiklamalar1 istenmistir (Aras ve Sarioglu, 2015:73).

4.2. Diinyada ve Ulkemizde Entegre Raporlamanin Gelisimi ve Mevcut Durumu

Entegre raporlamaya gecmeden oOnce siirdiiriilebilirlik raporlarmin diinyadaki gelisimine
bakarsak; 1999-2015 yillar1 arasinda diinyada 7.547 isletme, 24.405 siirdiiriilebilirlik raporu
yaymlamis ve bu raporlarm 18.743’{i ise GRI raporudur (Ozdemir ve Pamukgu 2016:19). KPMG
International, GRI, Birlesmis Milletler Cevre Programu (United Nations Environment
Programme-UNEP) and Afrika Kurumsal Yonetim Merkezi (The Centre for Corporate
Governance in Africa) tarafindan hazirlanan Carrots & Sticks 2016 raporunda 2013 yilindaki
duruma gore raporlama araglarmin sayisinda artis oldugu ve arastirma yapilan 64 iilkede 383
stirdiiriilebilirlik raporlama araci (248’1 zorunlu, 135’1 goniillii) tanimlandig: ifade edilmistir.
Ozellikle Avrupa, Asya Pasifik, Latin Amerika’da siirdiiriilebilirlik raporlama araglarmdaki
artig Onemlidir. Hiikiimetler ve diizenleyici kuruluglar, sirketleri yillik raporlarinda
stirdiiriilebilirlik bilgisi agiklamalar1 icin sirketleri tesvik etmekte ya da zorunlu tutmaktadir.
(Carrots Sticks, 2016:9).
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2017 yil1 itibariyle Tiirkiye’nin de dahil oldugu 49 iilkedeki en biiyiik ilk 100 sirketin
olusturdugu 4.900 sirkette (N100) kurumsal sorumluluk (corporate responsibility) raporlama
oran1 %75’tir. Bolgesel bazda bakildiginda oranin %83’{inii Amerika, %78’ ini Asya Pasifik,
%77’sini Avrupa ve %52’sini Orta Dogu-Afrika olusturmaktadir. Diinyanin en biiyiik 250
sirketinde (G250) ise 2017 yili kurumsal sorumluluk (corporate responsibility) raporlama
oran1 %93’tlir. Yillik finansal raporlarinda kurumsal sorumluluk bilgisine en yiiksek oranda
yer veren on lilke sdyledir: Hindistan (%98), Malezya (%93), Birlesik Krallik (%92), Giiney
Afrika (%91), Tayvan (%88), Danimarka (%86), Fransa (%83), Amerika (%81), Norvec
(%81), Isvec (%80). 2017 yilinda hem G250 hem de N100 grubundaki sirketlerin %14’
entegre raporlama yapmis ve bu sirketlerin yaklasik {icte ikisi de IIRC’ye atif yapmuistir.
Diinya ¢apinda entegre raporlama yapan sirket sayisinda 2017 yilinda 2015 yilina gore artis
yasanirken dzellikle Japonya (+21), Brezilya(+16), Meksika (+16) ve Ispanya (+9) da entegre
raporlamada 6nemli bir sigrama yasanmugtir. 2017 itibariyle N100 grubunda en fazla entegre
rapor yayinlayan sirasiyla ilk on iilke sdyledir: Giiney Afrika (90), Japonya (42), Ispanya (36),
Hollanda (36), Brezilya (22), Meksika (21), Giiney Kore (17), Birlesik Krallik (15), Isveg
(15), Polonya (15) (KPMG, 2017:9-24).

Entegre raporlama uygulama Orneklerinin yer aldigi IR Example Database’de yillara
gore yayimmlanan entegre rapor sayilar1 soyledir: 2011 yilina ait 46, 2012 yilina ait 24, 2013
yilma ait 47, 2014 yilna ait 53, 2015 yilina ait 57, 2016 yilina ait 54 ve 2017 yilina ait 16
(examples.integratedreporting.org/recognized_reports, 2018). IIRC tarafindan entegre
raporlama yaklasimmi gelistirmek ve birlikte ¢alismak amaciyla 1.750’den fazla katilimcisi
olan (Business Network, Academic Network, Network for Professional Accountancy Bodies,
Banking Network, Insurance Network, Investor Network, Pension Fund Network,
Technology Initiative, Public  Sector Pioneer Network) aglar olusturulmustur
(integratedreporting.org/ir-networks/, 2018).

Diinyada yasanan bu gelismeler ile birlikte iilkemizde de kurumsal siirdiiriilebilirlik
raporlar1 ile faaliyetlerinin ekonomik, ¢evresel ve sosyal boyutlarin1 kamuoyuna agiklamay1
tercih eden isletme say1s1 artmaktadir (Ozdemir ve Pamukgu 2016:19). Ulkemizde 2005-2014
yillarinda toplam 72 isletme tarafindan, 181 adet (130 adeti GRI raporlama kilavuzunu baz
almis) Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporu yaymlanmistir (Once vd., 2015:230). Ulkemizde
entegre raporlamaya yonelik bazi Onemli gelismeleri maddeler halinde siralayabiliriz
(www.entegreraporlamatr.org, 2018):

. 2011 yilinda Tiirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ve Siirdiiriilebilir
Kalkmma Dernegi (SKD) tarafindan Tiirkiye'de entegre raporlama konusunda farkindalik
saglamak amaciyla bir ¢aligma grubu olusturulmustur.

o 2013 yilinda Garanti Bankas1 ve Cimsa, entegre rapor hazirlamak amaciyla
IIRC pilot programina katilmiglardir.

J 2015 yilinda TUSIAD Prof. Dr Giiler Aras ve Gaye Ugur Sarioglu tarafindan
entegre raporlama konusunda literatiire Tiirkce ilk rehber kazandirilmistir.

° 2015 yilinda Prof. Dr. Giiler Aras baskanhiginda; TUSIAD, TKYD, Borsa
Istanbul, IIRC Tiikiye Biiyiikelgisi, Argiiden Y&netisim Akademisi, Global Compact Network
Tiirkiye, Garanti Bankas1i, SKD Tiirkiye ve Cimsa tarafindan Entegre Raporlama Tiirkiye Ag1
(ERTA) olusturulmustur.


http://examples.integratedreporting.org/recognized_reports
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http://integratedreporting.org/public-sector-pioneer-network
http://www.entegreraporlamatr.org/
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. Argiiden Yonetisim Akademisi (AYA), Adana Cimento Sanayii T.A.S., Cimsa
Cimento Sanayii T.A.S., Aslan Cimento Sanayii T.A.S., Tirkiye Smai Kalkinma Bankasi
(TSKB) 2016 yil1 entegre raporlarini yaymnlamistir.

o 2017 yilinda Borsa Istanbul’da ERTA’nin kurulusu ve entegre rapor
hazirlayan kurumlar i¢in gong toreni gergeklestirilmistir.
o Tiim bu gelismelere ilave olarak tlilkemizde entegre raporlamay1 gelistirmek ve

farkindalik saglamak amaciyla akademik c¢aligmalar, toplant1 ve paneller yapilmis, yapilmaya
da devam edilmektedir.

5. ULUSLARARASI ENTEGRE RAPORLAMA CERCEVESI

2008 yilinda yapilan GRI (Global Reporting Initiative) Konferansinda alinan stratejik
hedeflerden biri olan, finansal raporlamay1 ve ESG (Environmental, Social and Governance)
raporlamasini etkin sekilde entegre edecek ve uluslararasi platformda kabul gorecek bir
standardin 2020 yilina kadar hazirlanmasi Onerisi entegre raporlama rehberinin ilk adimi
olarak gosterilebilir (Gokmen, 2013:39). 2010 yilina gelindiginde ise diizenleyici kurumlar,
yatirimcilar, sirketler, standart belirleme otoriteleri, muhasebe uzmanlar1 ve STK'lar
tarafindan kiiresel bir koalisyon olan Uluslararas1 Entegre Raporlama Konseyi (International
Integrated Reporting Council-IIRC) kurularak, 2011 yilinda Uluslararas1 Entegre Raporlama
Cercevesi’nin (International IR Framework); tartisma dokiimani yayimlanmistir. Sonrasinda
bir¢ok tilkeden 6zel, kamu, sektorii, STK temsilcileri ve akademisyenlerden gelen goriisler
dogrultusunda Aralik 2013°de son haline getirilerek yayimlanmigtir
(www.entegreraporlamatr.org/tr/,2017).

Cercevede entegre rapor “bir kurulusun stratejisinin, kurumsal yonetiminin,
performansuin, beklentilerinin kurulusun dis ¢evresi baglaminda kisa, orta ve uzun vadede
deger yaratmay: nasil sagladiginin kisa ve oz sekilde bildirilmesi” olarak tanimlanmistir. ER
cercevesini temel dayanaklarindan biri entegre diisiincedir. Entegre diisiince kurulusun birim
ve fonksiyonlar1 arasindaki iliskileri, kullandig1 ya da etkilendigi sermaye 6gelerini kisa, orta
ve uzun vadede deger yaratma temelinde dikkate almasidir (IIRC, 2013:33).

Entegre rapor kurulus tarafindan yaratilan degerde pay1 ve etkisi bulunan dig g¢evre,
sermaye Ogeleri ve bunlar arasindaki etkilesimler hakkinda bilgi saglamayr da
amaglamaktadir (IIRC, 2013:10). Entegre raporlamaya iliskin genel kabul gormiis, standart
bir format bulunmamaktadir. Ancak c¢ercevede entegre raporun hazirlanmasinda,
sunulmasinda yol gosterecek kilavuz ilkelere ve entegre raporun igerik ogelerine yer
verilmistir, bunlar Tablo 1°de 6zetlenmistir.


http://www.entegreraporlamatr.org/tr/

The Journal of Accounting and Finance- January/2019 (81): 1-20

Tablo 1. Entegre Raporlama Cergevesi Kilavuz ilkeler ve Igerik Ogeleri

Kilavuz ilkeler icerik Ogeleri
e  Stratejik Odak ve Gelecege Yonelim e  Kurumsal Genel Goriiniim ve Di1s Cevre
e Bilgiler Arasi Baglanti e Kurumsal Yoénetim
e Paydaslarla iliskiler e Is Modeli
e  Onemlilik e Riskler ve Firsatlar
e Kisa ve Oz Olma e Strateji ve Kaynak Aktarimi
e  Givenilirlik ve Eksiksizlik e Performans
e  Tutarlilik ve Karsilastirilabilirlik e  Genel Goriiniis
e  Hazirlik ve Sunum Temeli

Kaynak: Aras ve Sarioglu (2015:50).

Entegre raporu olusturan bu ilke ve dgelerin temelini olusturan ii¢ kavram;

“organizasyon ve digerleri i¢in deger yaratma”, “sermaye 0geleri” ve “deger yaratma
stireci”’dir (Aras ve Sarioglu, 2015:50).

Kurulus, kendisi ve tiim paydaslar (genis anlamda toplum) i¢in deger yaratir. Bu deger
dis ¢evreden, paydaslarla ve sermaye 6geleriyle iligkilerden etkilenir. Kurulusun, kendisi i¢in
deger yaratma yetenegi ve diger paydaslar i¢in yaratilan deger ile iliskilidir. Eger kendisi i¢in
deger yaratma yetene§i agisindan Onemli ise entegre raporda yer verilmelidir. Kurulug
tarafindan yaratilan deger, kurulusun faaliyet sonuglarinin sermaye 0&geleri iizerinde
olusturdugu artiglar, azaliglar ve doniistimler ile tespit edilebilir. Bu deger agiklanirken nitel
ve nicel gostergeler kullanilabilir (IIRC, 2013: 10).

Cerceve sermayenin daha etkili ve iiretken sekilde dagilmasini saglamaya yoneliktir.
Smiflandirma yapmak zorunlu olmamakla birlikte, ¢ercevede sermaye o6geleri su sekilde
smiflandirilmistir (IIRC, 2013:11-12):

. Finansal Sermaye: Bir kurulusun mal liretmek ve hizmet saglamak amacima
yonelik olarak kullanimina sunulan finansman ile faaliyetler veya yatirimlar yoluyla edinilen
fon havuzudur.

. Uretilmis Sermaye: Bir kurulusun mal iiretmek ve hizmet saglamak amacina
yonelik olarak kullanimina sunulan iiretilmis fiziksel nesnelerdir (bina, ekipman vb.).

o Fikri Sermaye: Bir kurulusa ait patent, telif hakki gibi bilgiye dayali maddi
olmayan duran varliklardir.

o Insan Sermayesi: Insanlarin yetenekleri, deneyimleri, motivasyonlari, kurulusa
uyum saglamalari, kurulusu anlamalari, liderlik edebilmeleri, isbirligi yapabilmeleri vb.
yeteneklerden olusur.

o Sosyal ve Iligkisel Sermaye: Toplumlar, paydas gruplari ve diger aglarin kendi
iclerindeki ve aralarindaki bilgi paylagsma yetenegidir. Kurulusun paydaslar1 ile iliskileri,
paylasilan normlar, degerler, karsilikli gliven etkilesim istegi, kurulusun gelistirdigi marka ve
itibarla ilgili maddi olmayan duran varliklar gibi kaynaklardir.

J Dogal Sermaye: Yenilenebilir ve yenilenemez dogal kaynaklar ve siireclerdir.
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Girdi olarak sermaye 6geleri ile baslayan kurulusun is faaliyetleri sonucunda ¢iktrya
doniisen, sermaye Ogeleri iizerinde etki gostererek sonuglar1 doguran ve dig gevre ile siirekli
etkilesim halinde bulunan deger yaratma siireci Sekil 3’de gosterilmistir.

Sekil 3. Deger Yaratma Siireci

Misyon&Vizyon J\
-Finansal Sermaye o, o
-Oretilmis sermaye Is Modeli Strateji&Kaynak
-Entelektiiel Tahsisi

Sermaye eGirdiler

-Finansal Sermaye

-Uretilmis sermaye

-Entelektiiel Sermaye

-insan sermayesi sFaaliyetler sCiktilar -insan Sermayesi
o iliskisel - -Sosyalve iliskisel -
Sosyalve iliskisel oy
Sermaye
-Dogal Sermaye -Dogal Sermaye
Performans
Dis Ceye Digfevre

\/

Kaynak: (IIRC, 2013).

Cer¢evede kurulusun is modeline ayr1 bir 6nem verilmistir. Entegre raporlama
yaklagimima gore kurumsal yonetim yontemlerini iceren kurumsal i modelinin sunulmasi tiim
paydaglar arasindaki bilgi asimetrisinin minimize edilmesine, kurulusun performansinin
kaynak kullanimi, riskler ve tehditler ¢ergevesinde ¢ok yonlii, finansal ve finansal olmayan
bilgiler temelinde irdelenmesi ve anlasilabilmesine yardimci olacaktir (Gokten, 2016:747).
Isletme modeli, sirketin zaman icinde yarattig1 degeri ve siirdiiriilebilirligini degerlendirmek
icin yatirimcilar agisindan da 6nemlidir (Mio vd., 2016:205). Cergevede, kurulusun uzun
vadede yasayabilirliginin, is modelinin degisime uyum saglayabilme kapasitesinden
etkilenebilecegi belirtilmistir (IIRC, 2013:13). Kilavuz ilkelere gore kuruluslar arasinda
karsilastirilabilirligin saglanmasinda bilgilerin oranlar yoluyla sunulmasi da 6nemli katki
saglayacaktir (IIRC, 2013:23).

6. ENTEGRE RAPORLAMA ORNEGIi: GARANTI BANKASI

Calismanin bu boliimiinde entegre raporlamaya 6rnek olarak Garanti Bankasi’nin
2017 yilna ait ilk entegre faaliyet raporu Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesi baz
almarak analiz edilecektir.

Garanti bankasi, 1946 yilinda Ankara'da kurulmustur. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyle
konsolide aktif biiyiikliigli ile Tirkiye'nin en biiylik ikinci 6zel bankasi konumundadir.
Garanti Bankasi; kurumsal, ticari, KOBI, 6deme sistemleri, dzel, bireysel ve yatirim
bankaciligi dahil olmak iizere bankacilik sektoriiniin tiim is kollarinda faaliyette
bulunmaktadir. Ayrica Hollanda ve Romanya’daki uluslararasi istiraklerinin yani sira hayat
sigortast ve bireysel emeklilik, finansal kiralama, faktoring, yatrim ve portfoy ydnetimi
alanlarinda 6ncii finansal istirakleri ile biitiinlesik bir finansal hizmetler grubudur. Banka
2010-2016 yillarna ait siirdiiriilebilirlik raporu yayimlamig, Mart 2018’de ise 2017 yilina ait
ilk entegre raporunu da yaymmlanmistir (www.garanti.com.tr/tr, 2018).
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Garanti Bankasi’'nin 2013 yilinda entegre rapor hazirlamak amaciyla IIRC pilot
programma katilmasi, I[IRC'nin Global Ag1 (IR Network) ve Bankacilik Ag1 (IR Banking
Network) iiyesi ve Entegre Raporlama Tiirkiye Agi-ERTA’nin kurucu iiyesi olmasi sebebiyle
yayimlanan ilk entegre raporunun incelenmesi bu ¢alismaya ayr1 bir deger katacak ve entegre
raporlama literatiiriine katki saglayacaktir.

6.1. Garanti Bankas1 Entegre Faaliyet Raporuna Genel Bir Bakis

Garanti Bankasi 2017 Entegre Faaliyet Raporunda, IIRC tarafindan yayimlanan
entegre raporlama gergevesine uyumlu oldugu belirtilmistir. Ayrica raporda yer verilen ve
raporun uyumlu oldugu diger ilke ve standartlar sdyledir: Kiiresel Raporlama Inisiyatifi (GRI)
G4 Siirdiiriilebilirlik Raporlamas1 Kilavuzu, Birlesmis Milletler Kiiresel Ilkeler S6zlesmesi
(UNGC), Kadmmn Giiglenmesi Prensipleri Ilerleme Raporu (WEPs), Siirdiiriilebilirlik
Muhasebesi Standartlart Kurulu’nun (SASB) Ticari Bankalar i¢in Gegici Standardi. Bagimsiz
denetim firmasi KPMG tarafindan denetlenen raporda finansal bilgiler icin makul giivence,
secilmis bazi finansal olmayan bilgiler icin ise smirli giivence verilmistir (Garanti Bankas1
Entegre Raporu, 2017:2).

Garanti Bankasi’nin deger yaratma 6ykiisii, Uluslararas1 Entegre Raporlama Konseyi
(ITIRC) Bagkani Prof. Mervyn E. King Yonetim Kurulu Baskani ve Genel Midiiriin agilis
mesajiyla baslayan raporun devaminda faaliyet gosterilen ortam, riskler firsatlar, is modeli,
deger yaratimi, 6ncelikli konular, kurumsal yonetisim, stratejiler ve performans gostergelerine
yer verilmistir. Raporun sonraki boliimleri ise oncelikli konular temelinde devam etmis
belirlenen her bir dncelikli konu bashigi detayl olarak incelenmistir. En son finansal raporlara
ve eklere yer verilerek, toplamda 455 sayfa olarak entegre faaliyet raporu sona ermistir.

6.2. Garanti Bankasi Entegre Raporunun Deger Yaratma, Sermaye Ogeleri ve
Deger Yaratma Siireci Baglaminda Analizi

IIRC gergevesine gore deger kurulusun kendisi ve diger paydaslar i¢in yaratilmakta ve
deger yaratmanm merkezinde is modeli bulunmaktadir. Dolayisiyla entegre raporda degerin
nasil ve kimin i¢in yaratildigi, is modeli, hedefler, stratejiler, risk ve firsatlar, performans
degerlendirme, dis ¢evre, deger yaratma kabiliyetinde etkisi olan paydaslar ile iligkiler,
etkilesimler ve bunlarin sermaye Ogeleri iizerindeki etkileri olmak iizere nitel ve nicel
aciklayici ve deger yaratma kabiliyeti agisindan 6nemli bilgilere yer verilmelidir.

Garanti Bankasi entegre raporunda, faaliyet gosterilen dis cevre, hedefler ve
ongortiler, riskler ve firsatlar, kurumsal yonetim yapis1 ve performans verileri agiklanmustir.
Ticari faaliyetlerin baska bir ifade ile deger yaratiminin uzun vadede siirdiiriilebilirliginin
saglanmas1 i¢in risk yOnetimi, i¢ denetim ve kontrol faaliyetlerinden de bahsedilmistir.
Raporun temelini, yoneticilerin ve dis paydaslarin dnemli olarak goérdiigii ortak konular olan
“Oncelikli konular” olusturmustur. Raporda paydaslar; miisteriler, ¢alisanlar, hissedarlar,
yatirimcilar, analistler, tedarikgiler, STK ve dernekler, medya, tiniversiteler, finans kurumlari,
kamu kuruluslari, uluslararasi orgiitler seklinde belirtilmistir. Paydaglar1 deger yaratma
siirecine dahil edebilmek igin paydaslar ile diyalog kurulmustur. Oncelikli konular, bu
diyologlara dayali olarak belirlenmistir. Belirlenen Oncelikli konular; finansal performans,
miisteri deneyimi, dijital doniisiim, insan kaynagma yatwrim, kurumsal yOnetisim ve risk
yonetimi, sorumlu ve siirdiiriilebilir kalkinmadir (Garanti Bankas:1 Entegre Raporu 2017:37-
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47). Ayrica belirlenen bu oOncelikli konulara cevap olarak ve 17 Siirdiiriilebilir Kalkinma
Hedefine (SKH) (2030-Siirdiiriilebilir Kalkinma Giindemi 2016) katki saglayan stratejik
oncelikler belirlenmistir (Garanti Bankas1 Entegre Raporu, 2017:40).

Tablo 2. Garanti Bankasi’nin Stratejik Oncelikleri

Verimlilik -Is modeli ve siireclerini operasyonel ve cevresel verimlilik bakis acis1 ile siirekli
gelistirmek
-Maliyet ve gelir sinerjilerini gozetmek
Dijitallesme -Dijital platformlara siirekli yatirim yaparak essiz miisteri deneyimi, islem kolayligi ve oncii
¢Oziim Onerileri sunmak
-Dijital miisteri tabanimi bilyiitmek ve satiglarda dijital kanallarin payini artirmak
Calisan -Caliganlarin gelisimine, memnuniyetine ve esenligine odaklanarak onlara yatirim yapmak
Mutlulugu -Takim ruhuna sahip, ortak akil ile hareket eden, sosyal sorumluluk sahibi ve sonug iireten
ekipler olusturmak
-Performansa dayali, firsat esitligi, g¢esitlilik ve iceriden terfi odakli, adil ve seffaf bir
yonetim politikas1 benimsemek
Miisteri Tiim faaliyetlerin odagina miisterileri koyarak miikemmel bir deneyimi yasatmak
Deneyimi -Miisterilere kars1 her zaman agik, seffaf ve sorumlu olmak
-Siirecleri miisterilerin goziiyle, hizli, anlasilir ve sade bir sekilde tasarlamak
-Sunulan ¢dziimlerle finansal okuryazarligl, sagligi ve kapsayicilign destekleyerek,
miisterilerin bilingli kararlar almasina yardimci olmak
-Miisteriler ile beklentilerini asarak ve memnuniyetlerini artirarak, giivene dayali ve uzun
soluklu iligkiler kurmak
-Miisterilerin islerini siirdiiriilebilir bir sekilde biiyiitmeleri igin yenilik¢i ¢oziimler ve
6neriler sunmak
Optimum -Sermayeyi etkin kullanarak yaratilacak degeri en iist diizeye ¢ikarmak
Sermaye - Gergek bankacilik ilkesiyle disiplinli ve siirdiiriilebilir bilylimeye odaklanmak
Kullanim -Saglam aktif kalitesine baglili1 korumak
Sorumlu  ve | -Vazgegilmez degerleri giiglendiren, gelismis bir kurumsal yonetisim modeli uygulamak
Siirdiiriilebilir | -Tiim paydaslara kars1 giiven, dogruluk, hesap verebilirlik ve seffaflik ilkeleriyle hareket
Kalkinma etmek

-Finansal ve finansal olmayan riskleri diinya standartlarinda entegre yoneterek etkin risk
yonetimini saglamak

-Etki odakli yatirim ilkelerini gozeterek verdigimiz kredilerle ortak deger yaratmak

- Stratejik ortakliklarla pozitif degisime onciiliik etmek

- Oncelikli konularda etkili sonuglara ulasan toplumsal yatirim programlarina odaklanmak

Kaynak: Garanti Bankasi Entegre Raporu (2017:46-47).

Raporda, stratejik onceliklerin Bankanin is modelinin temelini olusturdugu ifade
edilmigtir. Stratejik onceliklerin sonuglar ile iliskisi 2017 performans gostergeleri basliginda
ortaya konmustur.

Tablo 3. Garanti Bankas1 2017 Y1li Stratejiler ve Ciktilar

Stratejiler Ciktilar
Miisteri -Rakip bankalar arasinda en yiiksek net tavsiye raporu
Deneyimi -15 milyondan fazla miisteri
-Engelli dostu atm sayist 3.824 (Tiim ATMlerin %76's1)
Insan - Bankacilik sektoriindeki en yiiksek ¢aligan bagliligi seviyesi (65)
Kaynagina -Calisan bagina ortalama 36 saat egitim
Yatirinm -Yiiksek performans galisan devinim hizi (%2,3)
- Ust ve orta yonetimde kadin calisan oran1 %41
Dijital -Tirkiye'de gergeklesen dijital islemlerin 1/4'ii Garanti tizerinden gerceklesmistir
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Doniisiim -Dijital satiglarin toplam satislar igerisindeki payi 1/4'ten 1/3'e yiikselmistir
-Nakit hari¢ finansal islemlerde dijital kanallarin pay1 %95
Sorumlu  ve | -Etki odakli kredi tutar1 9,3 milyar tl (kiimiilatif)
Siirdiiriilebilir | -Garanti'nin dahil oldugu siirdiiriilebilirlik endeksi sayisi 6
Kalkinma -Toplumsal programlara yatirim tutar1 20,3 milyon tl
-Kredilerde, kredi s6zlesmelerine ¢evre ve sosyal ilkelerin eklenme yiizdesi %100
-Ortalama aktif karlilig1 %1,9
Finansal -Ortalama 6zkaynak karlilig %16,6
Performans -Takipteki krediler oran1 %2,6
-Sermaye yeterlilik rasyosu %16,8
-Cekirdek sermaye orani %14,7
-Temel bankacilik gelirleri /ortalama aktifler %2,9
-Gider/gelir oran1 %46,2

Kaynak: Garanti Bankasi Entegre Raporu (2017:50-51).

Bankanm is modeli ve deger yaratim siirecinin rapordaki sematik gosterimi asagida

verilmistir.

Sekil 4. Garanti Bankasi1 Deger Yaratim Siireci

GIRDILER —— E lAN.:TRENDLER — .:"& YARATILAN DEGER
FINANSAL: Semayeri atiin kullms, mevdugt | | Dt Danisim | gt B0 | O AT | | FINANSAL: Neti ve sap nski bvedlar amalyla
andikh ve dinsmik vépstiln fonlama bam, iy e chopomiye 185 5 milyer TL (75,6 milyar ARD dolam)

casitlanginilmi; fonlsma dafhem ve altemaif
fonlama kaynaklen oportinist kullamon.

DHTAL & ENTELEKTUEL: 5,9 milyon dijital
bankanlik misterizing izlem kolayhi, assiz mistar
denavimi ve ool gizim Onerile sunmak fizers
dijital platformlars siskli yshom, dijital milgted
tabamm bivitms ve satglarda dijital kamallann
pavim arhma Bilgi givenlizini borovarsk, givenli
ve kesintisiz hizmet (GmeBin siber tshditler)
vermemizi engallayabilacsk fim risklere karg dhnan
AINBAN: (alizanlanmian galizimlarina,
memnuniystlering ve mutluluklanns odsklamersk
calizan bagina orslama 36 sast efitim ve 10 rfsh
progran aracihifiyla gahzanle vaham, talam ok,
ortak gl ve sosyal sorumlvluk: ile harebet adan
ooy odakh talomlsr, porformansa daysh  esit
firzatlars ve gziflilige odaklman va igten terfiyi
tagvik aden adil va gaffaf bir yénatim politikas.
AILISEILER: 15 milyon misteriyi tim fasliyetlerin
markerine tagyarsk ve sireglen onlann belng
aplanyla tassrlavarsk,  mikemmel bir migted
danavimi sunmak, misterlare kam goffsf ank ve
somumlu olmak ve oplarls kamlikh given dzstina
fule wmm sieli iligkiler kemsk  finaned
chkurvzzarlify,  finemeal sl ve  finameal
kapssyahi destaklayersk, mistarilarin bilingli kara
vamalanini desteklamal:.

-DOGAL & SOSYAL: Sirdirilsbilic drim ve
Lradiler ve atki odakh vatnm ilkelen kapraminda
93 milvar TL vahom futen dle birikimler
siirdiiniilabilis yatnmlaa

doniigtima, toplam 36 kanhm platformu va 17 adet
Tyalik: ila pozitif dagizims kafla, toplumsal
konularda athili sonuglar verm

20,3 milyon TL futannds yahnm.

YONETISIM
i VE

FIRSATLAR SUNAN
o NLEIJI Li

AMAC

Cz&in Olanzklzrini Herkese

Sunmak

Kaynak: Garanti Bankasi Entegre Raporu (2017:40-42).
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dastak, 16,6 Ortalama Orkaynal: Kb, %1,9 Ortalama
Altif Eadihh dretideen, Sermays Yatedilisi %168 ve
Cekigdal: Bermaye Fasyosu %l4,7 2017 somu itibanyls
Caranti’nin pivass deferd 4% milvar TL (12 milver ABD
dolan) savivasine lazmg ve Garanti %27, 50 kirpavl Gdams
oramna takabil aden hizss bagina 041667 TL brit temattd
Odemesini ortaklanmn onayina sunmugtur Ekonomive ve
toplema ortaklers kir pavi Gdemaler, calizanlar Gomstler,
tadarikilora ddemaler va hikimetlers vergi ddemalar.
DINTAL & ENTELEKTUEL: Dijital kmallara yannm
sonuaumda mister bilgilarinin siziligvle ilgli ver aimmha
vaymmazken dijital kamallar tzerindan sahglar foplam
sanglann 15%ne yviksslmigtin, Dijitsllssmenin fnoisd
olarsk en paliskin dijital gozimlarmiclendirivor ve son
tmalajik zelizmalar .
INBAN: 18,851 kigi igin istibdam yarshren firsat egitlizi
vemeslali gelisimin saflanman youindski cabelar, calian
bk s yiksek skor, galigan devir o diigik olmama
kafloda bulumryor. %41 tist v2 orta seviye yonatici kadn
pahiyan oramyla ve kadmlann kariversrinds ilatlemasind
tegvik ofem gesifli gingimleds Geranti Tidkive'dan
Bloombarz Cinsivet E3iflis Endslsi'ne girmays hak kazana
tek girkat.

ALISEILER: Givens daysh dligkilsr, dzal sakip bankaler
gamnds e yikssk Mot Tavsive Skom, iy medalimizin
temalindali miisteri demevimi odaklhE. Finanaal
clurvazadil, finansal zaglk ve finamsal kapsamahis
dastaklemaye vonalik gabalar, tasamuf Grimlarin Jullamaya
baglayan 802,307 misterinin hayahna dolumahilmal.
DOGAL & S0SYAL: Ethi oddkh yanom ilkelsd ve
venilensbilis enerji slamina salanan finaneman, fadlivattaki
toplam kurulu giice istinadan 5 4 milym ton CO22 2203 zan
emisyopunun  angallvmesi,  yemi  proje  finansmam
tashhiitlarinds enarji dretim portfiyd Kapsam 3 avakid
‘afir, kanhm faslivetleinin, SEH've katlnda bulunmay
smalavarsk hemflanan | adet politika’ zoni: vamsmn
olugmas va 3 fakh zodudy ssmay hadeflavan toplumsal
vannm programlan ile Yahnm Sosvel Getitizi olask 2'den
farla dagera ulagman gibi qahgmalann bir sonvce olarak
Garanti, dpde gelan aln sindinilabilidik andakeinds var

Almana hak bammmahr
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IIRC, kuruluslar1 sermaye 6gelerini siiflandirma konusunda zorunlu tutmamakla
beraber sermaye 6gelerini finansal, iiretilmis, fikri, insan, sosyal ve iligkisel, dogal sermaye
olmak iizere alt1 ayr1 baslikta ele almistir. Garanti bankasi kendi is modeline gore farkl bir
smiflandirma yapmistir ve sermaye 0gelerini finansal, dijital ve entelektiiel, insan, iliskiler,
dogal ve sosyal olmak iizere bes baslikta toplamistir. Ayrica raporda semboller ile gosterilen
yaratilan degerlerin siirdiiriilebilir kalkinma hedefleriyle iliskisi asagida tablolastirilarak
verilmistir.

Tablo 4. Sermaye Ogelerinin SKH’lere Katkis

Sermaye Ogeleri | Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri

Finansal Insana yakisir is ve ekonomik biiyiime

Dijital Sanayi, Inovasyon ve Altyapi

Insan Nitelikli Egitim, Cinsiyet Esitligi, insana Yakisir is ve Ekonomik Biiyiime, Baris ve
Adalet

iliskiler Cinsiyet Esitligi, Insana Yakisir Is ve Ekonomik Biiyiime, Sanayi, Inovasyon ve Altyapi,

Esitsizliklerin Azaltilmasi

Dogal ve Sosyal | Nitelikli Egitim, Temiz Su ve Hijyen, Erisilebilir ve Temiz Enerji, Insana Yakisir Is ve
Ekonomik Biiyiime, Siirdiiriilebilir Sehir ve Yasam Alanlar;, Sorumlu Uretim ve
Tiiketim, Iklim Eylemi, Sudaki Yasam, Karasal Yasam, Hedefler i¢in Ortaklik

Kaynak: Garanti Bankasi Entegre Raporu (2017:43).

Is modelini, miisteri ihtiyaclarmi ve memnuniyetini isin merkezine alan, miisteri
odakli ve yenilik¢i olarak ifade eden Garanti Bankasi (Garanti Bankasi Entegre Raporu,
2017:67), entegre raporu, IIRC ER Cer¢evesi dahilinde temel kavramlar, kilavuz ilkeler ve
icerik 6gelerine uygun olarak hazirlanmistir.

7. SONUC VE ONERILER

20. yiizyilin son ¢eyreginden bu yana uluslararasi ticaret hacmindeki artis ve sermaye
piyasalarinda yasanan biiyilik gelismelere ragmen ekonomik ve finansal krizler, kiiresel 1stnma
ve ¢evre sorunlari sirketlere olan giiveni azaltmistir. Sirketler yatirimcilarmin ve toplumun
giivenini kazanmak, seffafligi ve hesap verilebilirligi saglamak i¢in ekonomik, sosyal,
cevresel etki ve sorumluluklarini raporlamaya yonelmistir. Boylece kurumsal raporlamada
finansal raporlarin yaninda kurumsal yonetim ilkelerine uyum raporlari, siirdiirtilebilirlik
raporlary, kurumsal sosyal sorumluluk raporlar1 vb. yayimlanmaya baslanmistir. Ancak
sirketlerin yayimladigi rapor sayisindaki ve cesidindeki artis bilgi kirliligine yol a¢mus,
raporlarin karsilagtirilabilirligini olumsuz etkilemistir. Ayrica bu raporlarda finansal ve
finansal olmayan bilgiler arasinda iliski yeterince kurulamamis, sirketler daha ¢ok gegmis
performanslarina odaklanmistir. Gelinen bu agamada mevcut sorunlara ¢6ziim ve gelecegin
raporlama yaklasimi olarak entegre raporlama gosterilmektedir.

Entegre raporlama, finansal raporlar ile siirdiiriilebilirlik raporlarmmn bir araya
getirilmesinden 6te finansal ve finansal olmayan bilgileri kapsayan, aralarinda etkilesim kuran
ve kurumsal deger yaratma siirecine odaklanan bir raporlama yaklasimidir. Entegre raporda
geemis performansa yer verilirken, kisa, orta ve uzun donemde sirketin hedeflerine nasil
ulasacag, nasil hayatta kalacag1 ve nasil deger yaratacagi da aciklanarak, genis bir bakis acis1
saglanmaktadir. Entegre raporlama, yatirimcilar da dahil olmak {izere tiim paydaslara finansal
ve finansal olmayan bilgiler arasinda baglant1 kurma, sirketin siireglerini ve stratejilerini, kisa,
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orta ve uzun vadede Olciilebilir risk ve firsatlarin1 gérme imkani vermektedir. Nasil ve kimin
icin deger yaratildigi, deger yaratma siireci, sermaye Ogeleri entegre raporun temelini
olusturmakta, deger yaratma siirecinin merkezinde ise kurulusun is modeli bulunmaktadir.
Entegre raporda risk ve firsatlar, stratejiler, paydaslar, paydaslar ile etkilesimler, kurumsal
yonetim, sermaye Ogeleri, is modeli, deger yaratma siireci, performans gostergeleri ve
etkilesimlere yer verilmelidir. Boylece, entegre raporlama ile kurulusta bir biitiin olarak
iliskilerin, faaliyetlerin ve etkilesimlerin deger yaratma siireci tizerindeki etkileri, kurulusun is
modeli ve stratejileri raporlanmis olacaktir.

Bu caligmada, Garanti Bankasi’nin 2017 yilina ait ilk entegre faaliyet raporu IIRC
tarafindan yayimlanan Uluslararasi Entegre Raporlama Cergevesi baz alinarak analiz
edilmistir. Rapor, Entegre Raporlama Cercevesine uygundur. Raporda, “Oncelikli konular”
adi altinda yoneticilerin ve dis paydaslarin 6nemli olarak gordiigii ortak konular belirlenmis
ve rapor bu konular iizerine dayandirilmistir. Paydaslarla etkilesim ile dncelikli konularin
belirlenmesi sonrasinda bu konulara cevap olarak “stratejik Oncelikler” belirlenmistir.
Dolayisiyla, raporda kilavuz ilkelerinden “stratejik odak ve gelecege yonelim”, “Onemlilik”™
ve “paydaslarla iliskiler’e ayr1 bir 6nem verildigi sdylenebilir. Ayrica, rapor tiim icerik
ogelerini de karsilamaktadir. Sermaye o6geleri IIRC’nin smiflandirmasindan (finansal,
uretilmis, fikri, insan, sosyal ve iligkisel, dogal sermaye) farkli olarak, Garanti Bankasi
tarafindan kendi is modeline gore finansal, dijital ve entelektiiel, insan, iliskiler, dogal ve
sosyal olmak {izere bes baslikta ele alinmistir. Bankanin is modeli ve deger yaratim siireci
sematik olarak gosterilmis olsa da is faaliyetleri is modeli semasma dahil edilmemistir. Is
faaliyetlerinin, stratejilerin, paydaslarin, risk ve firsatlarin aralarinda baglantilar dikkate
almarak 6zet sekilde is modeli semasina dahil edilmesinin raporun anlagilabilirligini artiracagi
diistiniilmektedir. Ayrica entegre raporun ‘“kisa ve 6z olma” ilkesi baglaminda bilgi
kullanicilarinin raporu daha net kavramasi i¢in verilen bilgilerin daha kisa ve ozet sekilde
verilmesi yararl olacaktir.

Sonug olarak; diinyada ve iilkemizde entegre raporlama heniiz gelisme siirecindedir.
Diinya’daki gelismelere uyum saglamak ve lilkemizde entegre raporlamanin gelisme siirecini
hizlandirmak i¢in diizenleyici ve denetleyici kurumlar tarafindan kuruluslar1 entegre
raporlama konusunda tesvik edecek c¢alismalara ihtiyag vardir. Entegre raporlarda gerek
sektorel olarak gerekse ayni sektorde faaliyet goOsteren kuruluslar arasinda farkliliklar
bulunmaktadir (Ercan ve Kestane, 2017b). Dolayisiyla entegre raporlarin sektorel bazda
standart formatlarinin olusturulmasi raporlar arasinda karsilastirilabilirligin saglanmasi ve
raporlama eksikliklerinin Onlenmesini saglayacaktir. Entegre raporlama mikro diizeyde
ekonomik, sosyal ve cevresel boyutlarda iiretilen degere odaklanmaktadir. Katma deger
tablosunun su haliyle siirdiiriilebilirligin ii¢ ayagi olan ekonomik, sosyal ve cevresel
boyutlarin tiimiinde firetilen degeri tam olarak gostermesi miimkiin olmasa da sadece
hissedarlar ile sinirli kalmayarak daha genis bir paydas grubunu hedef almasi agisindan
entegre raporlarda katma deger tablosunun faydal bir bilgi saglama yolu olacagi soylenebilir.
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EK 1. Katma Deger Tablosu

KATMA DEGER TABLOSU

KATMA DEGERIN HESAPLANMASI TUTARLAR
Hasilat

(+) Satiglarin Degeri

i.Isletmenin Esas Faaliyetlerinden Saglanan Tutarlar
O Mal Satislari

0 Hizmet Satislar1
ii. Yatirim ve Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Tutarlar

0 Faiz, Isim Hakki ve Temettiiler

(-) Onceki Dénemde Uretilmis Olan Stoklara iliskin Satis Degeri
(+) Mevcut Dénemde Uretilerek Stoklanmis Mallarm Piyasa Degeri
(-) Satin Ahman Mal ve Hizmetlerin Degeri

TOPLAM KATMA DEGER
KATMA DEGERIN PAYLASIMI

EMEK

Maas ve Ucretler

SERMAYE

Ortaklara

-Temetti

isletmeye Kalan

- Amortismanlar ve Dagitilmayan Karlar

Bor¢ Verenlere

-Faiz, Komisyonlar, Vade Farklari, Kur Farklar

DEVLET

Doénem Vergi Gideri

Kaynak: Oztiirk, Secil (2011). “Firma Diizeyinde Katma Deger Hesaplamas1 Ve Secilmis Muhasebe

Standartlar1 Agisindan Kit'ler Uzerinde Bir Inceleme”, Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
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1. GIRIS

Glinlimiizde turizm sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler iilke ekonomilerine yapmis
olduklar1 katkilar nedeniyle 6nemli bir yere sahiptirler. Bu baglamda turizm sektoriindeki
finans yoOneticileri isletme karini ve karhliklarmi firma degerini artirmaya yonelik olarak
analiz ederek tedbirler almalidir. Bu acidan bakildiginda firma degerinin maksimize
edilmesinde son derece Onemli olan kar ve karliligin etkin bir sekilde saglanmasi ve
strdiiriilebilirliginin gerceklestirilmesi i¢in kar ve karliligin siirekli analiz edilmesi 6nem arz
etmektedir. Finans literatiiriine bakildiginda isletmelerde karlilik performansinin analizinde
siklikla kullanilan yontemlerden birisi “DuPont Finansal Analiz” yontemidir. DuPont analizi,
1920 yilinda DuPont Sirketi tarafindan ortaya konulan bir performans 6l¢iim yontemidir
(Kim, 2016: 53). Dupont analiz teknigi, isletmelerin elde ettikleri karlar1 detayli bicimde
incelemeye dayanan, diger ifadeyle isletmenin net kar marji, aktif devir hizi ve finansal
kaldiracin bir gostergesi olan 6zkaynak carpani olarak ii¢ temel gostergeden ilgili olanlarin
birlikte ele alinarak aktif ve 6zsermaye karlilik performansinin incelendigi analiz teknigidir.
Bu gostergeler yatirimcilara isletmenin durumu hakkinda hizlica bilgi veren temel
gostergelerdir (Botika, 2012: 1179). DuPont analizi, aktif karliliginin belirleyicileri olan net
kar marj1 ve aktif devir hiz1 bilesenlerine derin bir bakis agis1 saglamaktadir (Bauman, 2014:
191). Bu baglamda DuPont analiz tekniginin finansal analiz araci olarak tercih edilmesi
isletmelerde aktif karliliginin, net kar marji ve aktif devir hizi, 6zkaynak karliliginin ise net
kar marji, aktif devir hiz1 ve 6zkaynak ¢arpani 6l¢timiinden etkilenmesine dayanmaktadir.

Otel isletmeleri gerek yatirim gerekse isletme asamasinda sermaye yogun 6zelliktedir
(Karadeniz vd., 2009: 595). Otel isletmeleri sabit varlik agirlikli bir yapiya sahiptir. Turizm
talebinde yasanan hizli ve ani degisimler, sektordeki rekabetin artmasi, zevk ve tercihlerdeki
degisim ile teknolojik gelismelerin sektor {tizerindeki etkileri gibi nedenlerle faaliyet
déneminde yenileme gibi yatirim karari ile karsi karsiya kalabilmektedir (Karadeniz vd.,
2016: 39). Otel isletmeleri yatirimlarinda yiiksek tutarli arsa ve bina kiralama, satin alma ve
insas1 nedeniyle sabit maliyet yiikiine sahiptir (Guilding, 2002: 196). Yogun olarak sabit
varliga sahip olmasi nedeniyle otel isletmelerinde uzun vadeli yabanci kaynak ve 6zkaynak
paymin yiiksek olmasi beklenmektedir (Karadeniz vd., 2009: 595). Otel isletmelerinin sahip
oldugu bu ozellikler nedeniyle isletme yoneticilerinin isletme kar ve karlhiliklarmi dogru bir
sekilde analiz ederek firma degerine olumlu etki edecek sekilde kararlarinda kullanmalari
gerekmektedir.

Bu calismanin amaci Avrupa kitasindaki sermaye piyasalarinda islem goren otel
isletmelerinde karliligin DuPont finansal analiz teknigiyle incelenmesidir. Ayrica calisma
kapsaminda DuPont analiz tekniginde kullanilan degiskenler baglaminda otel isletmelerinin
aktif ve 6zkaynak karhliklarini etkileyen degiskenler belirlenmeye ¢alisilmistir. Bu amaglar
kapsaminda calismada, paylar1 Avrupa borsalarinda iglem goéren 76 isletmenin 2007-2016
donemini kapsayan verileri lizerinde 760 gozlem elde edilerek regresyon analizi
gerceklestirilmistir. Caligma, belirlenen amaglar dogrultusunda bes bdliimden olugmaktadir.
Girig boliimiinde konuyla ilgili kisa bir bilgiye yer verildikten sonra, c¢alimanin birinci
boliimiinde kisaca DuPont analiz teknigi anlatilmistir. Ikinci bdliimde gecmis calismalarin
kisaca 6zetlendigi literatiir taramasina yer verilmistir. Uciincii boliimde calisma ydntemine
iliskin bilgiler yer almakta olup, dordiincii boliimde bulgulara yer verilmistir. Caligmanin
besinci ve son bdliimiinde ise sonug ve Onerilere yer verilmistir.
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2. DUPONT FINANSAL ANALIZ TEKNIiGi

DuPont analizinde; isletmelerin aktif karliliginin hesaplanmasinda kullanilan net kar
marjt ve aktif devir hizi ile 6zkaynak karliligmin hesaplanmasinda aktif karlilig
degiskenlerine ilave olarak Ozkaynak carpanmin kullanimiyla 6zkaynak karlilik oranina
ulagilmaktadir. Ayni zamanda ayristrma yaklagimi olarak adlandirilan DuPont teknigine
yonelik {i¢ bilesenli DuPont ticgeni Botika (2012: 1180) tarafindan Sekil 1’deki gibi ifade
edilmektedir.

Sekil 1. Ug Bilesenli DuPont Uggeni

Ozkaynak
Karhh@

Aktif Karhhg X Ozkaynak
Carpam

Aktif Devir

Net Kar Marji X Hiza Ozkaynak Carpam

Kaynak: Botika, 2012: 1180

Isletmeler hedeflenen kar tutarmi saglayabilmek igin, net kar marj1 ile aktif devir
hizin1 g6z Oniinde bulundurmak durumundadir (Karapmar ve Ayikoglu Zaif, 2013: 262).
Aktif karliliginin DuPont teknigi ile hesaplanmasina iliskin esitlik 1 numarali formiilde yer
almaktadir.

ﬂkhf Kﬁrhhé: _ Net Kar Net Satislar (1)

Net Satislar Toplam Varlik

Yapilan bu analiz ilk olarak DuPont firmasinda uygulandigindan DuPont analizi
olarak anilmaktadir (Karapmar ve Ayikoglu Zaif, 2013: 262). Buradan hareketle isletmenin
yabanci kaynak ve Ozkaynak yapisini ortaya koyan ozkaynak carpanmi ile aktif karliligi

carpildiginda 6zkaynak karliligi elde edilir. DuPont teknigine gore 6zkaynak karliligina
iligkin esitlik denklem 2’deki sekildedir.

u - - Net Kar Net Satislar Toplam Varliklar
Ozkaynak Karlihigi = ? P (2)

X -
Net Satislar Toplam Varliklar Ozkaynakler

DuPont analiz yontemine gore isletmelerde yabanci kaynak kullaniminm artmasi,
finansal kaldiract artiracak bu da 6zkaynak karhiligmi artiracaktir (Karapinar ve Ayikoglu
Zaif, 2013: 263). DuPont yonteminde 6zkaynak karliliginin hesaplanmasinda kullanilan
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esitligin ilk iki carpani aktif karliligini vermektedir. En sagdaki degisken ise 6zkaynak
carpanidir. Sonug olarak 6zkaynak karliligi, net kar marjiyla dlgiilen satig karliligna, aktif
devir hiziyla 6lgiilen aktiflerin kullanim etkinligine ve 6zkaynak ¢arpaniyla dlgiilen kaldirag
oranina baghdir (Kosan ve Karadeniz, 2014: 79). DuPont teknigindeki formiilden hareketle
ozkaynak karliligryla ilgili esitlik incelendiginde aktiflerin kullanim etkinliginin diisiik
olmasi, 6zkaynak karliligmi diisiirecektir. Ayrica diger sartlar sabitken isletme daha fazla
kaldiragtan yararlanarak 6zkaynak karhiligini arttirabilir. Ancak isletmenin daha fazla borg
kullanim1 ile 6zkaynak karhligini arttirabilmesi igin aktif karliliginin bor¢ maliyetinden
yiiksek olmasi gerekir (Aydin vd., 2007: 112).

Ozkaynak karlihginda, sermaye yapisi iginde borcun oram arttig1 dlciide 6zkaynak
karlilig1 da artacaktir. Negatif bir karlilik (zarar) s6z konusu oldugunda ise, borg orani arttik¢a
zarar da o oranda artacaktir. DuPont tekniginin istiin yonii, teknigin satig karhiligini, etkinlik
ve finansal kaldira¢ gibi ii¢ ayr1 noktayr bir arada ele almasidir. Satis karliligi, etkinlik ve
finansal kaldira¢ finansal analizin 6nemli bir boliimiinii olusturmaktadir. Teknigin zayif yani
ise, ele aliman muhasebe verileriyle isletmenin basarisi ve beklenen nakit akislarinin riski,

zamanlanmas1 ve biylikliigii arasinda dogrudan bir baglantinin kurulmasini saglamamasidir
(Aydin vd., 2007: 112).

3. LITERATUR TARAMASI

Finans alaninda isletmelerde karhilik performansinin incelenmesi 6nem arz eden
konularin basindadir. DuPont analizinin kullanildig1 ¢alismalar incelendiginde, isletmelerde
aktif ve Ozkaynak karlihgmnin detayli olarak incelendigi, karlihiga etki eden kalemlerin
ayrintili olarak incelendigi ve karhilik iizerine etkilerinin ele alindigr goriilmektedir.
Tarafimizca yapilan literatiir taramasi sonucunda ulasilabilen ¢alismalar asagida kisaca
Ozetlenmeye calisilmaktadir.

Karadeniz ve Iskenderoglu (2012), halka agik turizm isletmelerinde aktif karliligin
etkileyen degiskenleri incelemislerdir. Calismada Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
islem goren sekiz turizm isletmesinin 2009-2012 yillar1 arasindaki ¢eyrek donemlik verileri
iizerinde regresyon analizi gergeklestirilmistir. Elde edilen sonuca gore aktif karlilig1 iizerinde
kaldirag oraninin negatif yonde, 6lgek, pazar payi, net igletme sermayesi devir hiz1 ve aktif
devir hizinin pozitif yonde etkili oldugu saptanmistir. Alacak devir hizi ile stok devir hizinin
ise aktif karlilig1 tizerinde etkisinin anlamsiz oldugu sonucu elde edilmistir.

Sheela ve Karthikeyan (2012), Hindistan ila¢ endiistrisinde faaliyet gosteren 3 biiyiik
isletme 2003-2012 donemi finansal performanst DuPont analiz teknigine goére incelenmistir.
Isletmelerin aktif, 6zkaynak ve yatirnm karhiigi acisindan incelendigi calismada en iyi
performansa sahip isletmenin maliyet ve giderlerini azaltmaya yogunlastigi belirlenmistir.

Kosan ve Karadeniz (2013) Tiirk imalat sektoriiniin finansal performansini DuPont
analiz teknigine gore degerlendirmislerdir. Calismada biiyiik 6lgekli isletmelerin 2009-2011
doneminde aktif devir hizi, net kar marji, aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlilig1 agisindan daha
basarili performans sergiledikleri saptanmistir. Kiiciik Olcekli isletmelerde ise aktif
kullaniminin verimsiz oldugu tespit edilmistir. Elde edilen sonuca gore finansal performansin
Olgek biiytikliigiiyle dogru orantili oldugu belirlenmistir.
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Bauman (2014), ¢alismasinda isletmelerde DuPont analiz teknigi baglaminda aktif
karlilig1 izerinde aktif devir hizi ve kar marjinin etkilerini regresyon analizi ile incelemistir.
Elde edilen sonuca gore sirketlerin aktif karhilig1 tizerinde mevcut kar marjinm etkisinin
anlamli oldugu saptanmustur.

Karaman vd. (2014) c¢alismalarinda, tarimsal kalkinma kooperatifinin karliligimi
DuPont analizi ile incelemislerdir. Sonu¢ olarak kooperatifin aktif karliligmin 0,23,
ozsermaye karliligmin 0,33 oldugu saptanmis olup, kooperatifin iyi bir yatirim yaptigi ve
giderlerini sik1 bir sekilde kontrol altinda tuttugu ortaya konmustur.

Kosan ve Karadeniz (2014) calismalarinda konaklama ve yiyecek hizmetleri
sektoriiniin  finansal performansini DuPont analiz teknigini kullanarak incelemislerdir.
Incelenen alt sektdriin 2010 ve 2012 déneminde satis karlihigi, aktif karlihg: ve 6zkaynak
karliliklar1 pozitif olarak saptanmigken, 2011 yilinda tiim gostergelerde negatif karlilik
saptanmistir. Caligmada sektoriin maliyet ve giderlerinin yiiksek oldugu, aktif devir hizinin
istenen diizeyde olmadigir ve sektoriin aktif yatirimlarmi yogun olarak yabanci kaynakla
finanse etmesi nedeniyle finansal riskinin yiiksek oldugu belirlenmistir.

Turner vd. (2015), ABD’de faaliyet gosteren hastane isletmelerinin Karliliklarini
DuPont analiz teknigi ile inceledikleri ¢aliymada, 3255 hastane isletmesinin 2007-2012
donemi verilerini kullanarak regresyon analizi yapmislardir. Calismada 6zel hastanelerin daha
yiiksek kar marj1 ve etkinlige sahip oldugunu ve daha yiliksek kaldira¢ kullandiklarini
saptamiglardir. Kamu hastanelerinin ise yiiksek Ozkaynak karliligi, kar marj1 ve etkinlige
sahip olmakla birlikte daha diistik kaldiraca sahip oldugu goriilmiistiir.

Dogan ve Topal (2016), calismalarinda paylar1 Borsa Istanbul’da islem goren 136
imalat isletmesinin 2005-2012 yillar1 verileri iizerinde karlilig1 belirleyen finansal faktorleri
tespit etmeyi amacglamislardir. Panel veri analizi sonucunda isletme toplam varliklarinin aktif
ve Ozsermaye karliliklari ile pozitif, kaldirag oranmin aktif ve O6zsermaye karlhiliklar1 ile
negatif yonde anlamli iligkinin bulundugunu tespit etmislerdir. Calismada ele alinan cari oran
ve firma yasi ile karlilik degiskenleri arasinda anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Kim (2016) yaptig1 ¢alismada, yiyecek dagitim isletmelerinin karliliklarini DuPont
analiz teknigiyle incelemeyi amaglamistir. Bu amagla 2013-2015 donemini kapsayan 3 yillik
aktif ve 6zkaynak karlhiliklar1 ile net kir marji, aktif devir hizi ve 6zkaynak carpam ile
secilmis diger oranlarin korelasyon analizi ile iligkisini incelemistir. Calisma bulgularinda
aktif ve 6zkaynak karliliklarmin her ikisiyle de net kar marjmin pozitif yiiksek korelasyonlu
ve anlamli oldugu saptanmistir. Diger yandan aktif devir hizi ile 6zkaynak ¢arpani oranlarinin
karlilik ile iligkisi anlamli olmamakla birlikte sirasiyla pozitif ve negatif isarete sahip oldugu
gbzlenmistir.

Warrad ve Nassar (2017), yapmus olduklari ¢aligmada, Urdiin sanayi sektdriiniin 2008-
2015 dénemi karliliklarini DuPont analiz teknigiyle incelemislerdir. Isletmelerin 6zkaynak
karlilig tizerinde Kar marji, aktif devir hiz1 ve 6zkaynak ¢arpanmnim etkisini regresyon analizi
ile analiz etmislerdir. Elde edilen sonuca gore igletmelerin 6zkaynak karliligi {izerinde, kar
marj1 ve aktif devir hizinin pozitif yonde anlamli, buna karsin finansal kaldirag ile istatistiki
acidan anlamli bir iligkisinin olmadig1 saptanmustir.
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4. VERI VE YONTEM

Bu calismada otel isletmelerinde DuPont analiz teknigi kapsaminda ele alinan
oranlarin aktif ve O6zkaynak karlhiliklarina etkilerinin panel veri yontemiyle incelenmesi
amaglanmistir. Avrupa borsalarmda islem goren otel isletmelerinin 2007-2016 donemine ait
finansal tablolar1 Mersin Universitesi Bilimsel Arastirma Proje Birimi tarafindan desteklenen
2017-2-TP3-2655 kodlu proje kapsaminda Thomson Reuters EIKON veri tabanindan elde
edilerek, DuPont analiz teknigi baglaminda aktif ve 6zsermaye karliliginin belirlenmesinde
kullanilan oranlar hesaplanmistir. Calismada 10 yilin seg¢ilmesindeki sebep isletmelerin
karlhiliklarindaki durumlarinin genis bir periyodu dikkate alarak incelenmesinin amaglanmis
olmasidir.

Halka acik otel isletmelerinin DuPont analiz teknigi kapsaminda ele alinan oranlarin
karlilik {izerine etkilerinin incelenmesinin amacglandigi bu calismada Thomson Reuters
EIKON veri tabaninda yer alan Avrupa borsalarinda is taniminda otel gecen toplam 141
isletme bulunmakta olup, 2007-2016 déneminde verileri bulunan isletme sayis1 85’dir. Tiim
yillarda veya herhangi bir yil satiglar kalemi eksik ya da negatif 6zkaynaga sahip olan
isletmeler hesaplama hatasia neden olabileceginden arastirma kapsamina dahil edilmemistir.
Bu dogrultuda toplam 76 isletme Vverisi tizerinde analiz gergeklestirilmistir.

Analize dahil edilen 76 halka ac¢ik otel isletmesinin iilkelere gére dagilimi Tablo 1°de
yer almaktadir. Tablo 1 incelendiginde toplam 21 f{ilkeden cesitli sayilarda isletme
bulunurken, en fazla verisine ulasilabilen isletmenin bulundugu iilkeler Hirvatistan, Kibris ve
Bulgaristan’dir.

Tablo 1. Analize Dahil Edilen Isletmelerin Ulkelere Gore Dagilimi ve Isletme Sayilari

Ulke isletme Sayisi Ulke isletme Sayisi Ulke isletme Sayis
Hirvatistan 14 Makedonya 3 Avusturya 1
Kibris 10 Slovenya 3 Bosna Hersek 1
Bulgaristan 7 Estonya 2 Finlandiya 1
Fransa 6 Ispanya 2 Hollanda 1
Ingiltere 6 Polonya 2 Isvigre 1
Tiirkiye 6 Portekiz 2 Malta 1
Romanya 5 Almanya 1 Yunanistan 1
Toplam 76

Calismanin amaci dogrultusunda DuPont analiz tekniginde ele alinan net kir marj
(NKM) ve aktif devir hizi (ADH) oranlarinin aktif karlihigma (AK), net kar marji, aktif devir
hiz1 ve 6zkaynak carpanmin (OKC) 6zkaynak karliigma (OKK) etkilerinin belirlenebilmesi
amaciyla panel veri regresyon analizi yontemiyle analizler gergeklestirilmistir. Panel veriler
daha biiyiikk boyutta 6rneklemle ¢aligma imkani, zaman serisi ve yatay kesitte gozlenemeyen
etkilerin belirlenmesi, daha detayli bilgi edinilmesi ve daha etkin bilgi elde edilmesi gibi
nedenlerle (Wooldridge, 2002; Baltagi, 2005; Kaplan, 2016) tercih edilmektedir. Bu
kapsamda bu calismada paylar1 Avrupa borsalarinda islem goren otel isletmelerinin 2007-
2016 donemini kapsayan 10 yillik verisi ilizerinde 760 gozlem ile panel veri analizleri
gergeklestirilmistir. DuPont analiz teknigi baglaminda aktif karliligmm belirlenmesinde
kullanilan oranlarin etkilerinin belirlenmesi amaciyla kurulan regresyon denklemi Model
I’deki gibidir.
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AKi=a +ﬂ1*NKMt+ﬂ2*ADHt+€t (l)

Model I’de yer alan bagimlhi degisken AK, aktif karliligmi ifade etmektedir. Diger
yandan bagimsiz degiskenlerden NKM net kar marjimi, ADH ise aktif devir hizin1 ifade
etmektedir. Modelde yer alan o terimi bagimli degiskenin sabit terimini ifade etmektedir.
Modelde yer alan e ise hata terimini ifade etmekte olup, agiklanamayan etkileri ifade
etmektedir. DuPont analiz teknigi baglaminda Ozkaynak karliligmin belirlenmesinde
kullanilan oranlarin etkilerinin belirlenmesi amaciyla kurulan regresyon denklemi ise Model
[1deki gibidir.

OKK=0 +S1*NKM+B,*ADH+ B3 *OK Crrey (1)

Ozkaynak karhligmin DuPont teknigi ile hesaplanmasmda kullanilan oranlarin
etkilerinin saptanmasina yonelik kurulan Model II’de OKK bagimli degisken olup 6zkaynak
karlihgmi ifade etmektedir. Ozkaynak karlihigma etkilerinin incelenecegi bagimsiz
degiskenlerden NKM net kar marjmni, ADH aktif devir hizini, OKC ise dzkaynak ¢arpanini
ifade etmektedir.

Zaman serilerinde istatistiksel analiz 6ncesi serilerin birim kok icerip icermedigi yani
duraganliginin incelenmesi gerekmektedir. Serilerin duragan olmasi istenen bir durum olup,
duragan olmayan serilerde yapilan analizlerde, sahte regresyon denilen yaniltict sonuglar
goriilmekte ve geleneksel t, F ve R? degerleri sapmali sonuglar verebilmektedir (Yerdelen
Tatoglu, 2013a: 199). Degiskenlerin birim kok sorunu igermemesi sonrasinda tahmin edilecek
modellerin testi i¢in panel veri analiz yontemine karar verilmesi gerckmektedir. Panel
verilerde regresyon analizinde kullanilan klasik yontem, tesadiifi etkiler ve sabit etkiler
yontemi olarak ¢esitli tahmin yOntemleri bulunmaktadir. Hem sabit hem de egim
parametrelerinin zamana gore degismedigi modellere klasik modeller denmektedir. Sabit
etkiler modelinde egim parametreleri (B) tiim yatay kesitler i¢in ayn1 iken, sabit parametre (o)
birim etki icermesi sebebiyle birimden birime degismektedir. Orneklerin rastgele secilmesi ve
bunun sonucu olarak birimler aras1 farkliliklarin tesadiifi olmasi nedeniyle bu birim
farkliliklarina tesadiifi etkiler denilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2013b: 40, 79-80, 103-104).
Panel veri analiz yontemlerinin se¢iminde kimi varsayimlar ve temeller olmakla birlikte, veri
seti biiyiik bir ana kiitleden tesadiifi olarak sec¢ilmemisse sabit etkiler yontemini kullanmak
daha dogru olabilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2013b: 79).

Bu baglamda panel veri analiz yontemlerinden klasik model ile sabit etkili ve tesadiifi
etkili modellerden hangisinin kullanilacagina karar verilerek uygun yontemin seg¢ilmesi
amactyla kurulan I ve II numarali modellere F testi ve olabilirlik orani testleri uygulanmistir.
F testinde verinin birimlere gore farklilik gosterip gostermedigi test edilmekte ve veri
birimlere gore farklilik gostermiyorsa klasik modelin segilmesi gerekmektedir. Verinin
birimlere gore farklilik gostermedigine karar vermek igin F testinde Ho hipotezi
reddedilmelidir. Diger yandan klasik model ile tesadiifi etkili model arasinda karar vermek
icin olabilirlik orani testi yapilmaktadir. Yapilan testte Ho hipotezi reddedildiginde birim
etkilerin varligmdan s6z edilip klasik modelin uygun olmadigmna karar verilmektedir
(Yerdelen Tatoglu, 2013b: 165-169). Sabit etki ile tesadiifi etki tahmincileri arasinda karar
vermek tizere Hausman testi kullanilabilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2013b: 179). Birim
etkiler ile bagimsiz degiskenler arasinda korelasyon bulunmuyorsa, tesadiifi etkiler modeli
gecerlidir (etkindir). Sabit etkiler ile tesadiifi etkiler tahmincileri arasinda se¢cim yapmada
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kullanilan Hausman testinin temel hipotezi tesadiifi etkiler tahmincisinin gegerli oldugu
seklindedir (Hausman, 1978: 1269; Yerdelen Tatoglu, 2013b: 180).

Bu kapsamda bu ¢aligmada uygun model tahminci se¢imi {izerine testler yapilarak
uygun yontem segilmistir. Sonrasinda uygun olan yontemin varsayimlar1 (heteroskedasite,
otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon) test edilmistir. Elde edilen sonuglara gore tutarl
sonuglarin elde edilmesinde etkili olan varsayimlari saglamamasi nedeniyle direngli tahminler
tireten Driscall-Kraay ve Arellano-Froot-Rogers (Yerdelen Tatoglu, 2013b) yontemleriyle
modeller tahmin edilmistir.

5. BULGULAR

Calisma amac1 dogrultusunda Thomson Reuters EIKON veri tabanindan elde edilen
finansal tablolardan her bir yila ait degerler elde edilmistir. Analiz kapsamindaki 76 otel
isletmesinin verileri 10 yillik panel veri seklinde diizenlenmis ve gergeklestirilen toplam 760
gbzleme iliskin ham deger ve oranlara iliskin 6zet istatistikler Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Verilere Iliskin Ozet istatistikler

Degisken N Ortalama | Minimum | Maksimum | Std. Sapma
Net Kir (Bin $) 760 38,902.56 | -768,517.0 | 4,767,433.0 287,817.6
Satislar (Bin $) 760 | 462,154.40 44.9 | 16,400,000.0 | 1,939,326.0
Toplam Varlik (Bin $) 760 | 1,101,044.00 259.9 | 40,100,000.0 | 4,561,897.0
Ozkaynak (Bin $) 760 | 562,685.80 252.1 | 24,600,000.0 | 2,651,043.0
Net Kar Marji (NKM) 760 | -0.1068257 | -27.42323 11.51515 1.65364
Aftif Devir Hizi (ADH) 760 0.3255961 | 0.0015382 2.546282 | 0.3106992
Ozkaynak Carpani (OKC) | 760 2.056145 | 1.005033 56.58565 2.313027
Aktif Karliig (AK) 760 0.0114789 | -1.29028 0.515844 0.080129
Ozkaynak Karlihgi (OKK) | 760 | -0.0021727 | -8.208378 0.9764096 | 0.3462504

Gozlemlere iliskin Ozet istatistikler incelendiginde isletmelerin ortalama net kar tutari
38 milyon dolar dolaylarinda olup satiglarin ortalamasi 462 milyon dolar dolaylarindadir.
Toplam varlik ortalama tutarlar1 1 milyar 100 milyon dolar dolaylarinda iken 6zkaynak
ortalamalar1 560 milyon dolar dolaylarmdadir. Isletmelerin NKM ortalamasi yaklasik %-11
olup buna gore incelenen isletmelerin ortalama olarak negatif kar marjma sahip oldugu
belirlenmistir. Isletmelerde NKM minimum -27 maksimum 11 dolaylarinda gergeklesmistir.
NKM’nin minimum -27 olmasi ilgili gézlemin gerceklestigi isletmede yapilan satiglar 27
kat1 zarar edildigini ifade etmektedir. ADH nin ortalama yaklasik 0.33 dolaylarinda olmasi
aktiflerin satislarmn ii¢c kat1 dolaylarinda oldugunu ifade etmektedir. incelenen isletmelerin
ortalama 6zkaynak ¢arpaninin 2.05 oldugu Tablo 2’de goriilmektedir. Bu sonug, ortalamada
isletmelerin bor¢ agirlikli bir sermaye yapisina sahip oldugunu ifade etmektedir. Ayrica
maksimum OKC 56 dolaylarinda olup, bu durum ilgili orana sahip isletmenin ¢ok yiiksek
diizeyde bor¢ kullandigini ifade etmektedir. Ortalama AK %1 dolaylarinda iken isletmelerin
aktiflerine karsin elde ettikleri net karmn diisiikk oldugunu ayrica standart sapma degerinin 0,08
olmas1 isletmelerin degiskenliklerinin diisiik oldugunu ortaya koymaktadir. Isletmelerin
ortalama o6zkaynak karliliklar1 %-0.2 olup yatirilan Ozkaynaga karsi zarar ettikleri
goriilmektedir. Standart sapma agisindan ilgili degiskenler ele alindiginda ADH, AK ve OKK
acisindan igletmeler dnemli dlgiide bir degiskenlik gostermeyip genellikle ortalama degerin
etrafinda degerlere sahipken, ozellikle OKC’de daha yiiksek olmakla birlikte isletmelerin
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NKM ve OKC degerlerinde degiskenlik daha yiiksektir. Buna gore isletmeler NKM ve OKC
acisindan daha degisken degerlere sahiptir. Calismada analiz edilecek seriler arasindaki
iliskilerin yoniinii gosteren korelasyon matrisi Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Korelasyon Matrisi

Degisken | NKM | ADH OKC | AK OKK
NKM 1.0000

ADH 0.0902 | 1.0000
OKC -0.0973 | -0.0169 | 1.0000

AK 0.5523 | 0.1887 | -0.1393 | 1.0000
OKK 0.2998 | 0.1153 | -0.8481 | 0.4562 | 1.0000

Korelasyon matrisi, degiskenlerin birbiriyle iliskisinin yonii ve giicii konusunda fikir
vermekte; fakat meydana gelecek bir birimlik degisim karsisinda degiskenlerde ne kadarlik
bir degisim olacagi konusunda bilgi vermemektedir. Korelasyon matrisinin yer aldigi Tablo 3
incelendiginde, NKM ve ADH’nin aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlihig: ile pozitif, OKC nin
ise aktif karlilig1 ve 6zkaynak karlilig1 ile negatif iliskili oldugu goriilmektedir. NKM ile AK
pozitif orta diizeyde iliskili olup iki degisken arasindaki korelasyon katsayis1 0.5523’tiir. Bu
sonug otel isletmelerinde NKM degiskenindeki artisin AK’de artisa neden olacagini ortaya
koymaktadir. ADH ile AK yine pozitif cok zayif iliskili ve katsay1 0.1887°dir. Diger yandan
NKM ile OKK pozitif ydnde zayif iliskili olup katsay1 0.2998, ADH ile OKK yine pozitif cok
zayif iliskili olup katsayr 0.1153°tiir. OKC ile OKK ise negatif yonde yiiksek diizeyli iliskili
olup -0.8481’lik bir korelasyon katsayisina sahiptir.

DuPont analiz teknigine gore pozitif net kar marjinin durumunda 6zkaynak ¢arpaninin
yiiksek olmas1 6zkaynak karliligin1 artiran bir unsurdur. Ancak net kar marjinin negatif olmasi
durumu ve bu degerin azalmasi nedeniyle O0zkaynak c¢arpaninin arttigi oranda 6zkaynak
karlihginin azalmasmna neden olacaktir. Pozitif NKM durumunda OKC’nimn artmasi isletme
sermaye yapisinda 6zkaynagm payir azalirken ve Ozkaynak karlhiligmin artmasma neden
olacaktir. Bu baglamda DuPont analiz teknigine gére pozitif NKM durumunda OKC ile
OKK ’nin dogrusal bir iliski i¢inde olmas1 beklenmektedir. Ancak DuPont tekniginde negatif
NKM durumunda, OKC’nin artmas1 dzkaynaga karsin elde edilecek zararm artmasma neden
olacak ve sonug olarak ters yonlii bir iliski gézlenecektir.

Avrupa borsalarinda islem goren otel isletmelerinde AK ve OKK iizerinde DuPont
tekniginde kullanilan oranlarin etkilerinin incelenmesinin amaglandigi bu c¢alismada test
edilen modellerde kullanilan degiskenlere iliskin seriler birim kdk analizine tabi tutulmustur.
Panel veri analizlerinde serilerin duragan olmasit ve birim kok icermemesi istenen bir
durumdur (Yerdelen Tatoglu, 2013a: 199). Duragan olmayan verilerle ¢alisildiginda yapilan
testler gilivenilirligini yitirecektir. Bu kapsamda degiskenlerin duraganlik testlerine iliskin
sonuglar Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4. Panel Birim Kok Test Sonuglari

Yontem Harris-Tzavalis (N: 76, T: 10, K: 760)
Degisken p istatistigi z degeri Olasulik (p-value)
NKM -0.0256 -23.8118 0.000
ADH 0.3817 -10.9297 0.000
OKC 0.4809 -7.7932 0.000
AK 0.0315 -22.0033 0.000
OKK 0.2381 -15.4708 0.000
Ho: Paneller birim kok i¢ermektedir.

Serilerde duraganhigin test edildigi Harris-Tzavalis (1999) birim kok testi kiigiik
zaman biiyiik yatay kesit panel verilerinde uygun olan bir testtir (Harris-Tzavalis, 1999: 203).
Harris-Tzavalis testi sonuglarina gore (p: 0.000) degiskenlerin birim kok igermedigi ve
duragan oldugu saptanmustir.

Aktif karliligi ve 6zkaynak karliliginda oranlarin etkilerinin test edildigi modellerde
analiz yonteminin se¢imine iliskin yapilan F testi, olabilirlik oran1 ve Hausman test sonuglar1

ise Tablo 5’te gosterilmektedir.

Tablo 5. Model Test Secimi I¢in Yapilan Test Sonuglar

Model F Testi Olabilirlik Oram Hausman Testi

I (AK) | 2.26(0.000) 26.76 (0.000) 9.34 (0.0094)
11 (OKK) | 7.68 (0.000) 219.22 (0.000) 345.61 (0.000)
Ho: Birim etkiler sifira esittir. Ho: Tesadiifi etkiler gecerlidir.

Yapilan F testi ve olabilirlik orani test sonuglarma gore verilerin birim etki
barindirdigi ve klasik modelin uygun olmadig1 sonucuna varilmaktadir. Elde edilen sonuglara
gore klasik modelin uygun olmadigi sabit etkili veya tesadiifi etkili modelin kullanilmas1
gerekmektedir. Bu kapsamda sabit etkiler tahmincisi ile tesadiifi etkiler tahmincisi arasinda
karar vermek iizere yapilan Hausman testi sonuglarina gore sabit etkili modelin kullaniminin
gecerli oldugu sonucuna varilmistir. Elde edilen tiim sonuglar sonrasinda kurulan sabit etkili
modellere iliskin varsayimlarin test sonuglar1 Tablo 6’da yer almaktadir.

Tablo 6. Grup Igi Sabit Etkiler Regresyon Modeli Varsayimlar1 Test Sonuglari

Varsayim | Heteroskedasite | Otokorelasyon | Birimler Arasi Korelasyon
Test Wald Testi Pesaran’in Testi

Mode Chi? (p-value) | Durbin Watson Chi? (p-value)

I (AK) 320000 (0.0000) 1.716233 5.560 (0.0000)

11 (OKK) | 6300000 (0.0000) 15242475 1.190 (0.2340)

Sabit etkiler tahmin yontemi ile test edilen modellere ydnelik varsayimlarin
testlerinden, birimlere gére degisen varyans sorunu olarak bilinen heteroskedasite sabit etkili
modeller i¢in Wald testi ile sinanmaktadir. Varyanslarin sabit oldugunu test eden Wald testi
sonucunun olasilik degerlerinin 0.05’ten (p: .0000) kiiciik olmas1 nedeniyle her iki modelde
de degisen varyans sorunu oldugu goriilmektedir. Diger yandan hata terimlerinin

30



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 21-36

otokorelasyon sorununu ortaya koyan Durbin Watson (DW) test istatistigi sonuclarinin genel
olarak kabul edilen 2 oranmin altinda olmasi otokorelasyon sorununa isaret etmektedir.
Yapilan test ile ¢aligmada test edilen her iki modelde de DW test sonucu 2 degerinin altinda
olmasi nedeniyle otokorelasyon sorununun oldugu belirlenmistir. Birimler yani yatay kesitler
boyunca hatalarin es zamanl korelasyonlu olmasi birimler arasi korelasyon sorunu olarak
anilmaktadir. Birim boyutunun zaman boyutundan ¢ok fazla olmasi durumunda birimler aras1
korelasyonun test edilmesinde Pesaran testinin kullanilmasi 6nerilmektedir. Ho hipotezi
birimler arasi korelasyon olmadigi yoniinde olup temel hipotezin kabul edilmesi istenen
durumdur. Yapilan Pesaran testi sonucuna gére Model I (AK)’de birimler arasi korelasyon
sorunu var iken, model II (OKK)’de birimler arasi korelasyon sorunu olmadigi Tablo 6’da
goriilmektedir.

Kurulan regresyon modellerinde elde edilen sonuglarin etkinliginden s6z edebilmek
icin Tablo 6’da verilen ve daha once ifade edilen varsayimlarin saglanmasi gerekmektedir.
Varsayimlarin saglanmamasi ya da en azindan birinin varligi halinde varyanslarin, standart
hatalarm, t ve F istatistiklerinin, R? ve giiven araliklarmmn gegerliligi etkilenmektedir. Bu
nedenle degisen varyans, otokorelasyon ve birimlerarast korelasyonun en az birinin varligi
halinde parametrelere dokunmadan direngli standart hatalar iiretilmeli ya da uygun
yontemlerle tahmin edilmelidir (Yerdelen Tatoglu, 2013b: 240-241).

Model I’de tahmin edilen modelin biitliin varsayimlar1 saglamadigi, ayrica zaman
boyutunun birim boyutu kadar biiylik olmadigi durumlarda gecerli olan Driscoll-Kraay
tahmincisinin kullanilmasi1 6nerilmektedir. Bu kapsamda degisen varyans, otokorelasyon ve
ayni zamanda birimler arasi korelasyon sorunu bulunan aktif karliligi modeli (Model I)
Driscoll-Kraay tahmincisi ile tahmin edilmis olup, elde edilen sonuglar Tablo 7’de yer
almaktadir.

Elde edilen sonuglara gére kurulan model F testi anlamli olup agiklama oranmi ifade
eden R® %29 diizeyindedir. DuPont analizi teknigi baglaminda AK’nin hesaplanmasinda
NKM ve ADH oranlar1 kullanilmaktadir. Bu kapsamda modelde bagimsiz degiskenlerin
bagimli degisken iizerindeki etkisinin anlamliligin1 gdsteren t istatistik de§erine gore ele
alman bu iki orandan NKM’nin AK iizerindeki etkisinin istatistiki agidan anlamli ve pozitif
yonde, ADH’nin ise istatistiki agidan anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bu sonuglara gore
NKM’de meydana gelen 1 birimlik oransal degisim, AK’de 0.02 birim oransal bir degisime
neden olacaktir. Elde edilen bu sonuca gore otel isletmelerinde AK’deki degisimde etkili olan
faktoriin NKM oldugu ve isletmelerin aktif karliligini arttirmada yalnizca satiglari degil,
satislarma karsi1 elde edecekleri net kar1 arttirmalarinin yani sira maliyet ve gider kontroliine
onem vermeleri gerektigi soylenebilir.

Tablo 7. Aktif Karliligini Etkileyen Faktorler (Model I)

Driscoll-Kraay standart hatali Regresyon Gozlem Sayist = 760

Metod: Sabit Etkiler Regresyon F(2,9) = 6.94

Grup i¢i R*=0.2905 Prob > F = 0.0150
Drisc/Kraay

AK Katsay1 Std.Hata T P>t| [95% Giiven Aralig1]

NKM .0240974 .0014638 2.91 0.017 .0053571 .0428377

ADH .0514298 .0273278 1.80 0.106 -.0132689 1161285

SabitTerim -.0026922 .0091896 -0.26 0.802 -.0263155 .0209311
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Model II’ye yonelik varsayimlardan de§isen varyans ve otokorelasyon sorununun
varlig1 halinde etkin sonuclarin elde edilecegi ve direngli standart hatalar iireten Arellano,
Froot ve Rogers tahmincisi ile model tahmin edilmektedir. Bu kapsamda DuPont teknigi
kapsaminda ele alman 6zkaynak karliligina etki eden oranlarin saptanmasina yonelik kurulan
regresyon modeline iliskin sonuglar Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8. Ozkaynak Karhligin1 Etkileyen Faktdrler (Model 1I)

Sabit Etkili (Grup I¢i) Regresyon Gozlem Sayisi = 760
Grup Degiskeni: Isletme Grup Sayisi = 76
R?: Grupi¢i =0.8487 Gruptaki gézlem: = 10
G.aras1 =(.6404 F(3, 75) = 560.89
Tiim =0.7705 Prob > F = 0.0000
Robust
OKK Katsay1 Std.Hata t P>[t| [95% Giiven Araligi]
NKM .0388858 .0124876 3.11 0.003 .0140092 .0637625
ADH .138872 .0770008 1.80 0.075 -.0145215 .2922655
OKC -.1453098 .0038271 -37.97 0.000 -.1529338 -.1376859
Sabit Terim .2555432 .0270623 9.44 0.000 .2016323 .3094542
sigma_u | .12384236
sigma_e | .12800645
rho | .48347046

Arellano, Froot ve Rogers direngli standart hatalar sabit etkili regresyon yontemiyle
elde edilen sonuglara gore kurulan model, F test istatistigine gore anlamli olup modelde yer
alan bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki degisimleri agiklama orani olan R? %85
dolaylarindadir. DuPont analiz teknigi kapsaminda ele alman oranlardan NKM ve OKC’nin
etkisi istatistiki agidan %35 anlamlilik diizeyinde anlamli iken, ADH nin etkisi %5 diizeyinde
anlamsiz olup, %10 diizeyinde anlamlidir. NKM’deki degisimler OKK’yi pozitif yonde
etkilerken, OKC’deki degisimler ile OKK’nin etkilesimi ters ydndedir. NKM’de meydana
gelen 1 birimlik oransal artis/azalis, OKK’de 0.038 birimlik oransal artisa/azalisa neden
olurken, OKC’deki 1 birimlik oransal degisim OKK’de 0.145 birimlik ters yonlii oransal
degisime neden olacaktir. Bu sonuca gore incelenen isletmelerde 6zkaynak ¢arpaninin artmasi
halinde 6zkaynak karliliginin azalacagi buna karsin net kar marjindaki artis 6zkaynak
karlihigini artirict bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. S6z konusu sonug¢ detayli olarak
incelendiginde otel isletmelerinin faaliyetleri sonucunda zarar etmelerinden kaynakli net kar
marjinin negatif gerceklestigi, bu baglamda finansal kaldiragtan yararlanma diizeyini gésteren
O0zkaynak carpaninda meydana gelen bir artis, Ozkaynak karliliginda azalmaya neden
olmaktadir. Buradan hareketle isletmelerin maliyet ve gider kontrolii konularma gereken
Oonemi vererek, vergi avantaji saglamasinin yaninda bir maliyet kalemi olan yabanci kaynak
kullanimina karsin, 6zkaynak kullanimini optimal seviyede tutmalar1 gerekmektedir.

6. SONUC

Isletmelerde performansm bir 6lgiitii olarak aktif karlihgi ve 6zkaynak karlihig
isletmelerin finansal performansi1 hakkinda bilgiler ortaya koymaktadwr. Bu baglamda
isletmelerin  karliligmin ortaya konmasi ve karlihgr etkileyen unsurlarin tespiti ve
eksikliklerinin saptanmasi agisindan DuPont analizi 6nem arz etmektedir. Avrupa
borsalarinda paylar1 islem goren otel isletmelerinin karliliklarinin DuPont analiz tekniginde
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kullanilan oranlar baglaminda incelendigi bu g¢alismada yetmis alt1 isletmenin 2007-2016
donemi yillik verilerinden hareketle aktif ve 6zkaynak karliliklarini etkileyen degiskenler
belirlenmeye c¢aligilmigtir.

Yapilan bu ¢alismayla incelenen isletmelerin 760 gozlemden olusan panel verilerine
iliskin ortalama degerleri baglaminda net kar marjinin negatif, aktif devir hizinin yaklasik
0.33, dzkaynak carpanmin ise 2 dolaylarinda gerceklestigi goriilmiistiir. Diger yandan aktif
karlihgnin ortalama %1 dolaylarinda, 6zkaynak karliliginin ise %-0.2 oldugu goriilmiistiir.
Gergeklestirilen panel veri regresyon analizi sonucunda halka agik otel isletmelerinde aktif
karhiliginda etkili olan unsurun net kar marj1 oldugu saptanmis olup, aktif karliliginda aktif
devir hizinin anlaml bir etkisi saptanamamistir. Bu sonu¢ Bauman (2014)’m ¢alismasi ile
uyumluluk gostermektedir. Bu ¢alismada aktif devir hizi ile ilgili elde edilen sonu¢ Karadeniz
ve Iskenderoglu (2012)’nun halka acik turizm isletmelerinde gerceklestirdigi calismada ¢ikan
anlamh pozitif etki gosterdigi seklindeki sonug ile uyumsuzdur. Bu baglamda isletmelerin
aktif karliligini artirmasinda 6nemli olan etkenin her bir birim satisindan elde edecegi net
karin arttirilmasindan ge¢mektedir. Bunu saglamak icinde otel isletmelerinin maliyet ve
giderlerini azaltmalar1 énem arz etmektedir. Karadeniz ve Iskenderoglu (2012)’nun elde
ettikleri sonuglardan biri olan yiiksek kaldwra¢ kullannminin isletmenin riskini arttirmasi
nedeniyle bor¢ ve 6zkaynak maliyetini arttirarak ortalama sermaye maliyetini arttiracagi ve bu
sonucun igletmenin katlandig1 maliyetleri ve net kar1 dolayisiyla aktif karliligini etkileyecegi
belirtilmektedir.

Calismada 6zkaynak karlilig1 iizerinde anlamli etkisi olan oranlarin ise net kar marji ve
O0zkaynak c¢arpan1i oldugu saptanmistir. Tarafimizca yapilan bu ¢alismada 6zkaynak
karlihginda net kar marjmin pozitif, 6zkaynak carpaninin ise negatif bir etkisinin oldugu
saptanmigtir. Buna karsin aktif devir hizinin 6zkaynak karliliginda da etkisinin anlamli
olmadig1 saptanmistir. Bu sonuclar Warrad ve Nassar (2017)’1n sanayi isletmeleri lizerinde
yaptig1 calisma ile kismi benzerlik ve farkliliklara sahiptir. Net kar marjinin etkisi Warrad ve
Nassar (2017)’in ¢alismasinda da anlamli olup, ilgili isletmelerde aktif devir hizinin etkisi
anlamli iken, 6zkaynak ¢arpaninin etkisinin anlamsiz oldugu saptanmistir. Warrad ve Nassar
(2017) tarafindan yapilan ¢alismada elde edilen bu sonuglara gore satislar iizerinden tatmin
edici diizeyde kar elde edildigi ve sahip olunan net kar marj1 diizeyinde satiglarin
arttirilmasinin igletmelerin karliliginda olumlu etkilerinin oldugu sdylenebilir.

Calismamizda elde edilen sonucglara goére isletmelerin satislarina karsi net karmi
arttrmalar1 6zkaynak karliligma pozitif etki edecektir. Ancak isletmelerde net kar marjmin
negatif oldugu diizeyde, sermaye yapilarinda yabanci kaynak kullanimimni artirmasi sermaye
yapist teorilerinden hareketle vergi kalkani etkisi yaninda asir1 bor¢ kullanimmin getirmis
oldugu faiz yiikii nedeniyle net kara dolayisiyla 6zkaynak karhiligina ters yonde bir etki
ettigini soylemek miimkiindiir. Diger yandan tatmin edici diizeyde sahip olunan net kar marji
durumunda, finansal kaldiragtan yararlanma baglamimda 6zkaynak ¢arpanmin arttig1 olgiide
0zkaynak karlilig1 artabilir. Bu kapsamda ¢aligmamizda paylar1 Avrupa borsalarinda islem
goren otel isletmelerinin net kar ve dolayisiyla net kir marjinin tatmin edici diizeyde
gerceklesmedigi sOylenebilir.

Otel igletmelerinin onemli bir 6zelligi olan sabit maliyetlerin yiiksek ve sunulan

iiriiniin stoklanamaz 6zellikte olmas1 nedeniyle, turizm talebinde goriilecek olas1 bir daralma
sabit maliyetlerin karsilanmasinda sorunlara neden olabilmektedir. Bu kapsamda c¢aligmada
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elde edilen sonuglar baglaminda en 6nemli sonucun igletmelerin yapmis olduklar: satislara
karsin elde edecekleri net kari arttiracak bicimde maliyet ve gider unsurlarmin {izerinde
yogunlagmalari gerektigidir. Diger yandan net karlar tizerinde etkili olacak sekilde maliyet ve
gider kontrolii yapmalarinin yani sira fiyat politikalarini gézden gegirmeleri gerekmektedir.
Finansal kaldirag kullanimi gerek borcun vergi avantaji acisindan gerekse Ozkaynak
karlihgna yapacagi olumlu etki nedeniyle tercih edilen bir durumdur. Calismada incelenen
isletmelerde bor¢ kullaniminin bir avantaj olmaktan Gte asir1 bor¢ kullanimi nedeniyle faiz
yiikiimliiliiklerinin 6zkaynak karliligmni ters yonde etkiledigi belirlenmistir. Bu baglamda
isletmelerin 6zkaynak karhiliklarini artirmak istemeleri durumunda, bor¢ kullanim oranlarini
optimal sermaye yapisini olusturacak diizeyde tutmalar1 gerekmektedir. Istenilen net kar
diizeyine ulagilamamasi nedeniyle otel isletmelerinin asir1 bor¢ kullannmindan vazgegmeleri,
varlik/kaynak yapisini dikkate alacak sekilde optimal sermaye yapisma ulagmalari ve bu
diizeyi korumalar1 gerektigi soylenebilir.

DuPont analizi tekniginin temelinde, incelenen tiim oranlarin pozitif olmasi
durumunda aktif karhiligmin artmasi net kar marjinin ve aktif devir hizinin artmasindan
bununla birlikte 6zkaynak karliligmin artmasi tiim oranlarin artmasindan ge¢cmektedir. Bu
noktada 6zkaynak karliliginda en temel hususun net karin ve dolayisiyla net kir marjinin
pozitif yonde olmasinin gerektigi ortaya ¢ikmaktadir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgularmm halka agik oteli isletmelerine yonelik
literatiirdeki eksikligi gidermesinin yani sira sektordeki isletmelerin finans ve muhasebe
yoneticilerine fikir sunmasi ve eksikliklerini gidermeleri baglaminda katki saglayacagi
disiiniilmektedir. Calisma otel isletmelerinin karliliklarinda DuPont tekniginin uygulanarak
aktif karliligi ve 6zkaynak karliliginda etkili olan oranlarin ortaya konmasi agisindan 6nem
arz etmekle birlikte ilgili kalemlerin alt unsurlarmin ele almarak detayli incelenmemesi
calismanim smirhliklarindandir. Diger yandan DuPont analiz teknigi kapsaminda ele alinan
oranlar disinda diger isletme i¢i ve makroekonomik degiskenlerin etkisinin incelenmemis
olmasi1 ¢alismanin diger bir kisitidir. Bu kisit ve siirliliklar kapsaminda gelecek ¢aligmalarda
otel isletmelerinin aktif ve 6zkaynak karliliklarinda DuPont teknigi baglaminda ele alinan
degiskenlerin alt unsurlarin1 kapsayan degiskenlerin ve diger isletme i¢i ve makro
degiskenlerin ele alinarak ampirik calismalarin yapilmasi onerilebilir.
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OZET
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1. GIRIS

Mal veya hizmet ticareti ile istigal eden isletmelerin mal veya hizmetlere iliskin islem
bedellerinin gelecekteki bir tarihte tahsili konusunda sézlesme yapilmalar: halinde, ileriki bir
tarihte tahsil edilecek olan islem bedelleri ticari alacaklar olarak tanimlanmakta ve finansal
tablolarda bu isimle sunulmaktadirlar. Ticari alacaklar, mal veya hizmet satigina iliskin
sozlesmeye dayali gergek veya tiizel kisilerden gelecekte beklenen bir tahsilat hakkidir. Bu
hakkin i¢inde sadece iglem bedeli olabilecegi gibi, vade farki veya faiz de bulunabilir.

Alacaklarin degerlemesi ve analizi, bu varliklarin finansal durum tablosu (bilanco) ile
gelir tablosu tlizerindeki etkileri nedeniyle 6nem arz etmektedir. Kismen veya tamamen tahsil
edilemeyen veya edilemeyecek olan ticari alacaklarin deger diisiikliigii testine tabi tutulmadan
finansal tablolarda sunulmasi halinde, finansal tablolar gercegi yansitmayacaktir. Bundan
dolay1 tahsil edilemeyen veya tahsil edilemeyecek olan ticari alacaklarin finansal durum
tablosundan  c¢ikarilarak  zarara  intikal  ettirilmesi  gerekir. = Ancak,  tahsil
edilemeyen/edilemeyecek olan kismin ne zaman, hangi kosullarda ve ne kadarlik kisminin
gider olarak finansal tablolarda ve vergi matrahinda bir indirim unsuru olarak dikkate
alimacagi konusunda TFRS 9 Finansal Araglar standardinin deger diisiikliigi modeli ile 213
sayilt Vergi Usul Kanunu (VUK)’nun deger diisiikliigiine iliskin hiikiimleri (alacaklarda
amortisman) arasinda benzerlikler ve farkliliklar bulunmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, TFRS 9 Finansal Aracglar standardinin getirdigi ve 01.01.2018
tarihinden itibaren yiiriirliige giren deger diisiikliigli modelinin basit yaklasimi ile 213 sayili
Vergi Usul Kanunu (VUK)’nun deger distkliigline (alacaklarda amortismana) iliskin
hiikiimleri arasindaki benzerlikler ve farkliliklarin agiklanmasi, muhasebelestirilmesi ve
finansal tablolar lizerindeki etkisinin uygulama 6rnegi tizerinden incelenmesidir.

2. VERGI USUL KANUNDA TICARI ALACAKLARDA DEGER
DUSUKLUGU

Vergi Usul Kanunu’na gore degerlemenin amaci, vergi matrahiin hesaplanmasi ile
ilgili iktisadi kiymetlerin takdir ve tespitidir (VUK, Md: 258). Vergi uygulamasinda tespit,
vergi matrahinin tayini ile ilgili iktisadi kiymetlerin Ol¢iilmesi, sayilmasi ve tartilmasi
suretiyle miktarinin kesin olarak belirtilmesidir. Tespit, degerlenecek iktisadi kiymetler ile
ilgili dogrudan ve somut bir dayanagin bulunmasi halinde kullamlabilmektedir. Ornegin, bir
senedin borsadaki fiyatinin belirlenmesi bir tespit islemidir. Degerin dogrudan dogruya bir
mesnede dayanarak tespit edilememesi halinde, iktisadi kiymetin degerinin takdir edilmesi
gerekir (Demir, 2015: 39-40). Bu baglamda, bir iktisadi kiymet olan ticari alacaklarin senetsiz
olanlar1 mukayyet degerleriyle (VUK, Md: 281), senetli olanlar1 ise mukayyet degerleriyle
veya tasarruf degerleri (VUK, Md: 281; Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi 2017, 172) ile
degerlenmektedir. Mukayyet deger, bir iktisadi kiymetin defterdeki kayith degeri (VUK, Md:
265) olarak tanimlanmakta; tasarruf degeri ise, bir iktisadi kiymetin degerleme giiniinde
sahibi icin arz ettigi ger¢ek degeridir (VUK, Md. 264). Ticari alacaklar, donem sonlarinda
temel olarak iki isleme tabi tutulabilmektedir. Bu islemler asagida ac¢iklanmistir.
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2.1. Paranin Zaman Degeri Dikkate Alinarak Alacak Tutarinin Donem Sonunda
Belirlenmesi

Vergi Usul Kanunu, kambiyo senetlerine (bono, police ve ¢ek) bagl olan alacaklar
icin paranin zaman degeri dikkate alinarak, donem sonlarinda vadesi gegcmemis olan senetli
ticari alacaklarin degerleme giinliniin kiymetine irca olunabilmesi hiikiim altina almistir
(VUK, Md: 281; VUK Sirkiiler No 64). Degerleme giiniin kiymetine irca etmekten kasit,
muhasebedeki donemsellik ilkesinin bir geregi olarak senedin iginde var oldugu varsayilan
finansman unsurunun (vade farkinin) hesaplanip, ilgili donemin kar zarar tablosu ile
iliskilendirilmesidir (Zengin, 2015: 132-133). Paranin zaman degeri dikkate alinarak alacak
senetlerinin degerlemesinin yapilmas1 halinde, alacak senetlerinin tasarruf degeri ile
degerlendigi kabul edilmekte (Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi 2017, 172) ve yapilan isleme
de reskont islemi ad1 verilmektedir. VUK’a gore alacak senetlerine iliskin reeskont islemini
yap1ip yapmama konusu, miikelleflerin tercihine birakilmistir (Zengin, 2015: 133).

2.2.  Tabhsil kabiliyetinin belirlenmesi

Ticari alacaklar, ¢esitli nedenlerden dolayi, tamamen veya kismen tahsil kabiliyetlerini
yitirebilirler. Tahsil kabiliyetini yitiren ticari alacaklarin kayith degerleri iizerinden finansal
tablolarda sunulmamasi gerekir. Tahsil kabiliyetini yitiren ticari alacaklar, VUK’ta belirlenen
ve asagida aciklanan kosullar1 karsilamasi kaydi ile vergi matrahinin tespitinde bir indirim
unsuru olarak dikkate alinabilir. Bagka bir ifade ile vergi matrahinin tespiti i¢in, dénem
sonlarinda alacaklarin tahsil edilebilme kabiliyetlerinin de degerlendirilmesi miimkiindiir.

VUK’a gore tahsil kabiliyetinin degerlendirilmesi sonucunda; tahsil kabiliyetini
kaybeden ve tahsili slipheli olan ticari alacaklar olarak iki kategoriye ayrilr (VUK, Md:
322,323).

2.2.1.Degersiz alacaklar

VUK’a gore; ticari kazancin elde edilmesi ve idame ettirilmesi ile ilgili olan
alacaklarin, kazai bir hilkkme veya kanaat getirici bir vesikaya gore tahsiline imkan kalmamasi
halinde, mukayyet kiymetleri ile zarar yazilarak yok edilmektedirler (VUK, Md: 322). Kanun
hiikmii, ticari alacaklardan degersiz alacak olarak yazilacak olanlar vergi matrahini etkiledigi

icin, bu hususu sik1 kurallara baglamis ve miikellefin takdirine birakmamistir (Ozyer, 2014:
795).

Kazai bir hiikiimden maksat, alacagin tahsil edilme kabiliyetinin ortadan kalktiginin
mahkeme kararina dayanmasidir (Bayram, 2015: 20). Kanaat verici belgenin ne olmasi
gerektigi konusunda VUK ta yeteri kadar agiklik yoktur (Ozbalc1, 1998: 747). Ancak, ticari
alacagm degersiz alacak olarak kabul edilerek zarar yazilmasi igin vesikanin hukuken kabul
edilebilir olmasi ve alacagin tahsil kabiliyetinin olmadigini agik ve net olarak ortaya koymasi
gerekir.

2.2.2. Siipheli Alacaklar
Tahsiline imkan kalmayan ticari alacaklar, VUK’a gbre degersiz alacak olarak

nitelendirilirken, kismen veya tamamen tahsil imkéan1 olan, fakat alacagm miktari, vadesi ve
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bor¢lusu gibi konularda ihtilafli olan veya takip asamasinda olup heniiz degersiz alacak
niteligini haiz olmayan ticari alacaklar siipheli ticari alacak olarak tanimlanmaktadir.

VUK’a gore, bir ticari alacagin siipheli alacak olarak tanimlanip, karsilik ayrilmasi
icin agagidaki sartlar1 tasimasi gerekir (VUK, Md. 323).

2.2.2.1. Alacak Ticari Kazancin Elde Edilmesi ve Idame Ettirilmesi ile Ilgili
Olmahdir

Bir alacag siipheli olarak tanimlanip karsilik ayrilabilmesi i¢in “ticari kazancin elde
edilmesi ve idame ettirilmesi ile ilgili” (VUK, Md: 323) olmasi gerekir. Bundan ne
anlagilmasi gerektigi konusunda temel olarak birbirinden farkl iki goriis bulunmaktadir.

Bu goriislerden biri, Gelir Idaresinin de &teden beri savundugu madde metninde
olmasa dahi, ticari kazancin elde edilmesi ve idame ettirilmesinden maksadin alacagm daha
once hasilat hesaplari ile iliskilendirilmis olmasi gerektigi goriisiidiir. (Bayram 2015, 23;
Giilhan, 2018: 91). Bu goriise gore, siipheli alacagin karsilik ayrilarak gider ve zarar
yazilabilmesi i¢in, karin olusumunu etkilemis, yani daha 6nce tahakkuk esasina gore gelir
hesaplarma kaydedilmis olmas1 gerekir (Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi, 2017: 295).
Bundan dolayi, daha 6nce gelir hesaplar1 ile iligkilendirilmemis ticari avanslara iligkin
alacaklar i¢cin karsilik ayrilamayacagi da iddia edilmektedir (Celik ve Giiven , 2013: 63;
Bayram, 2015: 26).

Konuya iligkin ikinci goriis, alacagin ticari kazancin elde edilmesi ve idame ettirilmesi
ile ilgili olmasi, alacagin mutlaka daha Once hasilat yazilan bir alacak olmasimi
gerektirmedigini ve alacak ile ticari kazancin elde edilmesi ve idamesi arasinda dogrudan bir
illiyet baginin olmasi zorunlu ve yeter oldugu yoniindedir (Biyik ve Kiratli, 2007: 950). Bu
goriisiin dogal sonucu, KDV alacagindan kaynaklanan alacaklar ile verilen avanslarm VUK
323 {inclii maddedeki sartlar1 tasimalar1 halinde karsilik ayrilabilecektir. Tahsil edilemeyen
katma deger vergisi konusunda Gelir Idaresi teblig bazinda goriisiinii agiklamustir. Buna gére,
VUK’un 323 {incii maddesinde belirtilen sartlarin mevcut olmasi, alacagin ilgili donemin
kayitlarina intikal ettirilmis olmasi ve ilgili donem KDV beyannamesinde beyan edilmesi
halinde, tahsili stipheli hale gelen KDV alacaklari i¢in karsilik ayrilmasi miimkiindiir (VUK
Genel Teblig No: 334) Avanslar konusunda idare 6zelgeler aracilifiyla ve birbirinin zidd1
olan goriisler bildirmistir. Ticari kazancin elde edilmesi ve idame ettirilmesi ile ilgili olan,
ancak daha Once hasilat hesaplarina intikal etmeyen avanslar i¢in karsilik ayrilamayacagini
belirten 6zelgeler mevcuttur ( Istanbul VDB. 11.04.2014 Tarih ve 62030549-125[6-2012/56]-
864 nolu 6zelgesi). Ancak son donemlerde verilen 6zelgelerde ticari kazancin elde edilmesi
ve idame ettirilmesi ile ilgili olan, ancak daha Once hasilat hesaplarina kaydedilmeyen
avanslar igin karsilik ayrilabilecegi konusunda Ozelgeler verilmistir (Gelir Idaresi
Baskanligmin 22.04.2015 tarih ve 64597866-105[323-2015]-11212 sayil1 dzelge). idarenin bu
goriisiinii benimseyen yazarlar da bulunmaktadir (Ozyer, 2014: 804).

Yukarida belirtilen hangi goriis benimsenirse benimsensin, her hal ve taktirde
aranmasi gereken husus, alacagin ticari faaliyetin normal icaplar1 dahilinde dogmus olmasi
lazim geldigidir (Ozbalc1, 1998: 745).
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2.2.2.2. Bilango Esasina Gore Defter Tutulmahdir

VUK’un 323 iincii maddesindeki hiikmii geregi, miikellefin finansal tablolarinin
karsilik ayirmaya elverisli olmas1 gerekir. Bundan dolayi, bilango esasina gore defter tutan
miikellefler karsilik ayirmak suretiyle gider yazabilecek, isletme hesabi esasina gore defter
tutan miikellefler karsilik ayirmak suretiyle gider yazamayacaklardir (Bayram, 2015: 23).

2.2.2.3.Alacak Teminatsiz Olmahdir

Teminata baglanmig alacaklarda, karsilik ayrilmasi miimkiin degildir (VUK, Md: 323).
Alacagin bir kismi teminath ise ancak teminatsiz kisim i¢in karsilik ayrilabilir. Teminatsiz
kismin belirlenememesi halinde, kismen de olsa karsilik ayrilmaz (Maliye Hesap Uzmanlar1
Dernegi, 2017: 295). Teminattan maksat, aksi goriisler olmakla birlikte, genis anlamda hem
maddi teminati, hem de sahsi teminat1 kapsadig: diisiiniilmektedir (Tirkmen ve Giilhan, 2016:
135).

Karsilik ayirmanin temel nedenlerinden biri alacaklarin tahsil edilememe olasiligidir.
Kamudan olan alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi, bu alacaklarin tahsil kabiliyetinin
olmadig1r anlamima gelmemektedir. Bundan dolayr kamudan olan alacaklar i¢in karsilik
ayrilamaz (Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi, 2017: 295).

2.2.2.4. Alacagin Tabhsili Siipheli Hale Gelmelidir

Alacagin tahsilinin siipheli hale geldiginin, VUK 323 {incli maddesinde belirtilen
sekilde tespit edilmesi gerekir. Bu tespit isletmenin yargisina birakilmig degildir. Bu konuda
VUK ’un 323 iincii maddesi iki 6l¢li getirmistir (Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi, 2017: 295)

2.2.2.4.1. Alacagi Dava ve Icra Safhasinda Bulunmasi

Alacakli ile borglu arasinda, alacagm varlig, tutari, vadesi, doviz cinsi konusunda bir
ihtilaf olugsmas1 ve bu ihtilafin dava konusu edilmis olmasi veya icra takibine baslanilmis
olmasi hallerinde alacagin siipheli oldugu kabul edilir (Maliye Hesap Uzmanlar1 Dernegi,
2017: 295). Siipheli alacaklara karsilik ayrilabilmesi i¢in davanin ve icra takibinin ciddi bir
sekilde siirdiiriilmesi de gerekir.

2.2.2.4.2. Dava ve icra Takibine Degmeyecek Alacaklarin Protesto Edilmesi veya
Bir Defadan Fazla Yaz ile Istenmis Olmasi

Dava ve icra takibine degmeyecek alacak tutarinin ne olmasi gerektigi konusunda
VUK’ta bir belirleme bulunmamaktadir. Bundan dolayr da her bir olayr kendi i¢inde
degerlendirmek gerekecektir. Ancak sunu sdylemek miimkiindiir: Icra, avukatlik ve takip
masraflar1 ile alacak tutar1 arasinda bir karsilagtirma yapmak ve masraflarin alacak tutarini
agmas1 halinde, dava ve icra takibine degmeyecek alacak oldugunu sdylemek miimkiindiir
(Ozyer, 2014: 805).

2.2.2.5. Karsilik, Alacagin Siipheli Hale Geldigi Hesap Doneminde Ayrilmahdir

Alacak i¢in karsiligmin ne zaman ayrilabilecegi konusu 6nem arz etmektedir. VUK ta
acik bir hiikiim olmamakla birlikte, Gelir Idaresi, karsiligm ancak, alacagm siipheli hale
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geldigi donem i¢inde ayirabilecegi, alacagmn siipheli hale geldigi donemden dnce veya sonraki
donemlerde ayrilamayacag goriisiindedir (Ozyer, 2014: 808).

3. TFRS’YE GORE TiCARi ALACAKLAR VE TiCARI ALACAKLARDA
DEGER DUSUKLUGU

TFRS’ye gore ticari alacaklarm belirlenmesi ve deger diisiikliigii modeline iligkin
aciklamalar agsagida yapilmustir.

3.1. TFRS’ye Gore Ticari Alacaklar

Vadeli mal veya hizmet satis1 sonucu ortaya c¢ikan alacaklara ticari alacaklar adi
verilmektedir. Ticari alacaklar teminath ve teminatsiz olabilecegi gibi, bir senede bagh veya
senetsiz de olabilir. Ticari alacaklarm isletmenin varliklari, gelir ve nakit akimlari tizerindeki
etkisi nedeniyle analiz edilmesi ve degerlemesinin yapilmasi ¢ok dnemlidir (Subramanyam ve
Wild, 2009: 224).

TFRS’ye gore ticari alacaklari, énemli finansman unsuru tasiwyan ticari alacaklar ve
onemli ticari finansman unsuru tagsimayan ticari alacaklar olmak {lizere ikiye ayirmak
miimkiindiir.

Onemli finansman unsurunu tasiyan ticari alacaklar TFRS 15 Miisteri
So6zlesmelerinden Hasilat standardinda tanimlanmistir. Buna gore, mal veya hizmetin devri ile
O0deme tarihi arasinda bir siirenin olmas1 ve bu siirenin alic1 lehine 6nemli bir fayda saglamasi
durumunda, sozlesmenin (ticari alacagin veya sozlesme varliginin) 6nemli bir finansman
unsuru tasidigi kabul edilmektedir (TFRS 15, Paragraf: 60).

Mal veya hizmetin devri ile 6deme tarihi arasinda bir siirenin olmasi ve bu siirenin
alict lehine 6nemli bir fayda saglamamasi durumunda, sézlesmenin (ticari alacagin veya
sOzlesme varliginin) 6nemli bir finansman unsuru tagimadig1 kabul edilmektedir (TFRS 15,
Paragraf: 60). Ayrica, kolaylastiric1 bir uygulama olarak mal veya hizmetin devir tarihi ile
miisterinin mal veya hizmetin bedelini 6deyecegi tarih arasindaki siire bir yil veya daha kisa
olacagini ongoriilmesi halinde, sdzlesmenin 6nemli bir finansman unsuru ihtiva etmedigi
varsayilabilir (TFRS 15, Paragraf: 63)

Onemli bir finansman bilesenine sahip olmayan ticari alacaklar ilk defa finansal
tablolara almmasi sirasinda islem bedeli iizerinden 6lgiiliir. Islem bedeli TFRS 15 Miisteri
Sozlesmelerinden Hasilat standardinda tanimlanmistir. Buna gore islem bedeli; isletmenin
ticlincii sahislar adina tahsil edilen tutarlar hari¢ (katma deger vergisi gibi) taahhiit ettigi mal
veya hizmetleri miisteriye devretmesi karsiliginda hak etmeyi bekledigi bedeldir. Miisteri
tarafindan taahhiit edilen bedelin zamanlamas1 islem bedelinin tahminini etkiler. Islem bedeli,
sozlesmede Onemli bir finansman unsuru olup olmamasma gore degisebilir (TFRS 15,
Paragraf: 48).

Sozlesmenin taraflarca kararlastirilan 6ddemelerin zamanlamasi (ag¢ik veya zimni),
miisteriye veya isletmeye mal veya hizmetlerin miisteriye devrinin finansmani seklinde
onemli bir fayda saglyor ise isletme igslem bedelini belirlerken taahhiit edilen bedelde paranin
zaman degerinin etkisine gore diizeltme yapar.
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TFRS’ye gore ticari alacaklar finansal varlik olarak kabul edilmektedir (TMS 32,
Paragraf:11; TMS 32, Paragraf: UR4). Finansal varlik; nakit, nakit akis1 veya baska bir
finansal varligin edinimini saglayan sozlesmeye dayali bir hak veya baska bir isletmenin
finansal varliklar1 ile degistirme hakkini saglayan sozlesmeye dayali bir hak veya bagka bir
isletmenin 6z kaynaga dayali finansal araci seklinde tanimlanabilir (Ramirez, 2015: 2).

Ticari alacaklarm finansal varlik olmasi nedeniyle, TFRS 9 Finansal Araglar
standardina gore finansal varliklar, konumuzu ilgilendirdigi yOniiyle asagida kisaca
aciklanmustir.

3.2.  Finansal Varhklarin Simiflandirilmasi

TFRS 9 Finansal Araglar standardi finansal varlik smiflandirmasinda iki kriter
belirlemistir: Finansal varliklarm yonetimi igin isletmenin esas aldig1 is modeli ve finansal
varligin sozlesmeye bagh nakit akislarinin ézellikleri. TFRS 9 Finansal Araglar standardi, bu
iki kriteri esas alarak finansal varliklar1 asagidaki sekilde siiflandirmistir (TFRS 9; Paragraf:
4.1.1; Ramirez, 2015: 2):

> [tfa edilmis maliyet bedeli iizerinden dlgiilen finansal varliklar.

> Gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak oOlciilen
finansal varliklar.

> Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak Olglilen finansal
varliklar.

Deger diisiikliigii kavrammin anlasilmasina yardimci olmasi i¢in asagida finansal
varliklar kisaca ac¢iklanmistir.

3.2.1. itfa Edilmis Maliyet Bedeli Uzerinden Olgiilen Finansal Varhklar

Finansal varliklarda itfa edilmis maliyet bedeli; finansal varligin ilk defa finansal
tablolara alindig1 tutardan, anapara geri 0demeleri distildiikten sonra, bu tutara ilk defa
finansal tablolara alindigindaki tutar ile vadesindeki tutar arasindaki fark iizerinden etkin faiz
yontemi kullanilarak hesaplanan toplam itfa tutar1 eklenerek veya diisiilerek bulunan tutardir
(TFRS 9: EK A: Tanimlanan Terimler).

itfa edilmis maliyet bedeli iizerinden Slgiilen finansal varliklar, asagida belirtilen her
iki kriteri de ayn1 anda tastyan finansal varliklardan olugmaktadir (TFRS 9, Paragraf: 4.1.2):

> Finansal varhigin s6zlesmeye bagli nakit akiglarmin tahsil edilmesini
amaclayan bir i3 modeli kapsaminda elde tutulmasi ve

> Finansal varliga iliskin s6zlesme sartlarmin, belli tarihlerde sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akislarina yol agmasi.

Yukaridaki kriterler dikkate alindiginda, sadece bor¢lanma araglarmnin itfa edilmis
maliyet bedeli lizerinden 6l¢lilmesi miimkiin (Kieso, Weygandt ve Warfield, 2011: 883) olup,
ticari alacaklar itfa edilmis maliyet bedeli lizerinden Glgiilebilmektedir (BDO International,
2016, s. 10).
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Itfa edilmis maliyet bedeli iizerinden 6lgiilen finansal varliklar (ticari alacaklar) deger
diisiikliigiine tabi olup, bu varliklara bagli beklenen kredi zararlari i¢in zarar karsiligi
ayirilmast (TFRS 9, Paragraf: 5.5.1) ve beklenen kredi zararmmin kar ve zararda
muhasebelestirilmesi gerekir (TFRS 9, Paragraf: 5.5.8).

3“.2.2. Gercege Uygun Deger Degisimi Diger Kapsamh Gelire Yansitilarak
Olgiilen Finansal Varhklar

Bir finansal varlik agagida belirtilen her iki sart1 da ayni1 anda tasimasi halinde, gercege
uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak Olgiilen finansal varlik olarak
smiflandirilir (TFRS 9, Paragraf: 4.1.2A).

> Finansal varligin sozlesmeye baghh nakit akislarmin tahsil edilmesini ve
finansal varligin satilmasin1 amaglayan bir is modeli kapsaminda elde tutulmasi.

> Finansal varliga iliskin s6zlesme sartlarinin, belli tarihlerde sadece anapara ve
anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini iceren nakit akislarma yol agmasi.

Bu smiflandirmanin temel amaci, finansal varliklardan gelir elde etmek, likidite
ihtiyaglarini karsilamak ve varlik ile bor¢larin vadesini uyumlastirmaktir (Ozerhan ve Aslan,
2016, s. 580).

Gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak olgiilen finansal
varliklar deger diisiikliigline tabi olup, bu varliklara bagl beklenen kredi zararlar1 i¢in zarar
karsilig1 aymrilmasi gerekir (TFRS 9, Paragraf: 5.5.1). Ancak, zarar karsilig1 diger kapsamli
gelire yansitilir ve finansal varligin finansal durum tablosundaki defter degerini azaltmaz
(TFRS 9, Paragraf: 5.5.2).

Ticari alacaklarin mahiyetleri itibariyle itfa edilmis maliyet bedeli lizerinden 6l¢iilmesi
beklenmektedir. Ancak, mal veya hizmet bedelinden olusan islem bedeli {lizerinden
muhasebelestirilen ticari alacaklar, vadesinde tahsil edilmesi veya gerektiginde faktoring gibi
islemler ile nakde tahvil edilmeleri (satilmalar1) is modeli ¢ercevesinde elde tutuluyorlar ise
ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak 6lciilen olarak smiflandirilip
finansal tablolarda sunulmasi gerekir.

3.2.3. Gergege Uygun Deger Degisimi Kar veya Zarara Yansitilarak Olgiilen
Finansal Varhklar

Bir finansal varlik, ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak
Olciilen finansal varlik veya itfa edilmis maliyet bedeli lizerinden Olgiilen finansal varlik
olarak smiflandirilmadig: taktirde, gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak
Olgiilen finansal varlik olarak siniflandirilmasi gerekir (TFRS 9, Paragraf: 4.1.4).

Ticari alacaklar, itfa edilmis maliyet bedeli tizerinden Olglilen veya gercege uygun
deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak olgililen olarak smiflandirilmas: miimkiin
olmasma ragmen, ticari alacak ve bor¢larin farkli sekilde Ol¢ciimiinden ve bunlara iliskin
kazang ile kayiplarin farkli sekilde finansal tablolara almmasindan kaynaklanacak bir
tutarsizliglt (muhasebe uyumsuzlugu) ortadan kaldirmasi veya oOnemli Olgiide azaltmasi
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durumunda, bir ticari alacagi geri doniilemez bir sekilde gercege uygun deger degisimi kar
veya zarara yansitilarak dlgiilen olarak smiflandirmak miimkiindiir (TFRS 9, Paragraf: 4.1.5;
Ozerhan ve Aslan, 2016: 582). Ticari alacaklar icin bu smiflandirmanin kullanilmasi
miimkiin olmakla birlikte, uygulamada yaygin olmas1 beklenmemektir.

Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak dlgiilen ticari alacaklar i¢in
beklenen kredi zararlar1 olarak zarar karsilig1 ayirilmasi miimkiin degildir (TFRS 9, Paragraf:
5.5.1; Ramirez, 2015: 7).

3.3.  Finansal Varhklarda Deger Diisiikliigii

Finansal varliklarda deger dusiikliigli, beklenen kredi zararlar1 modeline gore
belirlenmekle birlikte standardin getirdigi farkli yaklasimlara gore hesaplamalar farkliliklar
arz etmektedir. Asagida, TFRS 9 Finansal Aracglar standardina gore finansal varliklarda deger
diisiikliigii genel olarak agiklandiktan sonra, ticari alacaklara bu modelin nasil uygulandigi
detayli olarak agiklanacaktir.

3.3.1. Genel Olarak Finansal Varhklarda Deger Diisiikliigii

TFRS 9 Finansal Araclar standardinin deger diislikliigii konusunda getirdigi temel
yenilik, IAS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme standardinin “gerceklesen
zarar” modeli yerine, “beklenen kredi zarar” modelini getirmesidir (ERNST AND YOUNG,
2014: 7).

TFRS 9 Finansal Araglar standardi, deger diisiikliigii tutarmin belirlenmesini, kredi
riskindeki degisime baglamistir. Finansal varligin kredi kalitesinde diislis oldugunda,
gelecekte beklenen nakit girisleri ile s6zlesmedeki nakit girisleri arasinda agiklik olusacagi
beklenmektedir. Bu agikligin bugiinkii degeri kredi zarar1 olarak tanimlanmaktadir.

Beklenen kredi =zararlari, kredi zararlarinin, ilgili temerriit risklerine gore
agirliklandirilmis agirhikli ortalamasi seklinde tanimlanmistir (TFRS 9 Ek A: Tanimlanan
Terimler). ECL’nin beklenen kredi zararini, RDO’nun temerriide diisme riskini ve CL’nin

kredi zararimi gosterdigi bir durumda; ticari alacaklar ve diger finansal varliklara iligkin
beklenen kredi zarar1 asagidaki sekilde formiile edilerek hesaplanabilir (Gebhardt, 2015: 12):

ECL=RDO+CL (1)

Yukaridaki (1) no’lu formiil ile beklenen kredi zararlarmin ticari alacaklarda nasil
hesaplanacagi érnek uygulama lizerinde gdsterilmistir.

Ticari alacaklarn teminata baglanmis olmasi, beklenen kredi zararlarmin
hesaplanmasin1 ve gider yazilmasini engellemez. Ancak; tahmin edilen teminat satis
bedellerinden satis giderlerinin diisiilmesi, tahsil zamani dikkate alinarak bugilinkii
degerlerinin hesaplanmasi ve beklenen kredi zararlarinin tutarmin azaltilmasmin bir unsur
olarak dikkate alinmasi icap eder (TFRS 9, Paragraf: B5.5.55).
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3.3.2. Deger Diisiikliigii Hesaplamasinda Kullamlan Yaklasimlar

TFRS 9 Finansal Araglar standardinin deger disiikliigiine iliskin uygulamasinda,
asagidaki yaklasimlardan birinin kullanilmasi gerekir (ERNST AND YOUNG, 2014: 12):

a. Genel Yaklasimm.

b. Basit Yaklagim.

C. Satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi deger diisiikliigii bulunan
finansal varliklar yaklagimu.

Satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi deger diisiikliigii bulunan finansal
varliklar yaklasimi genel yaklasimin 6zel bir versiyonu oldugundan ve konumuzu dogrudan
ilgilendirmediginden dolay1 iizerinde durulmamistir. Asagida genel yaklasim konusunda
genel bilgi verildikten sonra, esas olarak konumuzu ilgilendiren basit yaklasim detayli olarak
incelenecektir.

3.3.2.1. Genel Yaklasim

TFRS 9 Finansal Araclar standardinin getirdigi beklenen kredi zararlar1 modeli, ilk
muhasebelestirmeden sonra kredi riskinde artig olup olmadigi, kredi riskinde artis olmus ise
artisgin 6nemli olup olmadig1 {izerine temellendirilmistir. Bundan dolayi her raporlama
doneminin sonunda isletme, her bir finansal varliga iliskin kredi riskinde 6nemli bir artig olup
olmadigini degerlendirmesi gerekir.

Yapilan degerlendirme sonucunda (TFRS 9, Paragraf: 5.5.3; TFRS 9, Paragraf: 5.5.5;
ERNST AND YOUNG, 2014: 12).;

. [Ik muhasebelestirmeden sonra kredi riskinde &nemli bir artis olmadigmnin
tespit edilmesi halinde; 12-aylik beklenen kredi zarar1 kadar,
. [Ik muhasebelestirmeden sonra kredi riskinde dnemli bir artis meydana geldigi

degerlendirildiginde, 6miir boyu beklenen kredi zarar1 kadar

karsilik ayrilir. Ayrilan beklenen kredi zarari, deger diisiikliigii zarar1 olarak kar
zararda muhasebelestirilir.

Daha sonraki raporlama donemlerinde kredibilitedeki diizelme sayesinde kredi
riskinde meydana gelmis olan artisin ortadan kalktig1 tespit edildiginde, isletme omiir boyu
kredi zarar1 yerine 12-aylik kredi zarar1 ayirmaya baslayacaktir.

3.3.2.2. Basit Yaklasim

Donem sonlarinda her bir finansal varhiga iliskin kredi riskinin ilk
muhasebelestirmeden sonra meydana gelen degisiklikleri degerlendirmek i¢in, sofistike risk
yonetim sistemlerine ve yazimlara ihtiya¢ duyulacagi bir gergektir. Biitiin igletmelerin bu tiir
sofistike sistem ve yazilimlar ile finansal varliklarm risk degerlendirme ile ilgili bilgi
birikimine sahip olmalar1 beklenemez. Zira, bu sistemleri kurmak ve giincelligini saglamak
isletmeler i¢in ciddi maliyetler olusturmaktadir. Bu durum, degerlemenin saglayacagi
faydanm, degerleme igin katlanilan maliyetin altinda kalmasma neden olabilecektir.
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Bahsedilen sakincayi dikkate alan IASB (Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu),
beklenen kredi zararlarmm belirlenmesi i¢in, genel yaklagimin yaninda basit yaklagimi da
getirmistir. Basit yaklagim, isletmelerden kredi riskindeki degisiklikleri takip etmeleri yerine,
her raporlama doneminde Omiir boyu beklenen kredi zarari tutarinda karsilik ayirmalarini
ongormektedir (TFRS 9, Paragraf: 5.5.15). Basit yaklasimin veya modelin getirilmesinin
temel nedeni, sofistike kredi risk yOnetim sistemlerine sahip olmayan isletmelere, ilk
muhasebelestirme tarihi ile raporlama tarihine kadar olan donemde, finansal varliklarin risk
derecesindeki degisimi takip etme zorunlulugundan (IFRS 9; Paragraf: BC5.104.) ve
dolayisiyla maliyetten kurtarmaktir.

Isletmeler, TFRS 15 Miisteri S6zlesmelerinden Hasilat standardi1 kapsaminda olan ve
onemli bir finansman unsuru ihtiva etmeyen ticari alacaklar i¢in basit yaklasimi uygulamak
durumundadirlar (TFRS 9, Paragraf: 5.5.15) Ayrica, TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden
Hasilat standardina gére onemli bir finansman bileseni iceren ticari alacaklar (TFRS 9,
Paragraf: 5.5.15) i¢in de bir muhasebe politikas1 olarak basit yaklasim uygulanabilir. Bu
muhasebe politikasi, bu tiir ticari alacaklarin tamamia uygulanmasi gerekir. Bu politika
tercihinin igletmeler arasindaki karsilastirilabilirligi azaltacagi bir gercek ve bu gercek IASB
tarafindan bilinmekle birlikte (ERNST AND YOUNG, 2014: 14), sofistike kredi riski
degerlendirme modellerine sahip olmayan isletmeler i¢in pratik ve uygulanabilir bir yaklagim
oldugundan, bdyle bir se¢ime olanak verilmis oldugu belirtilmektedir.

4. TFRS 9 FINANSAL ARACLAR STANDARDINA GORE TiCARI
ALACAKLARDA DEGER DUSUKLUGU

Ticari alacaklar, mal veya hizmet satisina iliskin sézlesmeye dayali gelecekte gergek
veya tiizel kisilerden beklenen bir tahsilat hakkidir.

Isletmeler, degisik nedenlerden dolay1 ticari alacaklarinm bir kismini tahsil
edemeyebilirler. Gelecekte tahsil edilmeyecek ve dogal olarak sirkete bir nakit girisi
saglayamayacak olan ticari alacaklar i¢in her donem sonunda beklenen kredi zarar1 olarak bir
karsilik ayrilmasi gerekir. Yukarda aciklanan yaklasimlara goére ticari alacaklarda deger
diisiikliigiiniin nasil, ne zaman ve hangi kosullarda hesaplanacagi asagida agiklanmistir.

4.1. Genel Yaklasima Gore Ticari Alacaklarda Deger Diisiikliigii

Isletmeler, TFRS 15 Miisteri Sézlesmelerinden Hasilat standardi kapsaminda olan ve
onemli bir finansman unsurunu ihtiva eden ticari alacaklarin deger diislikliigiiniin
hesaplanmasi i¢in genel yaklasim veya basit yaklagimdan birini tercih edebilirler (TFRS 9,
Paragraf: 15). Onemli bir finansman unsuru tasiyan ticari alacaklara iliskin beklenen kredi
zararlarmin hesaplanmasi i¢in genel yaklagimin tercih edilmesi halinde, ticari alacagin ilk
muhasebelestirildigi tarihten raporlama tarihine kadar gecen siire ig¢inde kredi riskindeki
degisikliklerin izlenmesi gerekir. Ilk muhasebelestirmeden raporlama tarihine kadar gegen
stirede ticari alacaklara iliskin riskin 6nemli derecede artmis olmasi halinde, dmiir boyu
beklenen kredi zarari tutarmda bir karsilik ayrilir. Ilk muhasebelestirmeden raporlama
tarihine kadar gecen siirede ticari alacaklara iligkin riskin 6nemli derecede artmamis olmasi
halinde 12-aylik beklenen kredi zarar1 tutarinda karsilik ayrilir.
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4.2. Basit Yaklasima Gore Ticari Alacaklardaki Deger Diisiikliigii

Genel yaklasimda, isletmelerin ilk muhasebelestirmeden raporlama tarihine kadar
gegen siirede ticari alacagin riskine iligkin degisikliklerin takip edilmesi ve buna gore
beklenen kredi zararlarinin hesaplanmasi istenmektedir. Ancak, finansal kurumlar disindaki
isletmelerin ¢ogunda kredi risk takip sistemleri bulunmamaktadir. Bundan dolayi, genel
yaklagimin yaninda ticari alacaklar igin basit yaklagimin kullanilmast miimkiin kilinmis, hatta
3.2.2.2. bolimiinde de agiklandigi iizere, onemli bir finansman unsuru tagimayan ticari
alacaklar i¢in basit yaklasimin uygulanmasi zorunludur.

Basit yaklasim, isletmelerden kredi riskindeki degisiklikleri takip etmeleri yerine, her
raporlama déoneminde 6miir boyu beklenen kredi zarar1 tutarinda karsilik ayirmalarini 6ngoren
(TFRS 9, Paragraf : 5.5.15) beklenen kredi zararlarmi hesaplama yaklasimidir. TFRS 9
Finansal Araglar standardi, bir isletmenin basit yaklasima gore omiir boyu beklenen kredi
zarart tutarmnda karsilik ayirmasimi Ongormiis olmakla birlikte, bu karsiliklarin nasil
hesaplanacagi konusunda bir uygulamay1 zorunlu kilmamistir ( Grant Thornton, 2016: 25).
Gegmis olaylar, mevcut durum ve gelecekteki ekonomik goriintime iliskin tahminler hakkinda
asir1 maliyet veya cabaya katlanilmadan elde edilebilen makul ve desteklenebilir bilgiye gore
miimkiin olan sonuclar dikkate alinarak belirlenen olasiliklara gore agirliklandirilms, tarafsiz
ve paranin zaman degerini ihtiva eden bir tutarin kolaylastirilmis uygulamalara gore beklenen
kredi zararlar1 hesaplanabilir (TFRS 9, Paragraf: 5.5.15; TFRS 9, Paragraf: B5.5.35). TFRS 9
Finansal Araclar standardi, kolaylastirilmis uygulamalara 6rnek olarak “karsilik matrisi” ni
belirtmistir. Ancak, yukaridaki kosullar1 saglayan baska uygulamalarin da kullanilmasmin
miimkiin oldugu anlagilmaktadir (TFRS 9, Paragraf: B5.5.35).

Beklenen kredi zararlarmin Olgiilmesinde, karsilik matrisi gibi kolaylastiriimis
uygulamalar kullanilirken ez az asagidaki faktorlerin dikkate alinmasi gerekir.

> Mevcut sartlar ve gelecekteki ekonomik goriinlime gore diizeltilmis gegmis
kredi zararlar1 deneyimleri (TFRS 9, Paragraf: B5.5.52),
> Mevcut sartlar ve gelecekteki ekonomik goriiniimiin etkisine iligkin

degerlendirmeleri de iceren borgluya 6zgii faktorler (TFRS 9, Paragraf: B5.5.51).

TFRS 9 Finansal Araglar standardi kolaylastirilmis uygulamalara izin vermekle
birlikte, bu uygulamalarin, gecmis kredi zararlar1 deneyimleri, mevcut ve gelecek ekonomik
goriinlim ile borcluya 6zgii faktorlerin dikkate alinmasini hiikiim altina almigtir. Bundan
dolay1, geleneksel olarak karsilik tutarlarinin hesaplanmasinda kullanilan satiglarin yiizdesi ve
ticari alacaklarin yiizdesi metotlar1 (Kieso, Weygandt ve Warfield, 2011: 353) mevcut halleri
ile TFRS finansal raporlama cergevesinin beklenen kredi zararlarmin hesaplanmasinda
kullanilamayacaktir. Her iki metodun veya baska metotlarin da kullanilabilmesi i¢in, gegmis
kredi zararlar1 deneyimleri, mevcut ve gelecek ekonomik goriiniim, bor¢luya 6zgii faktorler
ile ticari alacaginin 6nemli finansman unsuru tagimasi halinde paranin zaman degerini de
dikkate almalar1 gerekir.

Ticari alacaklar igin karsilik matrisi belirlenirken yukarida belirtilen kosullarin
yaninda, ticari alacaklarin miisteri segmentleri, miisteri kredi derecelendirmeleri, bor¢lularin
cografi dagilimi, alacaklarin teminath olup olmadiklari, alacaklarin sigortali olup olmadiklar1
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gibi kriterler dikkate almabilecegi gibi, karsilik matrisi alacak yaslandirmasina gore de
diizenlenebilir. Veya bunlarin karmasi1 seklinde de belirlenebilir.

Ormek uygulama iizerinde TFRS Finansal Araglar standardina gore ticari alacaklara
iliskin beklenen kredi zararlarinin karsilik matrisi kullanilarak nasil hesaplandigi ve VUK’a
gore nasil karsilik hesaplanip ayrildigi hesaplanmis ve buna iliskin muhasebe kayitlari
yapildiktan sonra finansal tablolarda nasil gosterilecegi agiklanmistir.

5. TFRS’NIN BASIT YAKLASIMI iLE VUK’A GORE TiCARI
ALACAKLARDA DEGER DUSUKLUGUNUN KARSILASTIRILMASI

Yukarida agiklandigi iizere, mal ve hizmet satisindan kaynaklanan ticari alacaklarin
deger diisiikliigliniin zamanlamasi, kapsami, hesaplanmasi ve sunulmasi konusunda TFRS ve
VUK’a gore farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklar 6zet bir sekilde Tablo 1’de
gosterilmistir.

Tablo 1. TFRS 9 Finansal Araglar Standardinin Basit Yaklasimi ile VUK un
Ticari Alacaklara Iliskin Deger Diisiikliigii Karsilastirilmas:

Kriter VUK TERS
Gec¢mis olaylar, mevcut durum ve
Gider yazma Siipheli hale geldigi donemde |2S1ecek ekonomik Sngbriiler
. dikkate alnarak her donem
zamani (gergeklesen zarar modeli) )
sonunda (beklenen kredi zarari
modeli)
* Dava ve icra sathasinda * Dava ve Icra sathasmda olmasi
bulunmasi. kosulu bulunmamaktadir.
. * Dava veya icra takibine
SldglakaydEtme degmeyecek kiictik alacak * Desteklenebilir bilgilere gore
osufian olmasi ve birden fazla yazi ile |isletmenin yargisma gore
istenmesi veya protesto beklenen kredi zararlar belirlenir
keside edilmis olmasi.
Taahhiit edilen mal veya
Ticari faaliyetin elde edilmesi mzmet}erm mustertye d.evretmefl.
. . S karsiigmda hak etmeyi bekledigi
- ve idame ettirlmesi ile ilgili -
Alacagm ortaya - N bedel olarak tanmimlandigindan,
olmahdrr. Alacagm daha 6nce .
cikisi hasilat yazilip yazilmamast daha 6nce hasilat yazilmamus olan
Konusy tartismahdr ticari alacaklar i¢cin bu yaklagsima
g ) gore beklenen kredi zararlari
hesaplanmaz
Her dénem sonunda, isletmenin
Zarar yazma Karsilik ayrmak isletmenin beklenen kredi zararlarm
zorunlulugu istegine baghdir. hesaplanmasi ve finansal
tablolarda sunulmasi zorunludur.
Alacagmn Teminath alacaklar i¢cin Beklenen kredi zararlarmm tutari
Teminath olup karsilik ayrilamaz. hesaplanrken, teminattan elde
olmamasi edilecek nakit akimlar1 dikkate
almir.
Borg¢lunun kamu olmasi beklenen
Borclunun kimlisi Kamudan alacaklar i¢in kredi zararlarmm hesaplamp
orgimm = karsihk ayriimaz. hesaplanmamasma etkisi
bulunmamaktadir.
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Tablo 1°de goriildiigi gibi, her iki finansal raporlama gergevesi arasinda ozellikle
deger diisiikliiglinii 6lgme ve zamanlamasi konularinda farklar bulunmaktadir.

6. ORNEK UYGULAMA (IFRS 9: IE 74, 75, 76 ve 77°den yararlanilmistir)

Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin 31.12.2018 tarihindeki kisa vadeli ticari
alacaklarmin tutar1 100.000.000 TL ve alacaklara iliskin deger dusiikliigii gider tutar1 harig
vergi oncesi kar1 10.000.000 TL’dir. Navala Dabhili Ticaret ve Sanayi A.S. sadece Tiirkiye
icinde faaliyet gostermekte, ticari alacaklar1 i¢in herhangi bir teminat almamaktadir. Navala
Dahili Ticaret ve Sanayi A.S. tahsilat politikas1 geregi vadesi 30 gilinii asan alacaklar1 i¢in icra
takibine baslamakta ve tamam i¢in de karsilik ayirmaktadir. Onemli bir finansman unsuru
tasimayan ticari alacaklarin yaglandirma durumu ve diizeltilmis temerrtit risk oranlar1 Tablo 2
iizerinde gosterilmistir.

Tablo 2. Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin 31.12.2018 tarihi itibariyle
Ticari Alacak Yaslandirma ve Diizeltilmis Temerriit Riski Oran1 Tablosu

Duzdtilmig Temerr it

Vade Tutari Riski Orani
Vadesi Bir yil icinde Dolacak Alacaklar 95.000.000,00 0,01
Vadesi 1 Giin - 30 Giin Arasinda Gegen 4.000.000,00 0,02
Vadesi 31 Giin - 60 Giin Arasinda Gegen 500.000,00 0,04
Vadesi 61 Giin - 90 Giin Arasinda Gegen 440.000,00 0,06
Vadesi 90 Giinii Gegen 60.000,00 0,14
Toplam 100.000.000,00

Diizeltilmis temerriit riski orani, isletmenin ge¢mis deneyimlerine iliskin bilgilerin,
mevcut kosullar1  ve gelecek ekonomik Ongoriiler c¢ercevesinde diizeltilmis ve
agirliklandirilmis bir durumu géstermektedir. Vergi etkisinin goriilebilmesi i¢in 2019 yilinda
isletmenin baskaca islem yapmadig1 varsayilmistir.

6.1. Deger Diisiikliigiiniin Hesaplanmasi

Yukaridaki bilgilere gore TFRS ve VUK finansal raporlama ¢ergevesine gore deger
diisiikliigiiniin hesaplanmasi ve muhasebelestirilmesi asagida agiklanmaistir.

6.1.1. Vergi Usul Kanununa Gore Siipheli Alacak Karsihginin Hesaplanmasi

Vergi Usul Kanunu’na gore bir alacagm siipheli alacak olarak kabul edilip vergi
matrahinin tespitinde indirim unsuru olarak kabul edilebilmesi i¢in, alacagin ticari kazancin
elde edilmesi ve siirdiiriilmesi ile ilgili bulunmasi, dava veya icra sathasinda olmasi veyahut
yapilan protestoya veya yazi ile bir defadan fazla istenilmesine ragmen bor¢lu tarafindan
o0denmemis ve alacak tutar1 olarak da dava ve icra takibine degmeyecek biiyiikliikte olmas1
sartlarm1 haiz olmasi gerekir. Bu sartlar1 tagiyan siipheli alacak i¢in degerleme giiniiniin
tasarruf degerine gore pasifte karsilik ayrilabilir. Yukarida belirtilen kosullar1 tasiyan siipheli
alacaklar i¢in ayrilan karsilik giderleri ilgili donemin vergi matrahinda indirim unsuru olarak
dikkate alinabilecektir (GVK Madde 38 ve KVK Madde 6).
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Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S. tahsilat politikas: geregi vadesi 30 giinii asan
1.000.000 TL’lik (500.000 TL + 440.000 + 60.000) alacaklar1 i¢in icra takibine baslamis ve
tamami igin karsilik aymrmistir. Bu isleme iliskin yevmiye kayitlar1 asagidaki sekilde
olacaktir.

31.12.2018 Borg Alacak
128 SUPHELI TICARi ALACAKLAR 1.000.000,00
120 ALICILAR 1.000.000,00
31.12.2018 Borg Alacak
654 KARSILIK GIDERLERI 1.000.000,00
129 SUPHELI TICARI ALACAKLAR KARSILIGI (-) 1.000.000,00

6.1.2. TFRS 9 Finansal Araclar Standardinin Basit Yaklasimina Gore Beklenen
Kredi Zararlarinin Hesaplanmasi

Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin ticari alacaklarinin kolaylastiric1 bir
uygulama olarak mal veya hizmetin devir tarihi ile miisterinin mal veya hizmetin bedelini
Odeyecegi tarih arasindaki siire bir yil veya daha kisa oldugundan, 6nemli bir finansman
unsuru tasimadigir varsayilmistir (TFRS 15, Paragraf: 63). Bundan dolayi, paranin zaman
degeri dikkate alinarak tahsil edilmesi gereken ile tahsil edilmesi beklenen arasindaki farkin
bugiinkii degeri hesaplanmamuistir.

Tablo 3. Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin 31.12.2018 tarihi itibariyle
Ticari Alacak Yaslandirma, Diizeltilmis Temerriit Riski Oran1 ve Beklenen Kredi
Zarar1 Hesaplama Tablosu

Duzdtilmis Omiirboyu
Temerriit Riski | Beklenen Kredi

Tutari Orani Zarari

Vade (a) (b) (axb)
Vadesi Bir Yidan Kisa Alacaklar 95.000.000,00 0,01 950.000,00
Vadesi 1 Giin - 30 Giin Arasinda Gegen 4.000.000,00 0,02 80.000,00
Vadesi 31 Giin - 60 Giin Arasinda Gegen 500.000,00 0,04 20.000,00
Vadesi 61 Giin - 90 Giin Arasinda Gegen 440.000,00 0,06 26.400,00
Vadesi 90 Giinii Gegen 60.000,00 0,14 8.400,00
Toplam 100.000.000,00 1.084.800,00

Gegmis olaylar, mevcut durum ve gelecekteki ekonomik goriiniime iligkin tahminler
dikkate almarak belirlenmis olan diizeltilmis temerriit riski oran1 kullanilarak beklenen kredi
zararlar1 Tablo 3 iizerinde hesaplanmustir.

Kargilik matrisine gore hesaplanan Omiir boyu beklenen kredi zararlar1 asagida
belirtilen sekilde muhasebelestirilebilir.
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31.12.2018 Borg Alacak
128 SUPHELI TICARI ALACAKLAR 1.084.800,00
120 ALICILAR 1.084.800,00
31.12.2018 Borg Alacak
654 KARSILIK GIDERLERI  veya BEKLENEN KREDI
1.084.800,00

ZARARLARI

129 SUPHELI TiCARi ALACAKLAR KARSILIGI (-)
veya BEKLENEN KREDi ZARARLARI KARSILIGI (-) 1.084.800,00

Vergi mevzuatina gore safi kazanca (vergiye tabi kar) ulasilmak i¢in kabul edilen
gider ile TFRS’ye gore hesaplanan muhasebe karma ulasmak i¢in kabul edilen giderler,
degisik nedenlerden dolayr farklhiliklar arz edebilmektedir. Bu farklarin gelecek
donem/donemlerde faydalanma veya 6deme yapildi§inda o donemlerin safi kazancini
(vergiye tabi karini) belirlerken indirilebilir olmasi halinde indirilebilir gecici farklar olarak
adlandirilmaktadir (TMS 12, Paragraf: 6; Ozkan, 2009: 99). indirilebilir gegici farklarin vergi
etkisinin de olacag: tabiidir. Indirilebilir gegici farklarin vergi etkisi bilancoda ertelenmis
vergi varhiginin dogmasina neden olmaktadir (Ergin, 2016: 150). Ertelenmis vergi varhigmin
tutar1, indirilebilir gegici fark ile cari vergi oranmin ¢arpimi ile hesaplanmaktadir (Ergin,
2016: 181). Vergi oraninin %20 oldugu varsayildiginda, ertelenmis vergi varligi (84.800 TL x
0,2) 16.960 TL olarak hesaplanmakta ve asagidaki sekilde muhasebelestirilebilmektedir
(Ozkan, 2009: 100).

31.12.2018 Borg Alacak
... ERTELENEN VERGI VARLIGI 16.960,00
691 DONEM KARI VERGI VE DIGER
YASAL YUK. KARSILIGI (-) 16.960,00

Ertelenmis vergi varligi indirilebilir farklardan kaynaklandigi i¢in, daha sonraki
donemlerde vergi gideri vasitasiyla tasfiye edilecektir. 2019 yilinda bagka bir islem olmadigi
varsayildigindan, yukarida belirtilen kaydin tersi yapilacaktir. Ornek uygulamamizda 2019
yilinda ertelenen vergi varligi hesabi tasfiye edilmis ve bu durum Tablo 5 {izerinde
gosterilmistir.
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6.2. Deger Diisiikliigiiniin Finansal Tablolarda Sunumu

Omek Uygulamadaki bilgiler ve 6.1. boliimiinde yapilan agiklama ve yevmiye
kayitlar1 dikkate alindiginda her iki finansal raporlama cergevesine gore diizenlenen Gelir
Tablosu asagidaki gibi olacaktir. Ertelenen Vergi etkisinin goriilebilmesi i¢in iki doneme
iliskin gelir tablosu sunulmustur.

Tablo 4. Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S$.’nin 01.01.2018 — 31.12.2018 ve
01.01.2019 — 31.12.2019 Dénemlerine Iliskin Segili Kalemleri Thtiva Eden Gelir Tablosu

Navala Dahili Ticaret ve
Navala Dahili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin
Sanayi A.S.’nin 01.01.20184 01.01.2019-31.12.2019
31.12.2018 D6ne mini Doénemini Kapsayan
GELIR TABLOSU Kapsayan Gelir Tablosu Gelir Tablosu
KALEMIi TFRS VUK TFRS VUK
BRUT SATIS KARI 10.000.000,00| 10.000.000,00
Konusu Kalmayan Karsiliklar 1.084.800,00| 1.000.000,00
Karshk Giderleri (-) 1.084.800,00| 1.000.000,00
DONEM KARI 8.915.200,00( 9.000.000,00| 1.084.800,00| 1.000.000,00
Donem Kar1 Vergi ve Diger
Yasal Yukiimlilikler
Karsiliklari (-) 1.783.040,00| 1.800.000,00| 216.960,00| 200.000,00
DONEM NET KARI VEY A
ZARARI 7.132.160,00| 7.200.000,00| 867.840,00/ 800.000,00

TFRS 9 Finansal Araglar standardina gore beklenen kredi zararlarmin hesaplanmasini
gerektiren nedenler ve hesaplama yontemi, VUK tarafindan ticari alacaklar i¢in karsilik
ayrilmasina iligkin kosullar ve karsilik tutarimi belirleme yontemi farkli oldugundan dolayi,
Tablo 4’te de goriildiigii tizere ayrilan karsilik gideri tutari, vergi gideri/ayrilan vergi karsiligi
ile net kar farkli olmaktadir.

Ornek Uygulamadaki bilgiler ve 6.1. boliimiinde yapilan agiklama ve yevmiye

kayitlar1 dikkate alindiginda her iki finansal raporlama cergevesine gore diizenlenen bilango
asagidaki gibi olacaktir.
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Tablo 5. Navala Dabhili Ticaret ve Sanayi A.S.’nin 31.12.2018 ve 31.12.2019
Dénemlerine Iliskin Secili Kalemleri Thtiva Eden Bilango

Navala Dahili Ticaret
Navala Dabhili Ticaret ve ve Sanayi A.S.’nin
Sanayi A.S.’nin 31.12.2018 31.12.2019 Tarihli
Tarihli Bilancosu Bilancosu
BILANCO KALEM i TFRS VUK TFRS VUK
DONEN VARLIKILAR
TICARI ALACAKLAR 98.915.200,00| 99.000.000,00 0,00 0,00
SUPHELI TICARI ALACAKLAR 1.084.800,00( 1.000.000,00
SUPHELI TICARI ALACAKLAR
KARSILIGI (-) veya BEKLENEN
KREDI ZARARLARI KARSILIGI (-
) 1.084.800,00( 1.000.000,00 0,00 0,00
NET TICARI ALACAKLAR 98.915.200,00| 99.000.000,00 0,00 0,00
DURAN VARLIGI
ERTELENEN VERGI VARLIKILARI 16.960,00 0,00 0,00 0,00
KISA VAD.YAB. KAYNAKLAR
DONEM K ARI VERGI VE DIiG.
YASAL YUK.KARS. 1.783.040,00( 1.800.000,00|216.960,00| 200.000,00
DONEM NET KARI 7.132.160,00| 7.200.000,00| 867.840,00| 800.000,00

Not : 2018 yilinda (1.783040,00 TL+16.960,00 TL) 1.800.000,00 TL; 2019 yilinda
(216.960,00 TL-16.960,00 TL) 200.000,00 TL kurumlar vergisi tahakkuk etmistir.

TFRS 9 Finansal Araglar standardina gore beklenen kredi zararlarinin hesaplanmasini
gerektiren nedenler ve hesaplama yontemi ile VUK tarafindan ticari alacaklar i¢in karsilik
ayrilmasina iligkin kosullar ve karsilik tutarimi belirleme yontemi farkli oldugundan dolayi,
Tablo 5’te de goriildiigii tizere donem sonlarinda ticari alacak tutari (net), ertelenen vergi
varliklar1 (veya yiikiimliiliikleri), toplam aktifler ve donem net karlar1 farklilik arz etmektedir.
Bu durum finansal tablo kullanicilarinin finansal kararlarini etkileyebilecek kadar 6nemli
olabilir.

7. SONUC

2014 yilmin Temmuz ayinda, IASB tarafindan IFRS 9 Finansal Araglar standardinin
tamamlanmis  versiyonu, 01.01.2018 tarihinden itibaren yliriirlige girmek iizere
yaymlanmistir. Ulkemizde de TFRS 9 Finansal Araglar standard: olarak 01.01.2018 tarihinde
yuriirlige girmistir. TFRS 9 Finansal Araglar standardi beklenen kredi zararlar1 modelini
benimsemistir. Beklenen kredi zararlar1 modelinde, finansal varligin ilk muhasebelestirmeden
raporlama tarihine kadar gecen siirede finansal varliklarin kredi riskindeki degisime bagh
olarak 6miir boyu kredi zararlar1 veya 12-aylik kredi zararlar1 kadar bir karsilik ayirmasini
hiikiim altina almistir. TFRS 9 Finansal Araglar standardi beklenen kredi zararlar1 modeline
gore karsilik tutar1 hesaplanirken, isletmelerin ve finansal varliklarin nitelikleri dikkate
alinarak, genel yaklagim, basit yaklasim ve satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi
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deger diistikliigli bulunan finansal varliklar yaklagimindan birini, duruma gore zorunlu veya
muhasebe politikasi olarak tercih edilerek kullanilmasi gerekir.

Isletmeler, TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat standardi kapsaminda olan ve
onemli bir finansman unsurunu ihtiva eden ticari alacaklarin genel yaklasim veya basit
yaklasimdan birini tercih edebilirler (TFRS 9, Paragraf: 15). Onemli bir finansman unsurunu
tagiyan ticari alacaklara iliskin beklenen kredi zararlarinin hesaplanmasi i¢in genel yaklagimin
tercih edilmesi halinde, ticari alacagm ilk muhasebelestirildigi tarihten raporlama tarihine
kadar gegen siire iginde kredi riskindeki degisikliklerin izlenmesi, ticari alacaklara iliskin
riskin 6nemli derecede artmis olmasi halinde, 6miir boyu beklenen kredi zarar1 tutarinda bir
karsilik ayrilmasi; riskin 6nemli derecede artmamis olmasi halinde 12-aylik beklenen kredi
zarar1 tutarinda karsilik ayrilmasi gerekir. Genel yaklasimi secen isletmelerin kredi risk
yonetim sistemlerine sahip olmasi beklenmektedir. TFRS 15 Miisteri S6zlesmelerinden
Hasilat standardi kapsaminda olan ve 6nemli bir finansman unsurunu ihtiva etmeyen ticari
alacaklar ile 6nemli bir finansman unsuru tasimakla birlikte bir muhasebe politikasi olarak
basit yaklagimin secilmesi halinde 6miir boyu beklenen kredi zararlar1 tutarinda bir karsilik
ayrilmasi zorunlulugu bulunmaktadir. Basit yaklasimin getirilmesinin temel nedeni, sofistike
risk yOnetim sistemlerine sahip olmayan isletmelerin her donem sonunda ilk
muhasebelestirmeden itibaren ticari alacaklara iligkin kredi riskini takip etmek zorunda
birakilmamasindan kaynaklanmaktadir.

VUK’a gore ticari faaliyetin normal icaplar1 dahilinde dogmus alacaklar i¢cin belli
kosullarin saglanmas1 kaydiyla siipheli ticari alacaklar i¢in karsilik ayrilabilir. VUK’ un
hiikiim altma aldig1 siipheli alacak karsiligi ayirma yonteminin gerg¢eklesen zarar modelinin
bir tiirevi oldugunu séylemek miimkiindiir. Kanunda hiikiim altina alinan temel sart ticari
alacagin dava ve icra safhasma gelmis olmasidir. Bu safthada dahi, TFRS 9 Finansal
Aranaglarin beklenen zarar modelinin aksine, siipheli hale gelen alacak i¢in karsilik ayirilmasi
konusunda bir zorunluluk bulunmamaktadir.

TFRS 9 Finansal Araglar standardinin basit yaklasimi ile VUK’un siipheli alacak
karsilik ayirma yaklasimlar1 arasinda; gider yazma donemi, gider kaydetme kosullari, karsilik
gideri hesaplama yontemi, ticari alacagin teminata baglanmis olmasinin gider hesaplanmasina
etkisi, bor¢lunun kimligi gibi konularinda farkliliklar oldugu sonucuna ulagilmistir.

Bu calismanin, TFRS 9 Finansal Araglar standardina gore ticari alacaklarda deger
diistikligiine iliskin uygulama ile VUK ile olan farkliliklarin anlagilmasma ve bu baglamda
literatiire katki saglayacagi beklenmektedir. Ayrica, sabit getirili finansal varliklarda deger
diisiikliigiiniin TFRS, BOBI FRS ve VUK’a gore karsilastrmali ¢alismalarin yapilmasinin
literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir.
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1. GIRIS

Isletmeler kiiresel rekabet ortaminda yasamlarini siirdiirebilmek igin maliyetleri
kontrol ederek maliyet liderligine ve dolaysiyla maliyetlerin ydnetimine Onem vermek
durumundadirlar.  Yoneticiler tarafindan maliyetlerin etkin bir sekilde yOnetiminde ve
kontroliinde geleneksel anlamda standart maliyetleme sistemi kullanilmaktadir.

Bir maliyet kontrol sistemi olan standart maliyet yontemiyle yoOneticiler, istenen
performans ile gergeklesen performans sonuglarmni karsilagtirarak isletmenin arzu edilen
amagclar dogrultusunda faaliyet gosterip gostermedigini belirlemeye ¢alisirlar. Standart
maliyetler, tliretim ger¢eklesmeden Once bilimsel verilere dayanarak, ge¢mis deneyimlere
bakilarak ve gelecekteki beklentiler de dikkate almarak tespit edilir.

Uygulanabilir ve olmasi gerecken maliyetler olarak tanimlanan standart maliyetler
aracilig1 ile isletmede gerceklesen (fiili) sonuglarin planlanan performanstan farklilik (sapma)
gosterip gostermedigi belirlenir. Eger ortaya c¢ikan fiili durum daha 6nceden belirlenen
standartlardan daha fazla ise olumsuz daha az ise olumlu sapma var demektedir. Boylelikle
fiili maliyetler ile standart maliyetler arasinda fark olusmas1 durumunda, ortaya ¢ikan farklar
analiz edilerek diizeltici 6nlemler alinir.

Herhangi bir ¢caligma alanindaki arastirmacilarit kisa bir zamanda en etkin okuma
diizeyine ulastiracak birgok teknikten birisi de bibliyometrik analizdir. Bibliyometrik analiz,
literatiirtin makroskopik olarak incelenmesini saglayan tekniklerden biridir. Bagka bir ifadeyle
bibliyometrik analiz, belirli konularda yazilan bilimsel ¢aligmalarin 6zelliklerini ve atif
durumunu inceleyen niceliksel bir yontemdir.

Bu analiz teknigi sayesinde en etkili yazarlar ve yaymlar ve belirli bir konuda 6ne
cikan dergi, lilke ve kurumlar belirlenebilmektedir. Bu nedenle belirli bir arastirma alani
icerisindeki bilimsel ¢iktilarin 6zellikleri ve gelisim siirecini takip etmek isteyenler bu analiz
yontemine bagvurabilmektedir (Kurutkan ve Orhan, 2018).

Bibliyometri, belirli bir arastirma alanindaki son gelismeleri, aragtirma yonlerini ve
onde gelen konularini ortaya ¢ikarabilmektedir (Wang ve ark. 2014). Ayrica, bibliyografik
analiz, bilimle ilgili karar verme siirecinde 6nde gelen analizlerden olmakla birlikte dergilerin,
iilkelerin ve kurumlarin performanslarini degerlendirmek amaciyla yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir (Van Nunen ve ark. 2017).

Baska bir ifadeyle bibliyometrik analiz, belirli konularda yazilan bilimsel ¢alismalarin
ozelliklerini ve atif durumunu inceleyen niceliksel bir yontemdir. Bibliyometrik analizin

onemli bir Ozelligi calisilan konu hakkinda arastirmacilara detayli bilgi sunmaktadir.
(Kurutkan ve ark., 2017).

Calismanim amact maliyetlerin kontrol edilmesini ve diisiiriilmesini saglayan standart
maliyet yonteminin bibliyometrik analizini yaparak bilimsel anlamda arastirmacilara konuyla
ilgili detayli bilgiler elde edebilmelerini saglayan kaynaklar hakkinda faydali bilgiler
sunmaktir. Ayrica bu ¢aligmayla, arastrmacilarin standart maliyet yonteminin dinamik
yonlerini tahmin etmeleri ve bu alanda yapilan 1975-2017 aras1 arastirmalarmin durumunu ve
egilimlerini analiz etmeleri amag¢lanmastir.
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Bibliyometrik analize dayali bu ¢alismayla arastirmacilara “standart maliyet”
yaymlarinin temel 6zelliklerine iliskin genis bir bakis acisi saglanacaktir. Ayrica verilen
bilgiler, “standart maliyet” alaninda elde edilen arastirma ilerlemeleri hakkinda net bir resim
sunarak arastirmacilara yazar, dergi, iilke, kurum, referans ve arastirma konularmmdan gelen
temel basliklar1 sunmada yardime1 olacaktir.

2. VERIi VE YONTEM

Arastirmada kullanilan veriler, Mart 2018’de Web of Science adli veri tabanindan
derlenmistir. Web of Science, ISI (Institute for Scientific Information) Web of Knowledge
platformu araciligiyla ISI Citation Indexes’a internet araciligiyla erisim hizmeti sunmaktadir.
S6z konusu atif indeksleri (ISI Citation Indexes) diinyanin 6nde gelen fen bilimleri, sosyal
bilimler ile sanat ve insan bilimleri yaymnlarindan olusturulan en iyi kalitede arastirma
bilgisini saglamaktadir.

Anilan veri tabaninin se¢ilmesindeki en biiyiik etken bibliyometrik analiz i¢in gerekli
olan verileri en kolay derleyebilen, bilimsel literatiirde en ¢ok kabul goren ve sik¢a kullanilan
veri tabanidir (Yang ve ark., 2013, Braun ve ark. 2000). Bu veri tabaninda yaymn iilkeleri,
arastrma alanlari, dergiler, yazarlar ve anahtar kelimeler gibi bibliyografik gostergelerin
performansini analiz etmek icin siklikla kullanilmaktadir (Zhang ve ark. 2009).

Bu c¢aligmada kullanilan veriler Thomson Reuters Web of Science, Philadelphia, PA,
ABD tarafindan yayinlanan SCI (Science Citation Index) veri tabanmna dayanmaktadir.
Thomson Reuters liriinii olan Web of Science, uluslararasi bir atif indeksi veri tabanidir. Veri
tabani giiniimiizden 1975 yilma kadar giden arsiv koleksiyonu ile konu bazinda bilgiye erisim
sagladig1 i¢in ¢alismada 1975’den 2017’ye kadar basliklari, 6zetleri ve anahtar kelimeleri
aramak ic¢in “standard cost” kelimesi kullanilmistir.

29 ¢

Arama yontemi ise ‘“‘standard cost” “standart maliyet” kelimesi ve “topic (konu)”
seklinde gerceklesmistir. Konu seklinde yapilan arama “standard cost” teriminin makale
bashiginda, Ozette veya anahtar kelimelerde gectigi anlamini tagimaktadir. Bu kosul, arama
sonuglarmin saglamligmi garanti etmeye yardimci olmaktadir. Arastirmada zaman araligi
olarak 1975-2017 arasi segilmistir.

Eger ayn1 arama stratejisi farkli bir tarihte gergeklestirilirse, sonuglarin farklilagsmasi
dogal karsilanmalidir. Bu farkliliklar, Web of Science’n siirekli gilincellenmesi gergeginden
ve ¢alisma alanmin siirekli yeni makalelerle desteklenebilmesinden kaynaklanmaktadir (Liu
ve ark., 2013).

Web of Science’daki her yaym, yaymn yili, yazarlar, baslik, kaynak, konu kategorileri
ve referanslar da dahil olmak iizere pek c¢ok ayrmti icermektedir. Web of Science'da
depolanmis olan saklanan 303 yaymin bu verileri Excel'e aktarilmigtir. Daha sonra yayin
sayilar1 ve biliylime egilimi, yazarlarm is birligi, “standard cost” konusunda yaym yapan
dergiler, alint1 analizi, birlikte atif analizi, konu kategorileri ve terimler gibi basliklar
acisindan bibliyometrik analiz gerceklestirilmistir.

Yazarlar, iilkeler, birlikte yapilan atiflar, kaynaklar, dokiimanlar ve terimler arasindaki
iligkileri analiz etmek ve gorsellestirmek icin VOSviewer yazilimi (Www.vosviewer.com)
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kullanilmistir. Program; VOS (Visualization of Similarities; Benzerliklerin gorsellestirilmesi),
haritalama yontemine dayali ¢alismaktadir. VOS kiimeleme yontemi, kiimelenme konularina,
her bir kiimenin farkli bir renkle isaretlenmesine ve siniflandirilmasina dayali ¢alismaktadir
(Van Eck ve ark. 2010).

Almnt1 baglarmin gorselinde, renkleri benzer olanlarin ve birbiri ile ¢izgisel baglilig
olanlarm, birbirleri ile olan baglant1 giicleri digerlerine gore daha yogundur denilebilir. Sekil
ne kadar biiylikse, digerleri ile olan baglant1 giicii o kadar fazladir veya digerlerinden fazladir
yorumunu yapabiliriz. Yogunluk gorselinde ise kirmizi renk yogunlugu fazla olanin digerleri
ile iliskisi ve baglantis1 daha fazladir diyebiliriz. Kirmiz1 rengini sirasiyla sari, yesil ve mavi
renkleri takip eder. Dairelerin birbirine yakinligi baglant1 giiclerinin kuvvetliliginin
gostergesidir. Eger daireler birbirine yakin degilse yani renkleri birbirine degmiyorsa
aralarmda herhangi bir baglanti iligkisi bulunmamaktadir yorumunu yapabiliriz.

Baska bir ifadeyle gorsellerin yorumu su sekilde yapilmaktadir: Dairelerin biiyiikligii
ve yazi tipi, olusum sayisinin biiyiikliigiinii, renkler ise kiimeleri (kag¢ sinifa ayrildigini) temsil
etmektedir. Iki daire arasindaki uzaklik, aralarindaki benzerligi ve iliskiyi ortaya koymaktadir
(Khalil ve Gotway Crawford, 2015).

3. BULGULAR

Ulkemizde yapilan bilimsel calismalarda standart maliyet konusu hakkinda yeterli
diizeyde ¢alismanin yapilmadigi goriilmektedir. Kullanilan kaynaklar incelendiginde ¢ogunun
Ingilizce yazilmis oldugu goriilmektedir. Bilim kategorisinde miihendislik, saglik ve ekonomi
alanlarinda 6n plandadir. Diinya genelinde standart maliyeti devamli olarak kullanan 6ncii
iilkeler arasinda Japonya’nin yani sira, en fazla ¢alisma ABD ve Ingiltere’de yapilmistir.
Tirkiye’ de ise sadece 3 calisma yapilmis olup iilkeler arasi yayn siralamasinda 15. sirada
yer almaktadir. Bu da gdsteriyor ki gelismis iilkelerin bu denli 6nem verdigi bir yonteme Ulke
olarak ayni 6nem gosterilmeli gereken arastirmalar yapilmali ve uygulamaya konulmalidir.

4. WEB OF SCIENCE CORE COLLECTION VERIi TABANINDA STANDART
MALIYET

4.1. Disiplinleraras: Standart Maliyet

Web Of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konusunun arastirma
alanlar1 asagida gosterilmektedir.

Tablo 1. Disiplinler Agisindan Standart Maliyetin Calisildig: {1k 10 Bilim Alan

No Kategori Kayit Sayisi Toplam Kayda Oram %
1 Ekonomi 51 16.721 %
2 Saglik Bilimleri Hizmetleri 25 8.197 %
3 Yoneylem Aragtirmasi 22 7.213%
4 Saglik Politikas1 Hizmetleri Y 6netimi 21 6.885 %
5 Yonetim 21 6.885 %
6 Elektrik Elektronik Miihendisligi 19 6.230 %
7 Kamu Cevresel Is Saglig 19 6.230 %
8 Endiistri Mithendisligi 17 5.574 %
9 Cevre Calismalari 15 4,918 %
10 Yapay Zeka Bilgisayar Bilimi 14 4.590 %
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Tablo 1’de goriildiigii izere standart maliyet konusu en fazla ekonomi, saglik bilimleri
hizmetleri ve operasyonlar arastirmasi yonetim bilimidir.

4.2. Yazarlar ve Is Birlikleri

Web of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konulu yayn ¢ikaran
yazarlara gore bakildiginda Christou, I.T., Lagodimos A.G., Markovic B., Skouri K. ve Tosi
A., 3 yaym ile birinci siradadir. En ¢ok yaym yapan bes yazar ile ilgili bilgiler asagidaki
gibidir.

Tablo 2. Standart Maliyet Alaninda En Fazla Yayin Yapan Ik 5 Yazar

Ne* | Yazar Ad Otke Smm | Oram% | Ortalama Anmtiar
1 Christou, I.T. Yunanistan 3 1.020% 5.3
1 Lagodimos, A.G. Yunanistan 3 1.020% 5.3
1 | Markovic, B. Italya 3 1.020% 18.6
1 Skouri, K. Yunanistan 3 1.020% 5.3
1 Tosi, A. Italya 3 1.020% 18.6

*Esit derecede etkin olan yazarlar ayni siralamaya sahiptir.

Tablo 2’den anlasildig: iizere standart maliyet konusunda yaym yapan ilk 5 yazarinda
3’er yaymlarinin oldugu goriilmektedir. Bunun sonucunda ¢ok sayida ortak yazilmis yayin,
ayni alan i¢indeki yazarlar arasinda yakin bir iligski oldugunu ve gelecekteki isbirligi icin daha
biiyiik bir firsat oldugu séylenebilir (Wang ve ark, 2014).

Standart maliyet {izerine yaymn yapan yazarlarm isbirligi (yani ortak yazarlik)
VOSviewer ile analiz edilmistir. Agdaki yazarlar konuyla ilgili en az yayin yapanlardir.
Indirilen verilerdeki yazarlarla baglantili olmayan yazarlar bu analize dahil edilmemistir. Bu
yazarlarin isbirligi agmmm sonucu Sekil 1°de sunulmustur. Dairelerin  biiyiikligli yayin
miktarin1 ve iki yazar arasindaki ¢izgi aralarindaki isbirligini temsil etmektedir. Renkler ise,
bu alandaki isbirligi kiimelerini temsil etmektedir.
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chrisfeu. 1t
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Sekil 1. Yazarlarmn isbirligi Ag:

Sekil 1’de goriildiigii iizere, isbirligi aginda, li¢ biiyilk yazarlar kiimesi ayirt
edilebilir. Agdaki baslica arastirmacilar Christou, Lagodimos ve Skouri’dir. Diger
arastirmacilar bu ana arastirmacilardan birine bagl olanlardir. Christou’in en fazla baglantisi
oldugu yazarlar Lagodimos ve Skori’dir. Lagodimos’ un en fazla baglantisi oldugu yazarlar
Christou ve Skori’dir. Skor’ nin en fazla baglantisi oldugu yazarlar ise Christou ve
Lagodimos‘dur.

4.3. En Cok Yaym Yapan Dergiler

Web Of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konulu en ¢ok yayin
yapan dergi, 6 yayin sayisi ile Metalurgia International ve Pharmacoeconomics dergileridir.
Konu hakkinda yayin yapan ilk 10 dergi asagidaki gibidir:

Tablo 3. Standart Maliyet Alaninda Yayin Yapan Ilk 10 Dergi

" . . Yayin Toplam Kayda Dergi Basina
No Derginin Ad: Sayisi Oram % Ortalama Ahntilar

1 Metalurgia International 6 2.041% 0

1 Pharmacoeconomics 6 2.041 % 3,59

2 Lecture Notes In Computer Science 5 1.701 % 0

2 Value In Health 5 1.701 % 1,33

3 Accounting Review 3 1.020 % 1,63

3 Energy Policy 3 1.020 % 1,7

3 International Journal of Production 3 1.020 % 4
Economics
International Journal of Production 0

3 Research 3 1.020 % 1,84
International Journal of Technology .

3 Assessment In Health Care 3 1.020 % 2,54

3 Omega Internatl_onal Journal of 3 1.020 % 1
Management Science

*Esit derecede etkin olan yazarlar ayni siralamaya sahiptir.
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4.4. Ulkelere Gore Yaymlarin Dagihm

Web of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konulu yayin sayisina
en cok katkida bulunan ilk bes iilke ise siras1 ile ABD (115), Ingiltere (29), Cin (20), Hollanda
(18) ve Kanada’dir (17). Tiirkiye ise 3 yaymn ile 15. srrada yer almaktadir. ik 10 iilkenin
tablosu asagidaki gibidir:

Tablo 4. Standart Maliyet Alaninda Yaym Yapan 1k 10 Ulke

No* Ulkeler Kayit Sayis Toplam Kayda Oram %
1 ABD 111 37.755%
2 Ingiltere 26 8.844%
3 Cin Halk Cumbhuriyeti 19 6.463%
4 Hollanda 18 6.122%
5 Kanada 17 5.782%
6 Almanya 16 5.442%
7 Fransa 14 4.762%
8 Italya 12 4.082%
9 Norveg 9 3.061%
10 Awvusturalya 8 2.721%

4.5. Onde Gelen Universiteler

Web of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konulu yayin ¢ikaran
iiniversitelere gore bakildiginda “Centers For Disease Control Prevention USA, Stanford
Unwversity, University Melbourne” 5 yaym ile birinci siradadir. Daha sonra Harvard
University 4 yayin ile ikinci siradadir.

Tablo 5. Standart Maliyet Alaninda Yayin Yapan Ilk 10 Universite

No* Universiteler Kayit Toplam Kayda Oram %
Sayisi
1 Centers For Disease Control Prevention USA 5 1.701 %
1 Stanford University 5 1.701 %
1 University Melbourne 5 1.701 %
2 Harvard University 4 1.361 %
3 Athens Informat Technol 3 1.020 %
3 Duke University 3 1.020 %
3 Georgia Institute of Technology 3 1.020 %
3 Hebrew University Jerusalem 3 1.020 %
3 Military University of Technology in Warsaw 3 1.020 %
3 Polytechnic University of Milan 3 1.020 %

*Esit derecede etkin olan dergiler ayn1 siralamaya sahiptir.
5. ATIF ANALIZI

Atif yapma (Citation) kavramimin matbaanin bulunmasindan sonra Ronesans
doneminde gelistigi bilinmektedir. Atif yapmanin temel islevi, atif yapan ile atif yapilan belge
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arasinda bir bag kurmaktadir (Al ve Tonta, 2004:21). Diger bir ifadeyle alint1 yapan kisi ile
alint1 yapilan kisi arasindaki iligki atif olarak ifade edilmektedir (Gokkurt Demirtel, 1997: 16;
Atilgan, 2005: 39).

Atif sayisinin bir yaymin niifuzunu ve sohretini ve dolayisiyla kalitesini yansittigi
konusunda genel bir 6n kabul olduguna dikkat edilmelidir (Smith, 2007). Bilimsel
arastirmanin en Onemli amaglarindan biri “diger arastirmacilar1 ve alanmi etkilemek” olarak
ifade edilmektedir. Bir makaleye atifta bulunmak “etkinin kamu onayinin saglanmasi” olarak
goriliirken, olast diger etkiler nesnel olarak dogrulanmayabilmektedir. Atiflarin sadece
etkinin Olclilmesinde o6nemli bir rol oynamadigi unutulmamalidir, atiflar ayni zamanda
bilimsel etkinin bir alt kiimesini olusturmaktadir. Kimi c¢aligmalara bazen dogrudan
yarattiklar1 entelektiiel etki i¢cin degil, baz1 konulara kazandirdigi mesruiyet nedeniyle atifta
bulunulmaktadir (Atilgan ve ark., 2008: 396).

Bir yayinin aldig1 atif sayisi, yaymlanisindan bu yana gegen stire ile oldukca iligkilidir
(Qiu ve Chen, 2009). Eski yayimnlarin yeni yayinlara gére daha fazla atif alma sans1 fazladir.
Ancak bu durum son yaymlanan ¢aligmalarin bu alandaki 6nemli bir etkisinin olmayacagi
anlamina gelmemektedir (Milfont ve Page, 2013).

Web of Science Core Collection veri tabaninda “Standard Cost” konusunda en ¢ok atif
alan ilk 20 yayin asagidaki gibidir:

Tablo 6. Standart Maliyet Konusunda En Cok Atif Alan Yazarlar ve Atif Sayisi

Yazarlar Yaymn Yaymn yih Atif sayisi
Shampanier, K. ve ark. Marketing Science 2007 148
Kurniawan, T. ve ark. Chemical Engineering Journal 2006 129
Mohleboetani, J.C. ve ark. Jama—;ogrnal of The American Medical 1993 123

Association
Wang, L.Y. ve ark. Obesity Research 2003 108
Hughes, J.P. ve Mester, L.J. | Review of Economics and Statistics 1998 107
Howarth, R.B., ve Wilson, Land Economics 2006 77
M.A.
Kivihya-ndugga, lea ve ark. Internat_lonal Journal Of Tuberculosis and 2003 69
Lung Disease
iolgerba, J- M. ve Summers, Sloan Management Review 1995 65
Lenert, L.A. ve ark. Schizophrenia Research 2004 61
Payne, K.A. ve ark. Pharmacoeconomics 2002 61
Sojka, R.E. ve Lentz, R.D. Journal of Production Agriculture 1997 58
Markovic, B. ve ark. leee Transactions On Circuits And Systems 2013 53
I-Regular Papers
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Nuclear Instruments & Methods In Physics
Research Section A-Accelerators

Wei, J.LE. ve ark. Spectrometers Detectors And Associated 2009 51
Equipment

Eugey L.B. ve Humphrey, Journal Of Business 1993 51

Kirigia, J.M. ve ark. Bmc International Health And Human Rights 2009 50

Broecker, J. ve ark. I/Irs?hsgé)éltzgiocr;IResearch Part B- 2010 49

Skinner, T.E. ve ark. Journal Of Magnetic Resonance 2005 49

International Journal of Behavioral Nutrition
Brown ve ark. And Physical Activity 2007 48

Calabrese, J.M. ve ark. Management Science 1995 47

Overbosch, G.B. ve ark. Journal Of African Economies 2004 44

En ¢ok atif alan ¢alismalar, 148 adet ile Hampanier, K. ve ark. (2007), 129 adet ile
Kurniawan, T. ve ark. (2006), 123 adet ile Mohleboetani, J.C. ve ark. (1993), 107 adet ile
Wang, L.Y. ve ark. (2003) ve 107 adet ile Hughes, J.P. ve Mester, L.J. (1998) olmustur.
Anilan yazarlar konu basliklar1 agisindan sirasi ile asagidaki konulara yogunlasmiglardir;

Hampanier, K. ve ark. (2007) yapmis olduklar1 “Marketing Science” adl1 ¢aligmada bir
mali maliyetinin azaltilmas1 ve ayn1 zamanda faydasinin arttirilmasinin tiiketiciler tizerindeki
psikolojik etkisi incelenmistir.

Kurniawan, T. ve ark. (2006), yapmis olduklar1 “Chemical Engineering Journal” adli
calismada, depolama sahasi sizintisi1 i¢in ¢esitli ileri oksidasyon teknolojilerinin (AOT) teknik
uygulanabilirligi ve aritma performansi gézden gegirilmis ve genel olarak, sizint1 suyu aritimi
icin en uygun AOT secimi, sizint1 6zelliklerine, teknik uygulanabilirlie ve potansiyel
kisitlamalara, atik desarj standardina, maliyet etkinligine, yasal gerekliliklere ve uzun vadeli
cevresel etkilere bagli oldugu sonucu elde edilmistir.

Mohleboetani, J.C. ve ark. (1993), yapmis olduklar1 “Jama-Journal of The American
Medical Association” adli ¢alismada Intrapartum antibiyotiklerin erken baslangicli neonatal
grup B streptokok (GBS) hastaligini onleyebilecegi ancak maliyet etkinligi konusundaki
belirsizlik i¢in yapilan mali hesaplamaya gore hastaliin onlenmesi i¢cin GBS asilarmin
gelistirilmesinin tlilkeye mali yarar saglayacagi ve GBS asisinin devam eden gelisimi dnemli
bir halk sagligi1 6nceligi oldugu sonucuna ulasilmstr.

Wang, L.Y. ve ark. (2003) yapmis olduklar1 “Obesity Research” adli caligmada
ortaokul ¢agindaki ¢ocuklarin gengliginde obeziteyi azaltmak i¢in tasarlanan okul temelli bir
miidahale olan Planet Health'in maliyet etkinligi ve maliyet-fayda analizi degerlendirilmistir.
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Son olarak Hughes, J.P. ve Mester, L.J. (1998) tarafindan yapilan “Review of
Economics and Statistics” ¢alismada ise finansal sermayenin bankaciliktaki roliinii agiklamak
icin standart maliyet modelinin degistirilmesi incelenmistir.

Dergi isimleri her ne kadar standart maliyet konusunu ¢agristirmasa da, “topic” basligi
ad1 altinda arama yaptigimizdan dolayi, dergi ismi ve makale basligindan ziyade, ister
mithendislik olsun ister saglik adi altinda yapilmis bir ¢alisma olsun, igerisinde standart
maliyeti konu alan (Web of science Core Collection veri tabanindaki) her caligmaya
deginilmistir.

Standart maliyet ile ilgili 1999-2017 yillar1 arasi toplam yayinlarin yayin yillar1 ve atif
sayilar1 grafiksel olarak asagidaki gibi gosterilmektedir.

Tablo 7. Standart Maliyet ile Ilgili Toplam Yaymlarin Yayin Yillar1 ve Atif Sayilari

Yillara Gore Toplam Yayin Sayisi Yillara Gore Toplam Atif Sayisi
2 440 9
24 420 —
22 ';2'8:
A 360
20 i
X 320 ~
- 300
16 - 280 —
260 ~
14— 240 -
220
12 - 200 —
180
10 - 160 -
140
8 120
100
6 - 80 -
- 60
4... 40
0o o O N O VDO OO0 N N O~ -] N MY VOSSO0t N M VDO~ O
OO0 OO0 0 0 O O Q O € «#t vt vd od v vt ot ot OO OO0 0 O O O € C «»t vt od o ot vi v wd o
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Tablo 7 incelendiginde standart maliyet alaninda yapilan c¢alismalarin 1999 yilinda
yayinlanmaya bagladig1 ve istikrarl bir artis izlemedigi halde 6zellikle 2013, 2015, 2016 ve
2017 yillarinda yayimn sayilarmimn ciddi bir artis gosterdigi goriilmektedir. Atif sayilarinin ise
yillar i¢ginde istikrarh bir sekilde arttig1 goriilmektedir.

6. ORTAK YAZARLIK

Ortak yazarlhikta bireyler, Simon’un (1972) “smirli rasyonellik” kavraminda One
stirdiigli gibi sinirli uzmanliklara, becerilere ya da kaynaklara sahiplerdir. Bilim insanlar1 i¢in
bu kist1 ortadan kaldirmanin yollarindan birisi, bilimsel anlamda isbirligi yapmaktir. Bu
sekilde arastirmacilar, ortak bir amag icin bir araya gelerek is yiikii paylasiminda bulunurlar.
Bu anlamda uzmanliklarini, bilgilerini, becerilerini ve kaynaklarmi paylasirlar. Ozellikle
2000’11 yillarla birlikte arastirmacilar daha fazla bilimsel anlamda isbirligi yapmaya
baslamistir. Bilimsel isbirliginin yillar i¢inde artis gostermesi, bir¢ok disiplin tarafindan
konunun 6neminin fark edilmesine ve konuya olan ilginin artmasma neden olmustur. Veri
tabanlarma rahat bir sekilde ulasilabilmesi de yaymlarda ortak yazarlihigi arttirmustir. Bu
bilgilerden hareketle ortak yazarlilik, “iki veya daha fazla bilim insani arasinda bilimsel
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yaymin tamamlanabilmesi i¢in sosyal baglamda, karsilikli olarak gorev paylasimi seklinde
gerceklesen etkilesimler” olarak tanimlanabilir (Saygan Tungay ve Siirgevil Dalkilig, 2017).

6.1. Yazarlar

Programda (VOSviewer) yazarlarinin dokiiman sayis1 program tarafindan minimum 3
secilerek 711 yazarm 5’ 1 esik degeri karsilamaktadir. Yazarlar agisindan alint1 baglarinin ve
yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

sgi

Sekil 2. Yazarlar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 2°deki gorselde Skouri’nin en fazla baglantisi oldugu yazar Christou ve
Lagodimos’dur. Christou’nun en fazla baglantisi oldugu yazar Skouri ve Lagodimos’dur.
Lagodimos’un en fazla baglantis1 oldugu yazar Christou ve Skouri’dir. Tosi’nin en fazla
baglantis1 oldugu yazar Markovic’tir. Markovic’in de en fazla baglantis1 oldugu yazar ise
Tosi’dir. Buna gore Skouri, Christou ve Lagodimos’ un birbirleri arasindaki baglant1 giicii ile
Tosi ve Markovic’ in birbirleri arasindaki baglanti1 giicii diger yazarlara gore daha fazladur.

6.2. Organizasyonlar

Programda (VOSviewer) organizasyonlarin alintilanan dokiiman sayisi program
tarafindan minimum 3 secilerek 327 organizasyonun 9’ u esik degeri karsilamaktadir.
Organizasyonlar agisindan alint1 baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 3. Organizasyonlar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 3’te yer alan her iki gorsele de bakildiginda higbir iiniversitenin birbiri ile
baglantis1 olmadig1 goriilmektedir. Buna gore alintist en fazla yapilan organizasyon Athens
Informat Technol’diir. Bunu sirayla University Melbourne ve Stanford University takip

etmektedir.
6.3. Ulkeler

Programda (VOSviewer) lilkelerden alintilanan dokiiman sayis1 program tarafindan

minimum 5 secilerek 47 organizasyonun 13 ii esik degeri karsilamaktadir. Ulkeler agisindan
almt1 baglarmim ve yogunluk gorseli agagidaki gibidir.
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Sekil 4. Ulkeler Agisindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli
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Sekil 4’te yer alan gorsele gore es yazarlikta en fazla isbirligi yapilan, alintist yapilan
iilke ABD’dir. ABD’den sonra Ingiltere gelmektedir. ABD’den alint1 ve ortak yazarlik yapan
iilkeler; Avusturalya, Kanada, Ingiltere, Almanya, Hindistan, Norveg ve Italya’dir. Ingiltere’
den alint1 ve ortak yazarlik yapan iilkeler ise; ABD, Hindistan, Hollanda, Almanya, Fransa ve
Ispanya’nin oldugu goriilmektedir.

Ulkeler arasi es yazarlig ifade edilecek olursak; ABD ile Italya arasmndaki baglanti
iliskisi ile Hollanda, Isvigre ve Norvec arasindaki baglant1 iligkisi diger iilkelere gore daha
fazladir diyebiliriz.

7. BIRLIKTE BULUNABILIRLIiK
7.1. Yazarlarin Anahtar Kelimeleri

Programda (VOSviewer) yazarlarin alintilanan dokiiman sayisi program tarafindan
minimum 5 segilerek 600 organizasyonun 4°ii esik degeri karsilamaktadir. Yazarlarin anahtar
kelimeleri agisindan alint1 baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

cost-effagtiveness economicigvaluation casi

‘economic evaluatio?}

Sekil 5. Yazarlarin Anahtar Kelimeleri Agisindan Alint1 Baglarinin Ve Yogunluk
Gorseli

Sekil 5’deki gorsele gore en fazla alintis1 yapilan anahtar kelime “cost-effectiveness’
dir. Bu kelimenin “economics evaluation” kelimesi ile olan baglant1 giicli diger kelimelere
oranla daha fazladir. “cost-effectiveness” kelimesinin tek basma iken “cost” kelimesi ile bir
baglantis1 yoktur. Fakat “economics evaluation” anahtar kelimesinin her iki kelime ile
baglant1 giicii esit ve fazladir.
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8. ALINTI
8.1. Dokiimanlar

Programda (VOSviewer) yazarm alintilanan dokiiman sayisi program tarafindan
minimum 10 secilerek 219 yazarm 48’1 esik degeri karsilamaktadir. Dokiimanlar agisindan
alint1 baglarmin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 6. Dokiimanlar Ag¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gérseli

Sekil 6°’daki gorselde goriilecegi lizere alintilanan dokiiman sayisi en fazla olan
yazarlar Wang (2003), Shampainer (2007), Mohleboetani (1993) ve Kurniawan (2006)
diyebiliriz.

8.2. Kaynaklar

Programda (VOSviewer) yazarin minimum alint1 yapilan kaynak sayisi program
tarafindan 3 secilerek 201 yazarm 3’ii esik degeri karsilamaktadir. Kaynaklar agisindan alint1
baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

smega-nternational jourdgl of management science

& vosviewer @ne

Sekil 7. Kaynaklar A¢isindan Alint1 Baglar1 ve Yogunluk Gorseli
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Sekil 7°deki gorselde goriilecegi lizere alint1 baglantilar: fazla olan kaynaklar; Omega-
International Journal of Management Science, Vaccine ve Pharmacoeconomics’dir. Yogunluk
gorselinde goriildiigli tlizere kaynaklarin 3 farkli gruba ayrildiklar1 goriilmektedir. Bu
kaynaklarin birbiri ile baglantist yoktur.

8.3. Yaazarlar

Programda (VOSviewer) minimum alint1 yapilan yazar sayisi program tarafindan 3
secilerek 711 yazarin 5’1 esik degeri karsilamaktadir. Yazarlar ag¢isindan alint1 baglarinin ve
yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

tosl) a

chri*u, It @
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Sekil 8. Kaynaklar A¢isindan Alint1 Baglarmin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 8’deki gorselde en fazla alintis1 yapilan yazar; Christou, [.T.’dir. Bunu
Markovic, B. ve Tosi, A. takip etmektedir. Gorselde de goriilecegi iizere yazarlarm birbirleri
ile baglantilar1 yoktur.

8.4. Organizasyonlar

Programda (VOSviewer) minimum alint1 yapilan organizasyon sayisi program
tarafindan minimum 3 segilerek 327 yazarm 9’u esik degeri karsilamaktadir. Organizasyonlar
acisindan alint1 baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 9. Organizasyonlar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 9°daki gorselde alintis1 fazla yapilan organizasyonlar; Athens Imformat Technol,
University Melbourne ve Stanford University’dir. Hem bu {i¢ organizasyon arasinda hem de
diger herhangi bir organizasyon arasinda baglant1 yoktur.

8.5. Ulkeler

Programda (VOSviewer) minimum almti yapilan iilke sayisi program tarafindan 5
secilerek 42 yazarm 13’1 esik degeri karsilamaktadir. Ulkeler agisindan alint1 baglarmin ve

yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 10. Ulkeler Agisindan Alint1 Baglarinmn ve Yogunluk Gorseli

~ Sekil 10°daki gorselde alintisi en fazla yapilan tilke ABD’dir. ABD’yi takip eden tilke
ise Ingilteredir. Diger iilkelerin baglanti yogunlugu oldukca diisiiktiir. Gorselden de
anlagilacagi lizere higbir iilkenin birbiri ile baglantis1 ve iligkisi bulunmamaktadir.
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9. BIBLIYOGRAFIK ESLESTIRME

Atif analizi caligmalar1 c¢esitli teknikler kullanilarak gerceklestirilmektedir. Bu
tekniklerin en yaygm kullanim alani bulanlar1 “bibliyografik eslestirme” (bibliographic
coupling)’dir. Farkli iki kaynakta ayni yayma atif yapilmasma bibliyografik eslestirme
denmektedir (Al ve Tonta, 2004).

9.1. Dokiimanlar

Programda (VOSviewer) yazarin minimum dokiiman sayis1 program tarafindan 10
secilerek 219 yazarin 48’1 esik degeri karsilamaktadir. Dokiimanlar agisindan alint1 baglarinin
ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 11. Dokiimanlar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Goérseli

Sekil 11°deki gorselde yazarin baglant1 giicii en fazla olan dokiimani Shampanier
(2007)’dir. Mohleboetan1 (1993) ikinci sirada ve bunu baglant1 giicleri birbirine ¢cok yakin
olan Kurniawan (2006) ve Hughes (1998) takip etmektedir. Baglant1 giicii en az olanlara
ornek verecek olursak; Yang (2007), Gisler (2011) ve Wabhlers (1994)’ i 6rnek verebiliriz.

9.2. Kaynak

Bir yazarin kaynak sayis1 program tarafindan minimum 1 segilerek 201 kaynagmn 201’
1 bu esik degeri karsilamaktadir. Kaynaklar agisindan alint1 baglarmin ve yogunluk gorseli
asagidaki gibidir.
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Sekil 12. Kaynaklar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 12°deki gorselde Pharmacoeconomics ile Journal of Infrasructure Systems
kaynaklarinin arasindaki bibliyografik eslestirme baglant1 giicli, digerleri ile olan baglanti
giiciine gore daha fazladir. Baglant1 giicii en fazla olan kaynak Pharmacoeconomics’ dir.
Gorseldeki renk yogunlugundan da anlasilacagi iizere bunu ikinci olarak Journal of
Infrasructure Systems takip etmektedir.

9.3. Yaazarlar
Programda (VOSviewer) yazarin minimum dokiiman sayisi program tarafindan

minimum 3 segilerek 711 yazarin 5’1 esik degeri karsilamaktadir. Yazarlar agisindan alinti
baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

christou, 1t

skauri, k

& VOSviewer. g

5%5 VOSviewer

Sekil 13. Yazarlar A¢isindan Alint1 Baglariin ve Yogunluk Gorseli
Sekil 13°deki gorselde bibliyografik eslestirme baglantis1 en gii¢lii olan yazarlar

Christou, I.T., Skouri, K. ve Lagodimos, A.G. ’dir. Aralarindaki uzakligin fazla olmasi bu ii¢
yazar arasinda bir iliskinin olmadigin1 gostermektedir.
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9.4. Organizasyonlar

Programda (VOSviewer) organizasyonun minimum dokiiman sayisi program
tarafindan 3 segilerek 327 organizasyonun 9’u esik degeri karsilamaktadir. Organizasyonlar
acisindan alint1 baglarmin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 14. Organizasyonlar Agisindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 14’deki gorselde bibliyografik eslestirme bagi en yiiksek organizasyonlar
sirastyla; University Melbourne, Athens Informat Technol ve baglanti giicleri birbirine esit
olan gorseldeki diger dort tiniversitedir.

9.5. Ulkeler

Programda (VOSviewer) iilkelerin minimum dokiiman sayis1 program tarafindan 5
secilerek 47 {ilkenin 13l esik degeri karsilamaktadir. Organizasyonlar agisindan alinti
baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 15. Organizasyonlar A¢isindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli
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Sekil 15°deki ag baglarinin gorselinde; bibliyografik eslestirme bagi giicii en fazla
olan iilke ABD’dir. ABD ile baglantida olan iilkeler; Kanada, Hindistan, Norveg, Italya,
Ingiltere, Avusturalya, Ispanya, Fransa, Almanya ve Hollanda’dir. Yogunluk gérselinde ise,
ABD ile Kanada arasindaki bag diger lilkelere gore daha fazladir. Fransa, Almanya, Hollanda,
Italya ve Cin arasindaki bag da diger iilkelerle olan baglarina gore fazladir denilebilir.

10. ORTAK ATIF ANALIZi

Atif analizi g¢alismalar1 ¢esitli teknikler kullanilarak gerceklestirilmektedir. Bu
tekniklerin en yaygmn kullanim alani bulanlar1 “bibliyografik eslestirme” (bibliographic
coupling) ve “ortak atif’tir (co-citation). Farkl iki kaynakta ayni yayma atif yapilmasi
bibliyografik eslestirme, bir kaynakta farkli iki yayma atif yapilmasi ise ortak atif olarak
tanimlanmaktadir (Al ve Tonta 2004:23).

10.1. Atif Yapilan Referanslar

Atifta bulunulan referansin asgari sayidaki alint1 sayis1 program tarafindan 5 segilerek
5.983 atifta bulunulan referanslarin 3 tanesi esik degerini karsilamaktadir. Atif yapilan
referanslar agisindan alint1 baglarinin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.

" é‘:’@VOSViEWE‘F W drummond m, 2005, methor f‘gVOSveWt’mem

Sekil 16. Atif Yapilan Referanslar Ac¢isindan Alinti Baglarinin Ve Yogunluk Gorseli

Sekil 16’daki gorselde en fazla atif yapilan referanslar sirasiyla; Drummond, Gold ve
Dixit’dir. Bu {i¢ referans arasinda herhangi bir baglant1 ve atif iliskisi bulunmamaktadir.

10.2. Atif Yapilan Kaynaklar

Atifta bulunulan kaynaklarin asgari sayidaki alinti sayisi program tarafindan 20
secilerek 3376 kaynagm 26’s1 esik degerini karsilamaktadir. Atif yapilan kaynaklar agisindan
alint1 baglarmin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 17. Atif Yapilan Referanslar Acisindan Alint1 Baglarinin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 17°deki gorselde en fazla atif yapilan kaynaklara ornek verecek olursak;
Canadian Journal of Economics-Revue, Canadienne D Economique, Journal of Health
Economics ve Management Science’dir. Bu kaynaklari birbiri arasindaki baglant1 giicii,
diger kaynaklarla olan iliskilerine gore daha fazladir. Journal of Water Resources Planning
and Management-Asce ise en az atif yapilan kaynaklar arasindadir ve diger kaynaklarla
herhangi bir baglantis1 yoktur.

10.3. Atif Yapilan Yazarlar

Alint1 yapilan yazarlarin asgari sayidaki alint1 sayis1 program tarafindan 13 segilerek
4805 alint1 yapilan yazarm 4’1 esik degerini karsilamaktadir. Atif yapilan yazarlar agisindan
almt1 baglarmim ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 18. Atif Yapilan Yazarlar Agisindan Alint1 Baglarinin Ve Yogunluk Gorseli
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Almtis1 en fazla yapilan yazarlar sirasiyla; Sornette, Drummond ve Nordhaus’ dur.
Gorselden de anlasilacagi iizere iic yazar arasinda herhangi bir atif iliskisi bulunmamaktadir.

11. KONU KATEGORILERIi

Standart maliyet konusunda yapilan ¢aligmalarda en ¢ok kullanilan terimlerin tespiti
icin VOSviewer programimdaki metin verisine dayali haritalama kullanilmistir. Programdaki
esik deger 10 secilmistir. 45.591 terimin 234’ bu esik degeri karsilamaktadir. Bu 1.000
kelime arasinda konu bashg ile (%60) ilgili terimler (140) secilmistir. Analiz sonucunda en
cok kullanilan terimler saglik, ingiltere, problem, maliyet etkinligi, kalite, teknoloji, standart
maliyet, uygulama, bakim, bilim, ekonomi ve uygulama terimleridir. Konu kategorileri
acisindan alint1 baglariin ve yogunluk gorseli asagidaki gibidir.
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Sekil 19. Konu Kategorileri A¢isindan Alint1 Baglarmin ve Yogunluk Gorseli

Sekil 19°daki gorselde, dairelerin bliyiikliigli bir terimin olusumunu temsil etmekte,
yani boyut arttik¢a, “Standard Cost” konulu yaymlarin 6zetlerinde ve basliklarinda bir terimin
olusumu daha yiiksektir. Terimler arasindaki toplam mesafe, iliskileri hakkinda bilgi
verir. Terimler arasindaki uzaklik ne kadar kisa olursa, iliskileri o kadar gii¢liidiir. Terimlerin
birbirine bagliligi, basliklarin ve 6zetlerin icinde birlikte gecen ifadelerin sayilmasi sayesinde
belirlenmektedir. Renkler ise farkli kiimeleri ayirt etmek i¢in kullanilir (Rodrigues ve ark.,
2014). En ¢ok kullanilan kelime “paper” kelimesidir ama tek basina bir 6nem ve anlam ifade
etmedigi icin ikinci en yogun renkli kelimeyi “health” 1 dikkate aliriz. Health kelimesini

“care”, “science” ve “project” takip etmektedir. En fazla kullanilan kelimenin diger kelimeler
ile baglantis1 su sekildedir:

Health kelimesinin baglantili oldugu kelimeler: care, science, economics, medicine,
standard cost, quality, design kelimeleridir. Kullanilan terimler en azdan ¢oga dogru mavi,
yesil, sari, turuncu ve kirmizi renkleri ile yogunluk gorselinde gorsellestirilmistir.
Renklendirmeden de goriildiigii iizere en az kullanilan kelimeler de mavi renklerde goriildiigii
izere oxon, department, physics kelimeleridir.
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12. SONUC

Standart maliyet konulu ¢aligmalarin atif, bibliyografik eslestirme, ortak yazarlilik,
ortak olusum ve ortak atif analizleri yapilirken Web of Science Core Collection veri tabaninda
standart maliyet konulu yapilan c¢alismalarin analizi igin “VOSviewer” programi
kullanilmaistir.

Standart maliyet konusu VOSviewer programmda Metin Verisine Dayali Haritalama
ve Bibliografik Verilere Dayali Haritalama Analizi yapilmustir. Ilk olarak metin verisine
dayali haritalamada ‘“standart maliyet” konulu c¢aligmalarda en ¢ok kullanilan terimler
bulunmugstur. Daha sonra Bibliyografik Verilere Dayali Haritalama yapilarak atif,
bibliyografik eslestirme, ortak yazarhlik, ortak olusum ve ortak atif analizleri kullanilmistir.
Bu sayede ortak yazarlik, birlikte bulunabilirlik, atif, bibliyografik eslestirme, ortak atif bagi
giiclii yazarlar, dokiimanlar, kaynaklar, tiniversiteler ve tlilkeler belirlenmistir. Bu bulgularin
standart maliyet konusunda yapilacak olan ¢alismalar i¢in gerekli olan kaynaklar1 bulmada
yol gosterebilecegi diisliniilmektedir. Yapilan arastirma sonucunda; dokiiman, kaynak, yazar,
organizasyon ve iilke baglant1 giicli en yiiksek ilk 5 olmak {izere tablo yardimi ile asagida
gosterilmektedir.

Yapilan bibliyometrik analiz ¢alismasinin bazi kisitlar1 bulunmaktadir. Yapilan arama
Web of Science’da sonuglanan yaymlarla smirliydi. Web of Science, bilimsel yaymlarin
analizi i¢in en ¢ok kabul goren ve sikca kullanilan veri tabani olmasina ragmen elbette
“standart maliyet” alanindaki tiim yaymlar1 icermemektedir. Bibliyometrinin bir diger
kisitlamasi da, analizin yalnizca Web of Science'da bulunan mevcut siniflandirmalar igin
yapilabilmesidir. Bibliyometrik analizin ayirici niteliklerini ortaya koyan bu kisitlamalari
dikkate alarak, benzer ya da daha iler1 arastirmalar i¢in daha Once yaymlanmis
calismalarin igerik analizine tabi tutulmasi g6z 6niinde bulundurulmasi tavsiye edilebilir.
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Tablo 8: ‘Standart Maliyet’ Konusunun 5 Analiz Tipine Ait Birimlerdeki Etkin Baglanti Giicii En Yiiksek (ilk Bes) Sonu¢ Siralamasi

S Analiz
Analiz Tipi L 1 2 3 4 5
Birimi
. Authors CHRISTOU, IT LAGODIMOS, AG SKOURI, K MARKOVIC, B TOSI, A
Co-authorship | (Yazarlar)
(Ortak . ) ; . . CENTERS FOR DISEASE | GEORGIA INSTITUTE OF
Organization | ATHENS INFORMAT TECHNOL UNIVERSITY PIRAEUS UNIVERSITY IOANNINA CONTROL PREVENTION TECHNOLOGY
yazarhhk)
Countries USA ENGLAND CANADA GERMANY NETHERLANDS
Co-occurrence Author
(Ortak Kt ECONOMIC EVALUATION COST-EFFECTIVENES COSTS COST-BENEFIT ANALYSIS -
olusum)
Documents WANG (2003) LAGODIMOS (2012a) LAGODIMOS (2012b) LAGODIMOS (2012c) GRAZIOSE (2017)
- INTERNAIONAL JOURNAL OF OMEGA-INTERNAIONAL JOURNAL | INTERNAIONAL JOURNAL
ST PHARMACOECONOMICS PRODUCTION ECONOMICS OF MANAGEMENT SCIENCE OF PRODUCTION VACCINE
Citation ) . )
(Atif) Author MARKOVIC, B TOSI, A CHRISTOU, IT LAGODIMOS, AG SKOURI, K
1
o CENTERS FOR DISEASE POLYTECHNICUNIVERSITY OF . ATHENS INFORMAT )
Organization | 00/ CocVENTION USA MILAN UNIVERSITY MELBOURNE TECHNOL UNIVERSITY PIRAEUS
Countries USA CANADA PEOPLES R CHINA NETHERLANDS GERMANY
Documents WANG (2003) BROWN (2007) MAULDIN (2008) FRY (1998) PAYNE (2002)
; INTERNATIONAL JOURNAL OF
Bibliographic Sources VACCINE PHARMACOECONOMICS ENVIRONMENTAL RESEARCH AND VALUE IN HEALTH ACCOUNTING REVIEW
Coupling . . -
- . Author CHRISTOU, IT LAGODIMOS, AG SKOURI, K MARKOVIC, B TOSI, A
(bibliyografik
eslesti . ) . . UNIVERSITY
slestirme) Organization | ATHENS INFORMAT TECHNOL UNIVERSITY PRAEUS UNIVERSITY IOANNINA STANFORD UNIVERSITY MELBOURNE
Countries USA ENGLAND NETHERLANDS CANADA ITALY
Cited DRUMMOND, M (2005) WEINSTEIN, MC (1977) ARROW, KJ (1970) DIXIT, AK (1994) GOLD, MR (1996)
L. References
Co- Citation _ )
Cited Sources DIABETES CARE AM J OBSTET GYNECOL NEW ENGL J MED BRIT MED J SCIENCE
(Ortak Atif)
Cited Authors ROBERTS, L SORNETTE, D DRUMMOND, M EBERBACH, E NORDHAUS, WD
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1. GIRIS

Yonetim bilimi agisindan yetkinlik, “calisanlarin kendi islerinde basarili performans
gostermelerine olanak saglayan kisisel yetenekleri, bilgi, tecriibbe ve beceri birikimleri”
seklinde tanimlanmaktadir. Boyatzis (2008: 6), yetkinlikleri “bir iste etkin ve/veya {istiin
performans sonuglar1 veren, kisiye ait temel Ozellikler” seklinde tanimlamistir. Diinyadaki
bireysel, toplumsal, ekonomik ve teknolojik degisim ve gelisim, kagmilmaz olarak is
piyasasinin beklenti ve ihtiyaglarinda, buna bagli olarak da istthdam edilecek meslek
elemanlarinda bulunmasi istenen yetkinliklerde degisim yaratmigtir.

Is piyasasmnin muhasebe meslek elemanlarinda aradiklari nitelikler, muhasebe alaninda
egitim veren kurumlar1 yakindan ilgilendirmektedir. Yetkinlik odakli egitim, egitim siireci
boyunca sistematik olarak gelistirilmesi hedeflenen yetkinliklerin 6grencilere kazandirilmasi
iizerine odaklanmaktadir. Bu ¢alismada, 6nce kiiresellesen diinyada muhasebenin degisen rolii
iizerinde durulmus ve buna bagli olarak muhasebe egitiminde degisim ihtiyaci incelenmistir.
Daha sonra muhasebe yetkinlikleri, bu yetkinlikler baglaminda mevcut muhasebe egitim
stirecindeki sorunlar ve yetkinlik kazaniminin egitim siirecine entegrasyonu ele alinmistir.

2. MUHASEBENIN DEGISEN ROLU

Gilinlimiiz is ortamini degistiren en 6nemli itici giiglerden biri, ister hizli, daha az
maliyetli ve kolaylikla bilgi {iireten donanmimlar olsun, ister verilerin hazirlanmasini,
yayllmasmi ve iletisimini kolaylastiran yazilimlar olsun, teknolojinin, 6zel olarak bilgi
teknolojilerinin hizli gelisimidir. Teknolojideki bu gelisim, bilginin kullanilabilirligine
yonelik kisitlamalar1 azaltmis ve ¢ogu durumda ortadan kaldirmustir. Ikinci temel etken,
mesafe ve sinirlar1 anlamsiz hale getiren kiiresellesmedir. Daha hizli ulagim, iletisim ve
aninda bilgi edinilebilmesi sayesinde diinya dev bir pazar haline gelmistir (Mohamed ve
Lashine, 2003: 5). Bu degisiklikler yalnizca is ortamini tamamen degistirmekle kalmamus,
muhasebe meslegi ve dolayisiyla muhasebe egitimi {izerinde Onemli yansimalar
olusturmustur. Boyle bir degisim ve gelisim doneminde, “kayit tutucu” olarak tanimlanan
geleneksel muhasebecinin, bu rolityle artik isletmeye yeterli katkida bulunmadig: ortadadir.
Ticari bilgi tedarik¢ileri olan muhasebecilerin rolii, artik “bilgi uzmanlar1” olarak isletmeleri
ileriye gotiirmeye yardimci olmaktir (Jackling ve De Lange, 2009: 369).

Hood (2015) muhasebe meslegini dogrudan etkileyen “ii¢ biiyilk kabusa" dikkat
cekmekte ve bunlari, “meslegin uzun siiredir yerine getirilen temel hizmetlerinin degerini
diisiiren teknoloji kaynakli degisiklikler”, “dogru yetkinliklere sahip yeni c¢alisanlar bulmak
ve mevcut calisanlar1 yeniden egitmek” ve “teknolojinin degisim hizina ayak uydurmak”
olarak siralamaktadir. Teknolojik gelismelerin muhasebe meslegi iizerindeki etkisi, bazi
faaliyetlerin maliyetleri diisiirmek amaciyla bagka iilkelere kaydirilmasinda ve muhasebe
faaliyetlerinde otomasyonunun arttirilmasinda goriilebilmektedir. Otomasyon, muhasebe
calisanlarindaki yetkinlik eksikligini daha goriiniir hale getirmistir (Pincus vd., 2017: 7). Frey
ve Osborne (2014: 28) bu durumu, "bir bilgisayarin isinizi elinizden almasina engel olmak
istiyorsaniz, yaratici ve sosyal becerilerinizi gelistirmelisiniz" seklinde ifade etmislerdir.
PricewaterhouseCoopers (2015: 1) teknolojinin denetim sirketlerinde iist diizey teknik
becerilere duyulan ihtiyact azalttigmi belirtmis ve "denetim alaninda kariyer yapmayi
hedefleyen bireylerin, onlardan beklenecek olan farkli yetkinlikler i¢in hazirlikli olmalar1
gerektigini" vurgulamislardir.
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Finansal raporlamadan sorumlu muhasebe calisanlari, giderek daha karmasik hale
gelen gereksinimlere cevap verebilmek igin ticari islemlerin ekonomik igeriklerini analiz etme
konusundaki geleneksel yiikii tasimaya devam etmektedir. Buna ek olarak, risk raporlamasi,
performans Olgiimleri ve siirdiiriilebilirlik raporlamasi gibi yeni gorevler olusmustur. Bu yeni
sorumluluk alanlari, raporlama yetkinliginin daha genis bir tanimmi gerektirmekte ve
muhasebecilere risk, islemlerin yapilandirilmasi ve performans Ol¢timlerinin kapsaminin
genisletilmesiyle 1ilgili konular hakkinda st yOnetime tavsiyelerde bulunma firsati
saglamaktadir (Lawson vd., 2014: 299).

Groysberg vd. (2011: 64), iist diizey finansal yoneticilerin gorevlerinin geleneksel
biitceleme ve gegmis performans degerlendirmelerinden, ¢evredeki degisikliklere hizli ve
stratejik cevaplar verebilmek i¢in gerekli olan verilerin gercek zamanli analizine dogru
genigledigine ve yoneticilerin genis kapsamli teknik yetkinliklere ve igletme yOnetiminin
temellerini anlamaya gereksinim duyduklarma dikkat ¢ekmektedir. Son yillarda yiikseliste
olan is analizi ve is zekasi gibi alanlar, muhasebe calisanlarmin, strateji uygulama ile
dogrudan ilgili olanlar da dahil olmak iizere daha genis capl is kararlarina dahil olmalarina
olanak tanimaktadir (Lawson vd., 2014: 299). Bir bagka ifadeyle muhasebe calisanlari,
yoneticilere bilgi aktaran destek odakli personelden, orgiit genelindeki yoneticilerle birlikte
"masada yeri" olan personele evrilmistir (Brewer vd., 2014: 30). Muhasebe ¢alisanlar1 artik
paydaslara deger katan stratejileri formiile ederek planlama siireglerine katilmaktadirlar. Bir
destek islevinden bir kurumsal performans yonetimi roliine ydnelim, meslekte basariy1
saglayan unsurlar1 da biiyiik 6l¢iide etkilemistir.

3. MUHASEBE EGITIMINDE DEGISiM iHTiYACI

Kiiresellesme, yeni ekonomik kosullar, bilgi teknolojilerindeki hizli gelismeler ve cok
yonlii beceri gereksinimi, gliniimiiz isletmelerinin kars1 karsiya oldugu zorluklardan sadece
bazilaridir. Bu hizli de§isim, is hayatina adim atacak mezunlarin hazirlandig1 ortamlarin da
degismesi gerektigi anlamina gelmektedir (Mohamed ve Lashine, 2003: 3).

Uluslararas1 kabul gormiis Bedford Komitesi’nin (1986) “Gelecekteki Muhasebe
Egitimi: Degisen Meslege Hazirlik” raporunun yaymlanmasmin ve ardindan ABD'de
Muhasebe Egitimi Degisim Komisyonunun (1990) kurulmasindan itibaren meslek mensuplari
ve egitimciler, muhasebe egitiminde Onemli degisiklikler yapilmasmin gerekliligini
tartigmaktadirlar. Meslege ilk adimlarmi atan yeni mezun muhasebe ¢alisanlarmin giderek
karmagiklasan ve siirekli degisen yetkinlik taleplerine cevap verme ihtiyact hem muhasebe

egitimcileri hem de meslek mensuplar: tarafindan ¢oziilememis bir sorunu temsil etmektedir
(French ve Coppage, 2003: 107).

Cagdas kiiresel diinyada, muhasebe ve muhasebe egitiminin anahtar bir rolii, kamu
yarart i¢in igletmelerin hesap verebilirligini ve sosyal sorumlulugunu gelistirmektir. Bu
ortamda, isletmelerin ve ilgili muhasebe faaliyetlerinin ekonomik, sosyal ve ahlaki etkilerinin
farkina varilmasi, muhasebe egitimi i¢in yeni sorunlar olusturmaktadir. Son yillarda
muhasebe egitiminde ¢ok ¢esitli elestirel ve analitik becerilerin gelistirilmesine odaklanilmasi1
icin bircok caba sarf edilmesine ragmen, muhasebe arastirmalar1 ve egitiminde ana akim,
baglamdan koparilmis, teknisyen ve pozitivist yaklasimlari yansitmaya devam etmektedir
(Boyce vd., 2012: 49).
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Humphrey (2005: 348), "muhasebe meslek mensuplarinin egitimine ciddi anlamda
akademik 6zen gosterilmesi" ve "degisim arayisinin ¢ok yonlii bir anlayisla ve kademeli bir
sekilde ele alinmasi gerektigini" ileri siirmektedir. Geleneksel muhasebenin sinirlar1 digina
cikmak, muhasebe teknik yetkinligini, muhasebenin tarihsel, sosyal, politik ve uluslararasi
etkilerine gore tamamlayarak Ogrencileri, is diinyasmin icindeki ve disindaki olaylara
hazirlayabilecektir. Bu siire¢ zorunlu olarak “giinlik hayatin etkilesimiyle muhasebe
arasindaki iliskinin ve bunlarin daha biiyiikk sosyal sistemle arasindaki baglantinin”
anlasilmasini icermektedir (Boyce vd., 2012: 50). Teknik yetkinlikler ile muhasebenin
kiiltiirel ve toplumsal baglammin karigimi, yalnizca iyi donanimli ve ¢ok yonlii mezunlar
iretmekle kalmaz ayni zamanda ogrencilerin ekonomik ¢ikarlarma da hizmet eder. Bu
beceriler, igverenler tarafindan yiiksek oranda deger verilen ve yiiksek maas beklentileri ile
sonuglanabilecek, ancak muhasebe mezunlarinda genellikle eksik olan yetkinliklerdir.

Yeni kiiresel i3 modelleri ve dijital c¢ag, muhasebe c¢alisanlarindan beklentileri
degistirmistir. 20 y1l 6ncesine kadar, bircok muhasebe mezununun isyerlerindeki basarilari,
sahip olduklar1 uzmanlik bilgisine, bir bagka ifadeyle teknik yetkinliklerine bagliydi. Daha
yakin tarihli arastirmalar ise teknik yetkinliklerin iddia edildigi 6l¢iide basarinin anahtari
olmadigmi, kariyer basarisi ile iligkili olan yetkinliklerin esas olarak, bir gérevden digerine
aktarilabilir nitelikteki genel yetkinlikler oldugunu 6ne siirmektedir (Jackling ve De Lange,
2009: 371). Bu yetkinlikler genellikle iletisim, takim calismasi, liderlik ve analitik diisiinme
gibi becerilere hakimiyeti icermektedir. Foley (2007: 52), muhasebe calisanlarinda insani
yetkinliklere verilen 6nemi artiran ve bunlar1 teknik yetkinliklerle ayn1 seviyede tutan olumlu
bir paradigma kaymas1 oldugunu ifade etmektedir.

Universiteler, teknik bilgi anlaminda donamimli ancak is hayatmna hazir olmayan
muhasebe mezunlar1 olusturduklar1 icin siklikla elestirilmektedirler (Howieson vd., 2003:
100; Siegel vd., 2010: 41). Sonug¢ olarak, bir¢ok arastirmaci, muhasebe Ogrencilerine
Ogretilenlerle uygulamada yapilanlar ve profesyonel is hayatinin gerektirdigi beceriler
arasinda 6nemli bir bosluk bulundugunu ileri siirmektedirler.

Teknik olmayan yetkinliklerin gelistirilmesine duyulan ihtiyag, egitimin sagladiklar1
ile igveren beklentileri arasindaki ‘“uyusmazliklar’” belirleyen birtakim ¢alismalarla
sonuglanmistir. Ornegin, Siegel ve Sorensen (1994: 14) iiniversitelerin isveren beklentilerini
karsilayacak sekilde Ogrencileri hazirlayamamalarimi “hazirlik uyusmazligi” olarak ifade
etmislerdir. Milner ve Hill (2008: 13), iletisim ve problem ¢6zme becerilerinin eksikligine
odaklanarak, bunu “beceri uyusmazlig1” olarak adlandirmislardir. Siegel vd. (2010: 43),
ABD’deki iiniversitelerde yaptiklar1 bir calisma sonucunda, ¢ogu lisans dersi 25 yildir
degistirilmedigi icin muhasebe miifredatinin pazar talepleriyle uyusmadigini belirterek
“senkronizasyon uyusmazlig1” belirlemislerdir. Bui ve Porter (2010: 24) ise, igverenlerin
beklentileri ile 6grencilerin sahip olmasi gereken yetkinliklerin algilanigi arasinda bir bosluk
oldugu sonucuna varmiglar ve bunu “beklenti-performans uyusmazlig1” olarak ifade
etmislerdir.

Cesitli paydaslarin yiiksekogrenimde genel yetkinlikleri gelistirme ¢abalarina ragmen,
bazi arastirmacilar {iniversitelerin, mezunlarin igverenlerin taleplerini karsilamak i¢in gerekli
genel becerilere sahip olmasini garanti etmenin gercek¢i olmadigini savunmaktadirlar.
Clanchy ve Ballard (1995: 158), en iyi ihtimalle {iniversitelerin sadece, 6grencilere lisans
egitimi siliresince genel becerileri ve yetenekleri 6grenme ve gelistirme firsat1 sunmay1 garanti
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edebileceklerini ifade etmislerdir. Universitelerin genel yetkinliklerin gelistirilmesine
katkisin1 inceleyen Cranmer (2006: 182), bu becerilerin smifta etkili bir sekilde
gelistirilebilecegi varsayimma siipheyle yaklasmaktadir. Universitede genel yetkinliklerin
gelistirilmesinin zor oldugu fikri, Lucas vd. nin (2004) calismalar1 tarafindan desteklenen bir
goriistiir. Yazarlar, Ingiltere'de nitel bir calismanm sonuclarmi ortaya koymuslar, genel
yetkinlik geligiminin hayat boyunca gelisen Ortiilii bir siire¢ oldugunu ve yalnizca bagimsiz
modiillerle gelistirilemeyecegini iddia etmiglerdir. (Lucas vd., 2004: 66).

Sorun, mezunlarin 6nemli genel yetkinliklere sahip olmadig1 goriisiinde biiyiik oranda
kendini gostermektedir. Mezunlardan, mesleki teknik bilgiden ¢ok daha fazlasma sahip
olmalar1 beklenmektedir ve bu baglamda muhasebe egitiminde degisim, bir zorunluluk olarak
kendini gostermektedir (Gammie vd., 2002: 63).

4. MUHASEBE YETKINLIKLERI

Muhasebe egitiminde kazandirilan yetkinliklerin teknik alanin Gtesine genisletilmesi,
ozellikle igverenler tarafindan siklikla vurgulanmaktadir. Bui ve Porter (2010: 26), muhasebe
yetkinliklerini, islevsel yetkinlikler (teknik muhasebe uzmanligi), genel isletme yetkinlikleri
(isletme yonetimine iliskin temel bilgiler) ve kisisel yetkinlikler (iletisim, liderlik, degisime
uyum yetenegi, vb.) olarak 6zetlemektedir.

AICPA (Amerikan Yeminli Mali Miisavirler Enstitiisii), Tablo 1’de gdsterilen ii¢
temel yetkinlik kategorisi belirlemistir. Bunlar, islevsel (muhasebe) yetkinlikler, bireysel
(mesleki) yetkinlikler ve is yetkinlikleridir.

Tablo 1. AICPA’nin Muhasebe Yetkinlikleri Kategorileri

islevsel Yetkinlikler Bireysel Yetkinlikler Is Yetkinlikleri
Risk  degerlendirme, analizi ve | Etik davramsg Stratejik perspektif
Veri analizi ve yorumlama Profesyonel tutum Sektorel ve kiiresel perspektif
Raporlama Profesyonel yargida bulunabilme Siire¢ ve kaynak yonetimi
Aragtirma Isbirligi Yonetisim perspektifi
Sistem ve siire¢ yonetimi Liderlik Miisteri perspektifi
Teknoloji kullanimi Tletisim
Proje yonetimi

https://www.aicpa.org/interestareas/accountingeducation/resources/accounting-core-competencies-functional.html;
https://www.aicpa.org/interestareas/accountingeducation/resources/accounting-core-competencies-personal.html;
https://www.aicpa.org/interestareas/accountingeducation/resources/accounting-core-competencies-business.html

AAA (Amerikan Muhasebe Birligi), muhasebe egitimine iliskin gorlis ve
projeksiyonlarmin yer aldigi Pathways Komisyonu Raporu’nda (2012, 132 -133) yetkinlikleri
iic kategoride toplamistir. Bunlar; teknik bilgi, mesleki yetenekler ile mesleki dogruluk ve
sorumluluktur.

CPA Canada (Kanada Serbest Muhasebeci ve Mali Miisavirler Birligi) ise bir mali
miisavirde olmas1 gereken yetkinlikleri iki gruba ayirmistir. Bunlarda birincisi, finansal
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raporlama, strateji ve yonetisim, yonetim muhasebesi, denetim, finans ve vergi konularinda
becerileri kapsayan “teknik yetkinlikler”dir. ikincisi ise, mesleki ve etik davranis, problem
¢ozme ve karar verme, iletisim, 6z yonetim ile ekip calismasi ve liderlik konularindaki
becerileri kapsayan “etkinlestirici yetkinlikler’dir (CPA Canada, 2012).

99 (13

Lawson vd. (2014) muhasebe yetkinliklerini, “temel yetkinlikler”, “genel yonetim
yetkinlikleri” ve “muhasebe yetkinlikleri” olarak ii¢c gruba ayirarak, bu yetkinliklerin
birbiriyle olan baglantilarint ve etkilesimlerini gosteren bir g¢ergceve olusturmuslardir.
Yetkinliklerin, egitim, staj ve is tecriibesi kombinasyonu yoluyla zaman i¢inde gelistigi ve
entegre oldugunu varsayilmaktadir. Cercevenin odak noktasini, derslerin degil yetkinliklerin
gelistirilmesi olusturmaktadir. Bu yetkinlikler, finansal muhasebe, maliyet muhasebesi,
yonetim muhasebesi, vergi islemleri, bilgi sistemleri ve denetim dahil olmak {izere tiim
muhasebe disiplinlerinden gelen kapsamli ve kapsayict yetkinliklerdir ve muhasebe
ogrencilerinin uzun vadeli kariyerleri i¢in egitim ihtiyaglarina odaklanmaktadir (Lawson vd.,
2014: 299). Lawson’un yetkinlik ¢er¢evesi Tablo 2’de gdsterilmektedir.

Tablo 2. Lawson vd.’nin yetkinlik ¢ergevesi

TEMEL YETKINLIKLER MUHASEBE YETKiNLIKLERIi
Dig Raporl.ama ve Planlama, Analiz ve Vergi Uyumu ve | o st | | Glvencevelg | Mesl|eki Dggerler ve
Analiz Kontrol Planlamasi Kontrol Etik
Sayisal Yontemler
Analitik Distinme
insan iliskileri GENEL YONETIM YETKINLIiKLERI
Teknolojik Yeterlilik | Liderlik | | Etik ve Sosyal | Sure?‘ Yor\etl ml. ve Vonet!.glm_ve. Risk Diger Teme! Yon.etlm
Sorumluluk lyilestirmesi Yonetimi Yetkinlikleri

Kaynak: Lawson vd., 2014: 299
Bu yetkinliklerin kapsamlar1 asagida agiklanmaktadir (Lawson vd., 2014: 301-303).

- Temel Yetkinlikler: Temel yetkinlikler, genel yonetim ve muhasebe yetkinliklerinin
dayandig1 temeli olusturmaktadir. Bu yetkinlikler 6grencileri hayat boyu siirecek kariyer igin
hazirlarlar. Temel yetkinlikler, iletisim, sayisal yontemler, analitik diisiinme, insan iliskileri
ve teknolojik yeterlilik olmak iizere bes temel yetkinligi icermektedir. Bu yetkinliklere sahip
olmak, gelecekte calisacaklar1 Orgiitlere deger katmak i¢in tiim muhasebe c¢alisanlari i¢in

gereklidir.

- Genel Yonetim Yetkinlikleri: Muhasebe profesyonelleri de dahil olmak iizere is
diinyas1 profesyonellerini yetistirme iddiasinda olan bir egitim modeli, 6grencilerin genis
kapsamli entegre yonetim yetkinlikleri gelistirmelerinde yardimci olmalidir. Bu yetkinliklere
sahip olmak, muhasebe calisanlarinin deger yaratmak igin orgiitiin tiim tiyeleri ile birlikte ve
etkili bir sekilde caligmalarina yardimci olacaktir. Aslinda bu yetkinlikler, basarili bir yonetici
olmak isteyenler i¢in Onemlidir. Cergevede, liderlik, etik ve sosyal sorumluluk, siire¢
yonetimi ve iyilestirmesi, yonetisim ve risk yonetimi ile diger temel yonetim yetkinlikleri
olmak iizere bes genis kategori tanimlanmaktadir. Muhasebe egitimi de dahil olmak {izere
isletme egitiminde, etkin orgiitsel performans ve verimli kariyerler i¢in entegre genel ydonetim
yetkinliklerinin kazandirilmasi gerektirmektedir.
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- Muhasebe Yetkinlikleri: Muhasebe yetkinlikleri, isletmenin stratejisini basariyla
formiile etmesine ve yliriitmesine yardimct olmak i¢in, teknoloji destekli yonetim ve analitik
yontemlerin entegre edilmesini saglar. Cerceve, muhasebe yetkinliklerini, dis raporlama ve
analiz; planlama, analiz ve kontrol; vergi uyumu ve planlamasi; bilgi sistemleri, giivence ve i¢
kontrol ve mesleki degerler ve etik olmak tizere alt1 kategoriye ayirmaktadir.

5. YETKINLIKLERIN ENTEGRASYONU

Muhasebe yetkinliklerinde ustalik yetkinligin kendisi ile baglamakta ve daha sonra
diger yetkinliklerle entegrasyona uzanmaktadir. Yetkinlik entegrasyonuna olan ihtiyag,
muhasebe alanmin karmasiklig1 arttik¢a artmaktadir.

Lawson vd. (2015: 151), yetkinliklerin entegrasyonuna iligkin dort seviyeli bir model
onermiglerdir. Bu modeldeki birinci entegrasyon seviyesi, muhasebe miifredatlarindaki temel
yetkinliklerin rolii ile ilgilidir. Adindan da anlagilacagi tlizere bu yetkinlikler gercek anlamda
temeldir. Ogrenciler diger insanlarla birlikte iiretken bir sekilde ¢alisamiyorlarsa, etkin
iletisim kuramiyorlarsa, sorunlar1 analiz etmek ve ¢ozmek i¢in teknoloji ve temel nicel
yontemlerden yararlanamiyorlarsa muhasebe mesleginin kurumsal performans yonetimi deger
teklifi anlamsizlasir. Temel yetkinlikler muhasebe egitimine entegre edilmelidir.

Ikinci seviye, farkli konularm tek bir muhasebe yetkinligi igerisinde
biitiinlestirilmesidir. Ornegin, “Dis Raporlama ve Analiz” yetkinligini kazandirmak icin,
ornegin gelir tahakkuku ve gelecekteki yiikiimliiliikkler i¢in karsilik aymrma konular
ogretilmektedir. Bu iki konu, 6grencilerin islem dongiistindeki gelirlerin ne zaman tahakkuk
edilecegini belirlemeleri ve daha sonra tamamlanmais bir satis islemiyle eslestirilmesi gereken
gelecekteki garanti sorumlulugunu tahmin etmeleri yoluyla entegre edilebilirler. “Planlama,
Analiz ve Kontrol” yetkinligi kapsaminda yer alan iki konu olan biitceleme ve esnek biitce
sapma analizleri, 68rencilerin dnce bir ana biitge hazirlamalari, daha sonra ayni isletme igin
esnek blitce calismasi yaparak sapmalarini hesaplamalari istenerek birlestirilebilir (Lawson

vd., 2015: 151).

Yetkinlik entegrasyonunun ii¢lincii seviyesi, birden fazla muhasebe yetkinligi arasinda
gerceklesir. Ornegin, “Dis Raporlama ve Analiz” ile “Planlama, Analiz ve Kontrol”
yetkinlikleri arasindaki entegrasyon, bir kurulusun ana biit¢cesinin bir pargasi olarak
hazirlanan nakit biitcesiyle dis raporlama amaciyla hazirlanan nakit akis tablosunun
karsilastirilmast yoluyla elde edilebilir. Bu tablolarin goriintiisii farkli olsa da her ikisi de
tarthi veya Ongoriilen nakit akislarini ana kategorilere, kaynaklara veya kullanimlara gore
Ozetlemekle ayni1 temel amaca hizmet etmektedir (Lawson vd., 2015: 151).

Son entagrasyon seviyesinde, temel yetkinlikler ve muhasebe yetkinlikleri, genel
yonetim yetkinlikleriyle biitiinlesir (Lawson vd., 2015: 152). Ornegin, uluslararas: transfer
fiyatlandirmasiyla ilgili yetkinlik entegrasyonu, “Vergi Uygunlugu ve Planlamas1” yetkinligi
kapsamindaki yasalarin uygunluguna iligkin bir vergi politikas1 konusuyla baglantili olarak
vergi yasalarmin incelenmesini gerektirebilir. Konu, bir konsolide finansal raporlama gorevi
dahil edilerek “Dis Raporlama ve Analiz” yetkinliginin entegrasyonu ve daha sonra
“Yonetisim, Risk ve Uyum” genel yOnetim yetkinliginin dahil edilmesi ile daha da
genisletilebilir.
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6. YETKINLIKLER BAGLAMINDA MUHASEBE EGITIMINDEKI
SORUNLAR

Muhasebe programlarmin tasarimi, 6grencilerin muhasebe mesleginin ihtiyaclarini
karsilama becerilerini gelistirmeye odaklanmalhidir (French ve Coppage, 2003: 111).
Yetkinlikler baglaminda muhasebe egitimindeki sorunlu alanlar; ders icerikleri ve miifredata
iliskin sorunlar, pedagojik sorunlar ve teknoloji kullanimina iligkin sorunlar olmak iizere ii¢
kategoride incelenmistir.

6.1. Ders Icerikleri ve Miifredata fliskin Sorunlar

Egitim modellerimiz, 6grencilerin basarili profesyoneller olabilmesi i¢cin gerekli
yetkinliklerin gelistirilmesi yerine biiyiik dl¢iide icerige odaklanmaktadir. Ogrenmenin ezbere
dayali ve yiizeysel bicimlerine yapilan asir1 vurgu ve 6grencilerin entelektiiel, etik, yansitici
ve elestirel kapasitelerinin gelistirilmesine yeterli 6nem verilmemesi, muhasebe egitiminde en
cok elestirilen konularm basinda gelmektedir (Gray ve Collison, 2002: 814). Ogrencilerin ve
uygulamacilarm dile getirdigi bir husus, muhasebe derslerinin, bilginin ¢oklu kaynaklardan
nasil elde edildigi veya bilgiyi isin daha genis baglaminda kullanilmasi konusunda agik bir
anlayis gelistirilmeden, ¢ok miktarda bilginin ezberlenmesini vurgulamasidir (French ve
Coppage, 2003: 111). Albrecht ve Sack (2000: 55), su ifadeleri kullanmislardir: “Ogrenciler
ezberledikleri seyi unuturlar. Icerik bilgisi giincelligini kaybedebilir ve genellikle farkli
gorevler arasinda aktarilabilir degildir. Ote yandan, 6nemli yetkinlikler, farkli gdrevler ve
farkli igler arasinda genellikle devredilebilir. Muhasebe egitimi, icerikte yeterlilige cok fazla
zaman ayirdigi icin elestirilmektedir ve ogrencilerin hayatlarin1 zenginlestirecek ve basarili
olabilecek yetkinlikler gelistirmelerine yardimci olmak i¢in ¢ok az zaman ve c¢aba
harcamaktadir.”

Muhasebe, hala bilginin maliyetli oldugu seklinde 6gretilmektedir. Oysa giinlimiizde
bilgi ucuzdur ve miifredatimizin bilgi toplama ve kaydetmeye ayrilan kism1 zaman kaybidir.
Egitim modellerinin 6nemli bir parcasi olan bilgi isleme, artik dogru yazilimi kullanan herkes
tarafindan hizli bir sekilde yonetilebilmektedir. Geleneksel muhasebe programlari iyi bir
muhasebeci olustururken, is diinyas1 isletmeye katma deger saglayacak ¢ok yonlii bir ¢calisan
istemektedir. Ders icerikleri, meslegin temel yetkinlikleriyle uyusmamaktadir. Bu konuda en
yaygin elestirilerden bazilar1 sunlardir (Albrecht ve Sack, 2000: 53):

- Dersler genellikle bir dizi teknik kuralin 6gretilmesine dayanmaktadir.
- Miifredatlar ve ders icerikleri, dogru cevaba ulagsmaya ¢ok fazla odaklanmaktadir.

- Miifredat ¢cok dar kapsamlidir ve ¢ogu kez ¢agin gereksinimlerini karsilamamaktadir.
Ogrencilere genis kapsamli bir isletme egitimi verilmemektedir ve yeterli gercek hayat
ornekleri kullanilmamaktadir.

- Ogrenciler, kiiresellesme, teknoloji ve etik gibi giiniimiiz is diinyasiyla oldukca
iliskili kavramlarla dogru sekilde bulusturulamamaktadir.

- Muhasebecilerin ne yapacaklarindan ¢ok ne yaptiklar1 6gretilmektedir.

92



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 85- 100

- Programlar, Ogrencilerin basarili olmalarin1 saglayacak kritik yetkinliklerin
kazandirilmasi yerine, igerik temelli derslere odaklanmaktadir.

- Birinci smif 6grencilerine muhasebecilerin ne yaptiklarina dair yanlis izlenim
verilmektedir. Bu durum genellikle defter tutma ve kural tabanli yonlenimi d6grencilerde kalici
hale getirmektedir.

- Teknolojinin i diinyasini nasil sekillendirdigi 6grencilere 6gretilmemektedir.
6.2. Pedagojik Sorunlar

Egitimin amaci belirli bir igerigi 6gretmek degil, 6grencilere yeni deneyimler yoluyla
nasil disiineceklerini ve yoOnlerini nasil belirleyeceklerini 6gretmek olmalidir. Boylece,
karsilarma ¢ikacak sorunlar1 ve olaylar1 kolayca ve hizli bir sekilde kavramalarini saglayacak
bir anlayisa ve algiya sahip olacaklardir. Albrecht ve Sack (2000: 53), muhasebe egitiminin
pedagojik sorunlarimi asagidaki gibi 6zetlemislerdir:

- Kural temelli ve ezbere dayali egitim modeli ve hatirlama iizerine yapilandirilmis
smavlar yetersizdir, ancak daha da Onemlisi, Ogrencileri is diinyasinin belirsizligine
hazirlamamaktadir.

- Uygulanan pedagojik yontemler genellikle yaraticiliktan yoksundur, ¢ok fazla ders
anlatim1 ve ders kitaplarina bagimlilik igermektedir. Dolayisiyla 6grencilerin 6grenme
yetenegi gelismemektedir. Egitim ders saatleriyle sinirlidir ve 6grencilerin is diinyasiyla
yeterince baglant1 kurmalar1 gerekli gériilmemektedir.

Ders igeriklerinin yetersiz olmasinin yani sira bu igerikleri verme seklinde de sorunlar
vardir.

- Takim ¢alismasi, gergek sirketlere iliskin 6devler, olay analizleri, sdzlii sunumlar, rol
oynama, teknoloji kullanimi, videolar, yazili 6devler, hizmet i¢i 6grenim, uygulamacilari ve
yoneticileri derslere davet etme, giincel olaylar1 inceleme gibi yaratici 6grenme tiirlerini
gelistirmek konusunda isteksiz davranilmaktadir.

- Staj, saha cahsmasi, isletme gezileri, Internet kullanimi, profesyonellerin
golgelendirilmesi gibi sinif dig1 deneyimler yeterli derecede kullanilmamaktadir.

Bu pedagojik sorunlar muhasebe egitimine 6zgii degildir. Bununla birlikte, muhasebe
standartlarinin kullaniminin yaygimlasmasi, arastirma, analiz etme ve yorumlama becerilerini,
ezberlemekten daha degerli hale getirmistir ve bu durum muhasebe egitimindeki sorunu daha
da kotiilestirmektedir.

6.3. Teknoloji Kullanimina iliskin Sorunlar

Teknoloji, yasama ve ¢aligma seklimizde kokli degisiklikler yaratmistir. Buna ragmen
ogrencilere, teknolojinin is diinyasindaki etkisi ve karar alma siirecinde teknoloji kullanimiyla
ilgili yeterli bilgi verilmemektedir. Slaytlar, elektronik tablolar ve veritabanlar1 kullanmak
teknolojinin yeterince kullanildigi anlamma gelmemektedir. Teknolojinin bu yonlerini
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anlamak 0nem tasimakla birlikte, daha kritik olan nokta, teknolojinin yaptigimiz her seyi nasil
sekillendirdigini anlamaktir.

7. YETKINLIK ODAKLI MUHASEBE EGITIMi

Pathways Komisyonu (2012: 10), muhasebenin toplumdaki roliiyle ilgili kapsamli bir
anlayis gelistirilmesi gerekliligini belirtmistir. Bir baska deyisle, muhasebenin stratejik
konumlandirilmasi yapilmalidir. Bu ¢aba, muhasebenin deger Onerisine, bir bagka ifadeyle
muhasebecilerin kuruluslara nasil deger kattigina iligkin stratejik bir bakis acis1 ve bu deger
onerisine dayali bir miifredat gerektirmektedir. Yapilan caligmalarin, genel yetkinlikler ile
mesleki basarmin acikca baglantili oldugu Onermesinde yogunlastigi goriilmektedir.
Muhasebe mezunlarinda var olan genel yetkinliklerin yetersizligini tanimlayan ¢aligmalarin
ardindan, daha yeni arastirmalar, genel yetkinliklerin lisans derslerinde en iyi sekilde
gelistirilme yollarmi incelemektedir.

Genel yetkinliklerin gelistirilmesine yonelik planlarin ders igeriklerinde net bir sekilde
ifade edilmesini ve bu yetkinliklerin derslerde gercekten ogretilmesini saglamak icin,
ozellikle A.B.D., Kanada ve Avusturalya’da meslek kuruluslarinin baskilar1 goriilmektedir.
Ornegin, 110.000 iiyeye sahip Avustralya Yeminli Mali Miisavirler Birligi, iiniversiteleri,
mesleki akreditasyonun bir pargasi olarak, genel becerileri bir beceri matrisi kullanarak
derslerine dahil ettiklerini raporlamalarini istemektedir (Jackling ve De Lange, 2009: 371). Bu
diisiince yapisina uygun olarak tiniversiteler, egitimde miikemmelligi tesvik etmeye ve
topluma katkida bulunmak i¢in gerekli entelektiiel kapasiteye sahip mezunlar sunmaya calisan
uygulamalar gelistirmislerdir. Ornegin Avustralya Deakin Universitesi, Deakin Avantaji
(Deakin Advantage) politikasiyla, bir Deakin mezununun niteliklerini tanimlamistir. Deakin
Avantajinda tamimlanan birincil nitelikler, cesitli paydaslarin ihtiyag duydugu genel
yetkinliklerin gelisimini desteklemeyi amaglamaktadir.

Cok c¢esitli becerilerin gelistirilmesi, yetkinlik odakli muhasebe egitiminin geregidir.
Muhasebe egitimcileri bu becerileri muhasebe miifredatlarina dahil etmeli ve etkinligini
strekli olarak degerlendirmelidirler (French ve Coppage, 2003: 112). Yetkinlik odakh
muhasebe egitimi i¢in yapilmasi gereken degisiklikler; miifredat ve ders igeriklerine iliskin
degisiklikler, pedagojik yontem degisiklikleri ve teknoloji kullanimina yonelik degisiklikler
olmak lizere ii¢ grupta incelenmistir.

7.1. Miifredat ve Ders iceriklerinin Yeniden Yapilandirilmasi

Universitelerde gdrev yapan dgretim elemanlarinm temel rolii, muhasebe bilgisinin
smiftaki derslerde verilmesinden egitim siireglerini yonetmeye kaymaktadir. Bu baglamda,
Ogretim elemanlarinin sorumluluklari, siire¢ yoneticileri olarak artmistir (French ve Coppage,
2003: 112-113). Oncelikle, dgretim elemanlar1 muhasebe mesleginde ihtiyac duyulan
yetkinlikleri degerlendirmeli ve bunlari egitim siirecine dahil etmelidir. Ogretimde modasi
gecmis yaklagimlari benimsemek yerine Ogrenme siirecini en iist diizeye ¢ikaran dogru
pedagojik model karigimini belirlemeli ve uygulamalidirlar. Ayrica, muhasebe meslek
mensuplariyla ve meslek kuruluslariyla is birligi yaparak, muhasebe programlarinin kalitesini
ve iglevselligini artirmak i¢in ¢aba gostermelidirler.
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Oncelikle, bilgi edinme ve smifta problem ¢dzme faaliyetlerine odaklanmak yerine,
derslerin gesitli teknik ve teknik olmayan becerilerin gelisimini igerecek sekilde genisletilmesi
gerekmektedir (French ve Coppage, 2003: 112). Egitimciler, analitik / elestirel diisiinme,
yazili iletisim, sozIi iletisim, bilgisayar teknolojisi, karar verme, kisiler aras1 beceriler, siirekli
ogrenme, takim caligmasi, liderlik, risk analizi ve miizakere gibi becerileri gelistiren bir
strateji benimsemelidir. Lisans programlari i¢cin miifredat tasarlanirken, dersler bir dizi teknik
kural olarak 6gretilmemeli, mesleki sinavlara odaklanilmamali, gercek hayattan ornekler
kullanilarak ve kiiresel perspektifler vurgulanarak Ogrenciler daha genis is alanlarma
acilmalidir. Egitimciler, muhasebe elemaninin gelecekte ne yapmasi gerekecegine daha ¢ok
agirlik vermeli, yani verileri kaydetmenin Otesinde analiz vurgulanmalidir (Mohamed ve
Lashine, 2003: 10).

Miifredatin ve ders igeriklerinin gelistirilmesi i¢in asagidaki stratejiler onerilmektedir
(Mohamed ve Lashine, 2003: 10).

- Se¢meli derslerin sayis1 ve ¢esitliligi arttirilmalidir.

- Gergek is hayatindaki olay ve problemleri simiile eden ve bu problemleri ¢6zmek
icin beceri ve yaklasimlarin gelistirilmesini destekleyen olay analizleri kullanilmalidir

- Staj programi sadece bir egitim programi olarak degil, bir isletmenin karsilastigi
sorunlar1 gorerek ise katkida bulunma firsati olarak degerlendirilmelidir.

- Muhasebe egitiminin miisteri odakliligmni artirmak i¢in is diinyasindan kisiler
miifredat tasarim komitelerine dahil edilmelidir.

- Miizakere becerileri, catisma yonetimi ve kriz yonetimine iligkin dersler yer almalidir

Teknolojideki hizli degisim nedeniyle gelismelere ayak uydurmak icin miifredati
giincellemek zorunludur. Bu baglamda, miifredat tasariminin ve 6gretim yontemlerinin piyasa
ihtiyaglarina bagli olarak periyodik olarak goézden gecirildigi degisim odakli bir miifredat
gelistirmek etkili bir strateji olabilir (Mohamed ve Lashine, 2003: 10).

7.2. Ogretme Paradigmasindan Ogrenme Paradigmasina Gecis

Etkili bir 6grenme ortami, mesleki becerileri gelistirmek icin belirli bir 6gretme
stratejisinin  kullanilmasini gerektirmez. Pedagojik yaklasimin basarisinin gergek olgiitii,
bilginin verilme bi¢ciminden bagimsiz olarak dgrencilerde gerceklesen 6grenme seviyesidir
(French ve Coppage, 2003: 112). Ogretim ve dgrenim arasinda ayrim yapmak ¢ok dnemlidir.
Bir 6grenciye bir sorunun nasil ¢oziilecegi gosterildiginde dgretim; 6grenci kendi problemini
nasil ¢ézecegini belirlediginde ise 6grenim gergeklesir (Mohamed ve Lashine, 2003: 9).

Muhasebenin sosyal, ahlaki, kiiltiirel ve politik agilardan toplumu etkileyen ve
toplumdan etkilenen bir yap1 olarak anlasilmasi ve iist diizey genel yetkinliklerin
gelistirilmesi, 6grencilerde derinlemesine dgrenmeyle miimkiindiir. Derinlemesine 6grenme,
icerigin ezberlenmesi ve aynisinin yeniden yapilmasi ile karakterize edilen si1§ O0grenme
yaklasimlariyla karsilastirildiginda, duyu ve anlam yaratma arayisi ile 6zdeslesmistir. Basarili
derin 6grenme stratejileri, fikirleri tecriibe ile iliskilendirmeyi, bulgular1 ayrigtirmayi, kaliplar:
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ve ilkeleri tanimlamayi, farkli bilgi alanlar1 arasindaki karsiliklr iligkileri anlamay ve ilkeleri
yeni durumlara uygulamayi icerir (Boyce vd., 2012: 55).

Ogretim elemanlar, ezberlemeye ve ders kitabr kullanimma bagimli olmayan, yaratici
bir 6grenme siirecine uyum saglamalidir. Bu siire¢, takim ¢alismasia dayanmali, 6grencileri
gercek sirketlere, gergek olay analizlerine, s6zlii sunumlara, derslere is hayatindan
profesyonelleri katmaya ve teknolojiyi kullanmaya yonlendirmelidir (Mohamed ve Lashine,
2003:9).

7.3. Teknolojiyi Anlama ve Teknolojiden Yararlanma

Teknoloji, i modellerini ve islemleri daha karmasik hale getirmis, iirlin Omriini
kisaltmis ve is diinyasindaki dinamik degisimin etkinlestirilmesini saglamistir (Mohamed ve
Lashine, 2003: 11). Aninda geribildirim ve cevap talebi olusturmustur (French ve Coppage,
2003: 113). Derslerde teknolojinin, bir muhasebe elemanimin ¢alisma seklini, bilgi saglama ve
bilgiyi kullanma bi¢imini nasil degistirdigini ve degistirmeye devam edecegi vurgulanmalidir.
Ogrenciler, drnegin, teknolojinin bilgi edinme maliyetini nasil diisiirdiigiinii anlamali, ucuz
bilginin ¢aligma hayatinda ne anlama geldigini bilmelidirler. Ayrica, giinliik iletisimden, karar
alma i¢in gerekli bilgilerin edinilmesine, stratejik ortakliklarin olusturulmasina kadar her tiirlii
faaliyet ve olayda teknolojinin isletmeye nasil yardimci oldugunu ve isletmeyi nasil
yonlendirdigini anlamalidirlar.

Muhasebe egitiminde ve 6grenci becerilerinin gelistirilmesinde teknoloji kullaniminda
yaratici olmak gerekmektedir. Ornegin, belirli bir muhasebe alanindaki uzmanlarla interaktif
dersler yapilabilir ya da smirli kaynaklar yliziinden agilamamis olan bazi se¢meli dersler
acilabilir (French ve Coppage, 2003: 113).

8. SONUC

Isletmelerde iistiin performansa ulasmanm temel kaynagi uygun yetkinliklere sahip
calisanlardir. Kiiresel is diinyasmnin kapsami ve dinamikleri, muhasebe ¢alisanlarinda
bulunmasi gereken yetkinliklerde degisikliklere neden olmustur. Glinlimiizde isverenler,
calisanlarinin belirli teknik bilgi ve sektor bilgisine sahip olmanin yani swra “kaliplarin
disinda” diisiinmelerini saglayan ¢esitli genel yetkinliklere sahip olmalarini1 beklemektedirler.
Geleneksel muhasebe programlari 1iyi bir muhasebeci olusturabilirken, is diinyas1
isletmelerine deger katabilecek ¢ok yonlii bir ¢alisan istemektedir.

Muhasebe egitiminin kalitesi, muhasebe mezunlarinin degisen pazar taleplerini
karsilama derecelerine baglidir. Muhasebe calisanlarinin deger teklifi, veriyi elde etmek ve
analiz etmek, ilgili bilgileri biitiinlestirmek, Orgiitin hedeflerini destekleyen karar alma
stireclerine katilmak ve sonuglarin farkli paydas gruplar: iizerindeki etkilerini izlemek i¢in
yetkinliklerini biitlinlestirebilme yeteneginden kaynaklanmaktadir. Farkli yetkinliklerin
varligl, is hayatindaki farkl nitelikteki zorluklarin listesinden gelmeye yardimer oldugu i¢in
isverenler tarafindan gerekli goriilmektedir.

Kiiresel ve dijital caga ayak uydurmasi ve degisen paydas taleplerine cevap

verebilmesi i¢in muhasebe egitiminde degisiklik ihtiyaci, 6zellikle son yillarda siklikla dile
getirilmektedir. Bu baglamda beceri ve yetkinliklere daha fazla odaklanma, daha entegre
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ogrenme, degerlendirme yoluyla daha fazla hesap verebilirlik ve yasam boyu 6grenim
vurgusu da dahil olmak iizere, yiiksek 6gretimin degismesi gerektigi vurgulanmaktadir.

Bu calismada muhasebe yetkinliklerine iligkin teorik altyapi ortaya konulmustur. Bu
baglamda ¢alismanin kisiti, literatiir taramasina dayali nitel bir ¢alisma olmasidir. Tiirkiye’de
yetkinlikler baglammda muhasebe egitiminin igveren beklentilerini karsilama yeterliligini ve
muhasebe ders programlarinin yetkinlik kazandirma derecesini 0lgen nicel ¢aligmalar farkli
arastirmalarin konusu olabilir.
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1. GIRIS

Blokchain verilerin saklandigi, daha sonra ulasilarak goriilebildigi bloklardan olusan
ve sisteme dahil kullanicilarin verilerin dogrulugu konusunda mutabakatiyla yeni bloklarin
eklendigi veri zinciridir. Zincirde yer alan her blok kendisinden dnceki blok verilerinin 6zetini
icerir. Boylece zincirdeki bir halka t{izerindeki verilerin disaridan miidahale ile degistirilmesi
imkansiz hale gelir. Herhangi bir halkada yer alan veriler degistirilmis olsa da, halkanin geri
cagirilmasi sirasinda zincirdeki diger kopyalariyla karsilastirilarak otomatik olarak eski haline
gelir. Diger taraftan veriler bloklara sifrelenerek kayit edildigi i¢cin anahtara sahip olmayan
birisi bloku acamaz. Boylece sisteme disindan miidahale 6nlenmis olur.

Giiniimiizde blokchain teknolojisi elektronik ticaret, para transferi, verilerin
gizliliginin korunmasi, depolanmasi ve paylasilmasi ile sdzlesmelerin saklanmasi gibi pek ¢ok
amagla kullanilabilmektedir.

Zincire halka eklenmesi ve mutabakat islemleri madencilik olarak adlandirilmaktadir.
Madencilik yapmanin bir 6diilii vardir. Giiniimiizde Blokchain teknolojisini kullanan ve
bitcoin, ethereum, ripple ve litecoin gibi alternatif kripto degisim araclarini dagitan 1.300
kadar zincir bulunmaktadir. Ornegin Bitcoin’de madenci zincirde yer alan en son halkanin
Ozetini Blokchain iizerinde ¢alisan, iicretsiz olarak edinilebilen, bir algoritma iizerine aktarir
ve bu algoritmay1 calistirarak bir problemin ¢oziimiinii yapar. Coziimiin dogrulugunun
mutabakat1 diger madenciler ile saglandiktan sonra yapilan ¢6ziim zincire eklenir. Zincire
eklenen bu halka 6nceki halkalarm 6zetini de igeren yeni bir halkadir. Madenciler sonraki
halkay1 ekleyebilmek icin ¢dziimlemeye oOnceki halkanin 6zetinden baslamak zorundadir.
Boylece her bir halkanin boyutu kendinden onceki tiim halkalarm 6zetlerini i¢erdiginden,
oncekinden daha biiyiik olacaktir. Diger taraftan zincire halka eklemeyi bagsaran madenci 12,5
bitcoin sahibi olmaktadir.

Gilinitimiizde bazi isletmeler yeni miisteri kazanma ve miisteri memnuniyeti saglamak
amaciyla Bitcoin benzeri bu araglar1 6deme araci olarak kabul etmeye baslamiglardir. Bu
isletmeleri, tlkemizdekiler de dahil olmak tizere, “https://coinmap.org” benzeri internet
sitelerinden bulmak miimkiindiir. Diger taraftan bu araglar sanal piyasalarda alinip satilmakta,
birbirleriyle degisimi yapilmakta ve bunlar iizerine vadeli islemler yapilmaktadir. Boylece
Blokchain teknolojisi, ortaya ¢ikis amacimin otesine gegmis ve zincirin 6diil kazanmak i¢in
kullanilmasi ve kazanilan 6diiliin kullanim alanlar1 daha fazla tartisilmaya baslanmaistir.

Bu calismanin amaci kesinlikle kripto araclara dikkat ¢ekmek ve okuyucuyu bu
araglara yonlendirmek degildir. Ancak bu araclar ticari hayata girmistir. Bu araglarla yapilan
islem ve olaylarin muhasebe kayitlarina ve finansal tablolara aktarilmasi bir gerekliliktir. Bu
amacgla calismamizda Oncelikle bu araclarin para, menkul kiymet yada emtia olarak kabul
edilmesi konusundaki tartigmalar ortaya konmaktadir. Daha sonra bu araglarin vergi kanunlari
dogrultusunda yapilandirilan Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri ve Uluslararasi
(Tiirkiye) Muhasebe Standartlar1 yoniinden durumlar1 tartisilmistir. Son olarak madencilik
yapan, bu araclar1 alim satimda kullanan ve ticaretini yapan isletmeler agisindan bu islem ve
olaylarm muhasebe kayitlarina ve finansal tablolara aktarilmasi ele alinmaktadir.
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2. BLOKCHAIN TEKNOLOJISI

Blockchain dijital ekonominin yikic1 bir iiriiniidiir. Cogunlukla Bitcoin ile esanlaml1
kabul edilmesine ragmen Blockchain, Bitcoin veya bagka herhangi bir sifreleme &zelligi
degil, temel bir teknolojidir. Daha spesifik olarak, sanal bir para birimi s6z konusu oldugunda,
Blockchain sanal para birimiyle ilgili tiim islemlerin sayisal bir kayit tutucusu olarak
kullanilan pek ¢ok uygulamadan biridir. Bir Blockchain, kriptografik olarak baglantili veri
bloklar1 zincirinden olusur. Bloklar, kriptografik karmalar1 kullanarak bir sirayla zincirlenir.
Bir karma, belirli bir mesaj veya belgeden tiiretilmis bir uzunluk numarasidir. Her blok ii¢ ana
bilesenden olusur:

(1) Blok Veri: Bir dizi mesaj veya islem;
(2) Zincirleme Hash: Hemen 6nceki blogun karma degerinin bir kopyasi; ve

(3) Blok-Hash: Veri blogunun veya mesajlarinin hesaplanan karma degeri ve 2'de
zincirleme karma degeri (Leon vd, 2017: 289).

Giintimiizde bu teknolojilere bankacilik, finans, sigorta, saglik, kamu yonetimi ve
mesleki hizmetler gibi birgok alanda kullanilabilecegi i¢in yogun ilgi gosterilmektedir.
Bununla birlikte, Blockchain hala yeni bir teknolojidir ve degismeye ve gelismeye devam
etmektedir. Ozellikle bankacilik dismndaki sektorlerin Blockchain’in  ve bunun nasil
calistiginin farkinda olmamasi ve bu konularda bir anlayis eksikligi olmas1 nedeniyle, halen
bu yiikselen ve biiyiiyen teknolojinin degerini netlestirme ihtiyact devam etmektedir
(Mourouzis ve Chrysostomos, 2017: 2).

Blockchain teknolojisi, Nakamoto (2008) tarafindan tasarlanmis ve baslatilmistir.
Satoshi Nakamoto’nun bir insan, grup veya bilgisayar sistemi oldugu konusunda kesin kanit
yoktur. Nakamoto’ya atfedilen, 2008 yilinda ve nerede basildig1 belli olmayan ve internette
halen ulasilabilen bir makalede sistemin detaylar1 agiklanmaktadir. Nakamoto (2008)
makalesinde internet lizerinden yapilan ticarette 6demeler i¢in finansal kurumlara giivenilmesi
zorunlulugunun bulunmasi, bunlarla ilgili islem maliyetlerinin yiiksekligi, islemlerin geri
cevrilmesinde yasanan sorunlar ve édemelerin garanti edilmesindeki giigliikleri siralamistir.
Daha sonra ise ihtiyag duyulan seyin giiven yerine sifreleme kanit1 iizerine kurulu, istekli
herhangi iki tarafin giivenilir bir ii¢lincli sahsa ihtiya¢ duymadan birbirleriyle dogrudan islem
yapmasina izin veren bir elektronik 6deme sistemi oldugunu belirtmis ve sistemin ¢aligma
prensiplerini ortaya koymustur.

Blockchain aglar1 temel olarak deger igeren verilerin (para, kimlik, degerli kagitlar
gibi) giivenli ve emin bir sekilde depolanmasi ve yonetilmesi i¢in tasarlanmig bir teknolojidir
(Usta ve Dogantekin, 2017: 123). Nakamoto merkezi olmayan, kamuya agik ve kriptografik
acidan giivenli bir dijital para sistemi olusturmak i¢in bir blok zinciri kullanmistir. Bitcoin
adli sistem peer to peer dijital para ticaretine olanak tanir. Bu, islem emniyetini korurken
finansal aracilara olan ihtiyaci ortadan kaldirir (Dai ve Vasarhelji, 2017: 6). Peer to peer
kavrami esten ese anlamindadir. Bir ag sisteminde esler, internet aracilifiyla baglanan
bilgisayar sistemleridir. Dosyalar sistemler arasinda herhangi bir merkezi bir sunucuya ihtiyag
olmadan direkt olarak paylasilabilir. Bir bagka deyisle esten ese agindaki her bir bilgisayar bir
dosya sunucusu ve bir istemci olur (https://techterms.com). Bu da islemlerin herhangi bir
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otorite tarafindan takip edilmesini imkansiz hale getirmektedir. Buradaki her bir iglem,
sistemdeki katilimcilarin ¢gogunlugunun oybirligiyle dogrulanir. Buna mutabakat islemi denir.
Veri bir kez girildiginde asla silinemez. Veri tabani, yapilan her islemin kesin ve
dogrulanabilir bir 6zetini igerir. Blockchain yaklagiminda verilerin saklandig1 yapilar blok
olarak adlandirilir. Ve bu blok yapilari bir zincir seklinde (zaman agisindan dogrusal bir dizi
yapisinda) diizenlenir. Bu zincir kapsamindaki ilk blok yapisina “genesis” (baslangic) blok
denir (Usta ve Dogantekin, 2017: 123-124).

Su andaki en popiiler Blockchain platformu olan Bitcoin tizerinde proof of work
mutabakat yaklasimi kullanilmakta ve 1ilgili silire¢ madencilik (mining) olarak
adlandirilmaktadir (Usta ve Dogantekin, 2017: 128). Madencilerin her 10 dakikada bir blok
mutabakat1 saglamasi zincire blok eklemesi, Onceki bloklardaki tiim ilgili islemlerin
degistirilemeyecegi anlamina gelir. Bu giivenlik ve gizliligi arttirir (Boomer, 2016: 26).
Zincire her eklenen blok kendisinden onceki tiim islemlerin 6zetini (hash) icerdiginden ve
zaman bilgisi kullandigindan zincirdeki bilgileri degistirmek miimkiin degildir. Degistirilse
bile geri ¢agirildiginda sistemde bulunan binlerce kopyasindan veri eski haline donmektedir.
Bu yapida kotii niyetli birisinin, Blockchain ag1 iizerinde hedef aldigi bir blok igerigini
degistirebilmesi i¢in hem hedef blogu hem de ondan sonra gelen tiim bloklar1 degistirmesi
gerekmektedir. Blok iiretiminin siirekliligi (saldirgan degisim yaparken Blockchain’e yeni
bloklarin katiliyor olmasi) ve blok iiretim yaklasimlarmin yapilarindan dolay1 bu senaryo
teorik olarak gergeklestirilebilecek olsa da pratikte gergeklestirilmesi normal kosullarda
miimkiin goriilmemektedir (Usta ve Dogantekin, 2017: 127).

Blokchain sisteminde veri, sayist milyonlar1 bulan makineler iizerinde yer alir. Bir
veriye ulasmak istendiginde sistem en optimum diizenleme ile bu veriyi farkli makinelerden
alabilecek sekilde yonlendirir. Veriyi ¢eken kullanic1 ayni zamanda diger kullanicilar i¢in de
veri kaynagidir. Dolayisiyla sistemden faydalanan kullanici ayn1 zamanda sisteme hizmet
etmektedir.

Sifreleme, herhangi bir veri kiimesini bir kural yapis1 kullanarak rastgele goriinen bir
veri kiimesine doniistiirir. Bu rastgele gibi goriinen veri kiimesi, sifreleme yapilirken
kullanilan anahtar ile sahibi i¢in orijinal anlamli haline geri doniistiiriilebilirken bu anahtara
sahip olmayanlar igin tekrar orijinal yapisina ¢evrilemez. Boylece sifrelenmis veri nerede ve
ne sekilde depolanirsa depolansin sadece anahtar sahibi tarafindan anlamli kalmaya devam
edecektir (Usta ve Dogantekin, 2017: 42).

3. KRIPTO ARACLAR

Bitcoin, ilk olarak Nakamoto (2008) tarafindan bir makalede Ozetlenen merkezi
olmayan bir esler aras1 kripto para birimi protokoliidiir (Brandvold vd, 2015: 18). Bitcoin ve
benzeri dijital para birimleri, temel algoritmalar ve giivenlik dijital sifreleme algoritmalariyla
yakindan alakali oldugu i¢in kripto araglar olarak anilabilir. Bir kamuya acik veritabani her
alim satim1 kaydeder. Her bitcoin hareketi bir adresle iliskilendirilir ve islem, bir adresten
digerine gecisi gergeklestirir. Bu veri tabani blok zinciridir (Dwyer, 2015: 83). Blokchainde
bir blogun {iretilebilmesi i¢in sistem iizerinde zorluk seviyesi sisteme dahil olan mutabakat
noktalarmin sayisina ve bu bilgisayarlarmn islem giicline bagl olarak degisen bir matematiksel
problemin ¢6ziim kiimesini bulmak gerekmektedir. Her bir blok iiretiminde blogu iireten
noktaya sistem tarafindan yine miktar1 belirli kriterlere bagli degerde Bitcoin verilmektedir.
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Bitcoin, her bagarili blok iiretimi icin 12,5 BTC o&diillendirme yapmaktadir (Usta ve
Dogantekin, 2017: 135).

Blockchain ag1 tizerinde Bitcoin ile benzer tasarima sahip “alt-coin” (alternative coin)
ad1 verilen pekcok kripto ara¢ bulunmaktadir. Giinlimiizde kripto araglar, piyasa islevi goren
internet siteleri izerinde alinip satilabildigi gibi birbiri arasinda da degisimi miimkiindiir. Tim
diinya capinda bu araglari 6deme araci olarak kabul eden, degisimini yapan kisi ve
organizayonlar coinmap.org benzeri internet adreslerinden takip edilebilmektedir. Yine
worldcoinindex.com sitesinde 1.641 adet kripto aracin takibi yapilmaktadir.

Bir bitcoin bir dijital imza zincirinden olusmaktadir. Her Bitcoin sahibi bir agik
anahtar bir de 6zel anahtara sahiptir. Bu anahtarlar bir dosyada saklanmaktadir. Eger bu dosya
bilgisayardan silinirse ya da kaybedilirse bununla baglantili bitcoinler de kaybedilmis
olacaktir. Bitcoin transferinin yapilmasi igin teknik olarak, Bitcoin gonderilmek istenen
kisinin Bitcoin gonderecek kisiye acik anahtarini gondermesi gerekmektedir (Yiiksel, 2015:
200). Bitcoin kullanicinin bilgisayarina kurulan agik kaynak bir yazilimin ¢alistirilmasiyla
kullanilir ve eldeki Bitcoin’ler sanal ciizdanlarda saklanir. Sistemin bir sunucu yerine dagitik
ag lzerinde ¢alismasi ve acgik kaynak kodlu olmasi, sisteme miidahalenin 6niindeki en biiyiik
engeldir.

Parasal para birimlerinin aksine, simdiye kadar elde edilen veya olusturulacak toplam
bitcoin miktar1 sinirlandirilmigtir (Brandvold vd., 2015: 18). Bitcoin, 2040 yilina kadar
olusturulmasi beklenen 21 milyon sabit bir smirla tasarlanmistir (Nian ve Lee, 2015: 19).
Bitcoin sayismin sinirlandirilmasi degerli madenlere benzetilmek amaciyla getirilmis bir
uygulamadir. Bu sayr tamamlandiktan sonra madencilik faaliyetinin son bulacagi
belirtilmekle birlikte, sisteme disaridan miidahale edilerek, saymin arttirilamayacagi
konusunda kesinlik yoktur. Ozel donanimlariyla yazilimi ¢alistiran madenciler bir taraftan
Bitcoin kazanirken; diger taraftan agin giicline giic katma ve koruyup gelistirme konusunda
katki1 sunmaktadir. Madencilik sadece yeni Bitcoin kazanmak i¢in degil, ayn1 zamanda
islemlerin blok zincirine eklenmesi ve ardindan teyit edilmesi i¢in gerekli bir siireg
oldugundan onemlidir. Dogrulama siireci, sadece mesru islemlerin blok zincirinde
dogrulanmasimni ve kaydedilmesini saglayan, hesaplama acgisindan yogun bir islemdir.
Islemlerin gergeklesmesi ve islemlerin kaydedilmesi i¢in hesaplama giiciinii saglayan agdir.
Madencilik aslinda bir matematiksel islemdir (Nian ve Lee, 2015: 19).

Bitcoin'in diger bir 6zelligi de, merkez bankasinin fiyat para birimlerinde oldugu gibi
paranin degerinin giivence altina aldigina giivenmek yerine dagitik ag tarafindan saglanan
sifreli delillerin dogru olduguna inanilmasidir (Brandvold vd, 2015, 18). Kullanilan sifreleme
yontemlerinin sagladigi giivenlik kapsaminda dijital paranin taklit edilmesi, izinsiz
kullanilmas1 ve kural dis1 bir sekilde olusturulmasi miimkiin olmamaktadir (Usta ve
Dogantekin, 2017: 62).

Bitcoin 22.05.2018 tarihi itibariyle kripto araglarin degerlerini ve islem hacimlerini
izleyen http://coinmarketcap.com/ sitesinden aldigimiz verilere gore en biiyiik hacimli kripto
aragtir. Dolasimda bulundugu varsayilan 17.046.762" adet bitcoinin degeri (1 BTC = 8.402

! https://coinmarketcap.com/22.05.2018
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$%) 143.226.894.324 $ ve son 24 saatteki islem hacmi 5.186.660.000 $°dir®. TC Merkez
bankasi doviz satis kuru 1 $ = 4,5684 TL* olduguna gore bitcoinin piyasa biiyiikliigii
654.317.744.030 TL olarak hesaplanabilir.

Grafik 1. Bitcoin Fiyat hareketleri

B |-I-C O | N E}(C H AN G E 8386 I-angg] Ry BSQI]‘I‘ICC;DDCO{I 2309 28000000

BTC/USDT 24he Vohane: 62TESAR.BTTRTIZG USDT / 74268019968 BT

Kaynak: https://poloniex.com/exchange#usdt_btc/22.05.2018

Sayilar1 7 bin 500" gegen kripto para borsalarinda TL ile islem yapilabilen dort borsa
bulunur. Tiirkiye'de Bitcoin ile islem yapan kullanici sayis1 son 6 ayda 9 binden 42 binin
iizerine ¢cikmustir. TL Bitcoin borsalar1 ortalama ylizde 0.4'liik islem komisyonu ve 3 TL +
KDV'lik para ¢ekme ticretleri almaktadir (https://www.memurlar.net).

Bugiin i¢in bitcoin yatirimlarinin ve islemlerinin boyutu, diger varliklara gore daha
kiigiik oldugu i¢in, finansal veya parasal istikrar i¢in acil bir risk veya tehlike
goriilmemektedir. Bununla birlikte, bu sonug islem hacminin ve toplam piyasa degerinin daha
once aciklandig1 sekilde diger piyasalar karsisinda kiigiik olmasimndan kaynaklanmaktadir.
Bitcoin veya benzeri sanal araglarin kabulii kiiresel diizeyde onemli Olclide artarsa,
tiikketicilerin ve ireticilerin davranislarini etkileyebilir ve bunun sonucunda para politikasinin
onemi degisir. Bitcoinin merkezi olmayan dogasi ve herhangi bir merkezi bankadan veya
uluslariistii otoriteden bagimsizlig1 géz 6niine alindiginda, diizenleyici gdzetim zor olabilir
(Baur ve Hong, 2015: 10).

Kripto araglarin en popiileri olan Bitcoin’in bile piyasa biiylikliigiiniin bu seviyelerde
olmasma ragmen bu kadar giindemde olmasinin pek cok sebebi vardir. Bunlar arasinda fiyat
dalgalanmasmin ¢ok fazla olmasi, 2017 yilinda degerinin 20 katma ¢ikmasi ve 19.000 $
seviyelerini gormesi, Kasim 2017 ortalarindan Subat 2018 ortalarina kadar 7.500 $
seviyelerine kadar diismesi, kisa siirede biiylik kazang veya kayiplarin yaganmasi, ulusal ve
uluslararasi denetim mekanizmalarimin diginda yer almasi, kayit dis1 islemlerin kolayca

2 https://poloniex.com/exchanget#btc_bch/22.05.2018
® https://coinmarketcap.com/22.05.2018
* https://www.turkiye.gov.tr/doviz-kurlari/22.05.2018
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gizlenebilmesi, uluslararasi sistemde yasanan sorunlar ve bunlara bagl olarak dolar benzeri
para birimlerine olan giivenin azalis1 sayilabilir.

Diger taraftan The Economist dergisinin 1988 yil1 9 Ocak tarihli sayisinda yer alan
“Tek Diinya Parasina Hazir Olun” baslikli yaz1 ve dergi kapaginda yer alan temsili paranin
tizerinde 2018 tarihinin yer almasi kripto ddeme araglarinin uzun siireli bir hazirligm sonucu
olabilecegi konusunda ipuglar1 sunmaktadir.

Ulkelerin bagimsizliklarinin en dnemli gostergelerinden biri para basmaktir. Yine
merkez bankalar1 para politikasi araclarini lilkelerin ekonomilerini yonlendirme amaglariyla
kullanirlar. Odeme araci olarak para yerine kripto araglarmnin kullanilmasiyla iilkelerin elinden
bu yonetim araci da alinmis olacaktir. Ayrica kripto araglarin merkezi otoriteler tarafindan
denetlenememesi yasa dis1 faaliyetlerin gizlenebilmesine yardimci olacaktwr. Bir bagka
iddiaya gore kripto araglar harcanarak yapilmis her islemin sifrelenmis olsa da bir yerlerde
kayit altma alinmasi, kisilerin 6zel hayatlarmin gizliligine yapilmis bir miidahale olarak
diistiniilebilir.

4. KRIiPTO ARACLARIN SINIFLANDIRILMASIYLA ILGILI
TARTISMALAR

Kripto araclarin hukuki durumu, sahipligin yetki ve sorumluluklar: ile muhasebe
acisindan siniflandirilmasi, degerlemesi, kazang/kayiplarin muhasebelestirilmesi ve finansal
tablolarda sunumu konusunda dncelikle bu araclarin menkul kiymet, emtia veya para olarak
kabul edilmesi hususlar1 tartigmalidir. Bu yiizden ¢alismamizda kripto araglarin hangi gruba
dahil edilebilecegi konusu incelenmistir.

Konu ile ilgili olarak SPK, Maliye Bakanligi, BDDK gibi kurumlar bu araglarla ilgili
calismalarini siirdiirmektedir. Merkez Bankasi bunun para olamayacagmi, SPK ise menkul
kiymet olarak degerlendirilemeyecegini agiklamis durumdadir. Kripto araclarin emtia olarak
kabul edilmesi de giindemdedir.

4.1. Menkul Kiymet

Menkul kiymet, ¢ikaranin gelecekteki geliri veya varliklar1 (finansal hak iddias1 veya
sahipligine konu olan bir miilk pargasi) tizerinde bir hak iddiasidir (Mishkin, 2011, 3-4).
Menkul kiymet, alacaklilik veya ortaklik hakki saglayan kiymetli evraktir (Sen, 2005: 5-6).

Menkul kiymetler: Para, ¢ek, police ve bono hari¢ olmak iizere;

1) Paylar, pay benzeri diger kiymetler ile s6z konusu paylara iliskin depo
sertifikalarini,

2) Borglanma araglar1 veya menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayali
bor¢lanma araglar1 ile soz konusu kiymetlere iliskin depo sertifikalarini ifade eder (6362
Sayili Sermaye Piyasast Kanunu, madde 3, prg. o1-2).

Menkul kiymetler, alacaklilik veya ortaklik hakki saglama yaninda, belli bir meblag1
temsil etme, yatirim araci olarak kullanilma, donemsel gelir getirme, misli nitelikte, seri
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halinde ¢ikarilma ve ibarelerinin ayni olmasi ve sartlarinin Kurulca belirlenmesi gibi
ozelliklere sahip olmalidir (Sen,2005: 5)

6102 sayili TTK’nin 7. bolimii “Menkul Kiymetler” baslhigini tasimakta ve ilgili
boliimde pay senetleri ve intifa senetleri iglenmektedir. Buradan TTK’nin sadece hisse ve
bor¢lanma senetlerini menkul kiymetler kapsaminda degerlendirdigi goriilmektedir.

Yukarida verilen agiklamalar dogrultusunda kripto araglart menkul kiymet olarak
degerlendirmenin miimkiin olmadig1 sdylenebilir. Bununla birlikte bu araglarin bir araya
getirilmesiyle bir varliga dayali menkul kiymet olusturulmasi durumunda bu varliklar menkul
kiymetlestirilebilir. Bu durumda bile menkul kiymet, bu araglarin kendisi degil, bunlarin yer
aldig1 sepete ait paylar olacaktwr. Diger taraftan kripto araglar vadeli islemlere konu
oldugunda, kripto araglar degil, bu araglar iizerine olusturulan tiirev araglar menkul kiymet
olarak degerlendirilmelidir.

4.2. Emtia

Tiirk Dil Kurumu So6zliigli’nde emtia “ticaret, mal” olarak tanimlanmaktadir. Emtia
Arapca kokenli meta sdzciigiiniin ¢cogul halidir. Mallar anlamina gelir. Tiirk¢e’de tekil ve
cogul, ticarete ve alim satima konu olan biitiin mallar i¢in emtia kelimesi kullanilmaktadir.
Petrol, altin, glimiis, platin, bakir, metal, mineral gibi degerli madenler; arpa bugday misir,
piring gibi temel gida maddeleri ile soya fasulyesi, pamuk, kahve, seker, komiir gibi bir baska
irlinlin iretiminde kullanilan hammaddeler emtia olarak isimlendirilir. Emtialar ayrica
borsada yatirim araci olarak da islem gormektedir. Bu piyasalara emtia borsasi adi verilir.
Ulkemizde Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi’ne bagli 113 adet emtia borsas1 faaliyet
gostermektedir.

Muhasebede isletmenin iiretim ve alim satim faaliyetlerine konu olan varliklar emtia
olarak nitelendirilebilir. Bu ag¢iklamalardan sonra kripto araglarn emtia olarak
nitelendirilmesi miimkiin goriilmemektedir.

4.3. Para

TDK sozliigiinde para; “devletge bastirilan, iizerinde degeri yazili kagit veya metalden
ddeme araci, nakit” seklinde tanimlanmaktadir. iktisatcilar, parayt (para arzi anlamma da
gelebilir), mal ve hizmet karsiligi yapilan 6demelerde veya borglarin geri 6demesinde
kullanilan genel kabul goérmiis herhangi bir sey olarak tanimlarlar (Mishkin, 2011: 49).
Doktrinde paranin genel bir tanimi, mal ve hizmetlerin bedelinin 6denmesinde ve borglarin
0denmesinde kullanilan ve genel kabul goren her sey olarak yapilmaktadir (Yiksel, 2015:
175). Paranin en kabul goéren tanimi, “herkes tarafindan kabul edilen miibadele arac1”
oldugunu vurgulayarak yapilan tanimdir (Dinler, 2003: 381). Paray1 yalnizca nakit para olarak
tanimlamak iktisat¢ilar agisindan ¢ok dar bir tanimdir. Ciinkii satin alimlar karsiliginda
verilen ¢ekler de 6deme olarak kabul edildiginden iizerine ¢ek yazilabilir mevduat hesaplar1
da para olarak diistiniiliir. Hizli ve kolay bir sekilde nakte veya ¢ek hesabi mevduatina
dontistiiriilebildikleri takdirde vadesiz mevduatlar gibi diger kalemler de para olarak islev
gordiigiinden, paranin daha genig bir tanimma gerek duyulur (Mishkin, 2011: 49). Paranin
islevleri/fonksiyonlari; degisim/miibadele araci olmasi, hesap birimi/deger 6l¢iisii olmas1 ve
tasarruf/deger biriktirme araci olmasi seklinde sayilabilir. Buna goére mal ve hizmetlerin satin
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alinmasinda para bir degisim aracidir (Yiiksel, 2015: 175). Paranim ii¢ temel islevi, degisim
araci, hesap birimi ve deger depolamasidir. Kavramsal olarak, bu ii¢ fonksiyona hizmet eden
herhangi bir belirteg para olarak kabul edilir. Zamanla, para olarak kullanilan simge emtia
(arpa, kizilcik kabugu, altin, giimiis vb.) ile hiikiimete (fiyat parasi) ve simdi de sanal verilere
(dijital para birimi) iliskin kagit notalarina doniismiistiir (Seng ve Yew, 2015: 221).

Para ister deniz kabugu, ister tas, altin veya kagit seklinde olsun, herhangi bir
ekonomide para li¢ fonksiyona sahiptir: Para bir degisim aracidir, para bir hesap birimidir ve
para bir deger saklama aracidir (Mishkin, 2011: 50). Miibadele araci olan paranin en énemli
ozellikleri arasinda, toplumdaki herkes tarafindan kabul edilmesi, tasinmasinin kolay olmasi,
dayanikli ve boliinebilir olmasi, kolay taklit edilememesi ve miktarinin az olmas1 sayilabilir
(Dinler, 2003, 382). Standartlastirilmis, tasmabilir, dayanikli, boliinebilir ve 6deme icin
yaygin olarak kabul edilmelidir (Seng ve Yew, 2015: 222).

Gilintimiizde kripto araglar degisim araci olarak kabul edilmekte, hesap birimi olarak
goriilmekte ve deger saklama araci olarak kullanilmaktadir. Diger taraftan bazilar1 tarafindan
balon olarak nitelendirilse de pek cok kisi tarafindan kabul edilmekte, tasinmasi kolay,
giivenlik riskleri ve volatilitesinin yiiksek olmasi nedeniyle nispeten dayanikli ve boliinebilir,
kolay taklit edilemeyen ve miktar1 sinirli araglardir. Belirtilen 6zelliklerin hemen hepsine
sahip oldugu diisiiniiliirse kripto araclar1 para ve para yerine gegen ara¢ olarak kabul etmek
dogru bir yaklasim olacaktir.

5. KRIPTO ARACLARIN MUHASEBELESTIRILMESI

Kripto araglarmn para, menkul kiymet yada emtia olarak kabul edilmesi konusunda
diinyada ve iilkemizde tartismalar devam etmektedir. Tartismalar sonucunda, kripto araglarin
nasil simiflandirilacagi konusunda, isletmelerde bunlarm yonetim modelinin esas alinmasinin
daha yararli olacag1 sonucuna varilmistir. Ornegin iiretim amaciyla kullanilan bir makine,
iireten isletme acisindan mamul, satigin1 yapan isletme i¢in ticari mal, liretimde kullanan
isletme i¢in ise tesis makine cihaz olarak siniflandirilir. Bu ylizden calismanin devaminda
kripto araglarin varlik olarak smiflandirilmasinda, varliklar1 aktifinde bulunduran isletmelerin
bu varliklar1 elinde bulundurma amaci ve bunlarin yonetim modeli esas alimmistir. Bu
cercevede kripto araglarin madenciligini, ticaretini yapan ve degisim araci olarak kullanan
isletmeler acisindan, bunlarm muhasebelestirilmesi ve finansal tablolara alimmasi konulari
irdelenmistir. Bu amagla Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri ve Uluslararasi
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 dogrultusunda degerlendirmeler yapilmistir.

Kripto araglar ticari hayata girmistir. Muhasebenin temel amaci bilgi kullanicilaria
isletmenin durumunu ger¢ege uygun sekilde sunmak olduguna goére bu araglarin
muhasebelestirilmesi, degerlemesi ve finansal tablolarda sunum ve agiklamalar1 konularinin
tartigilmasi ihtiyaci ortaya ¢ikmustir.

Tartisilmas1 gerekli konular arasinda;

1. Kripto araclar Blokchain teknolojisi ile olusturulan algoritmalarin ¢alistirilmasi
yoluyla bloklarm ¢oziilmesinin karsiliginda sistem tarafindan verilen bir 6diildiir. Bloklarin
coziilmesi devasa bilgisayar sistemlerinin aylarca caligmasint gerektirmektedir. Bunun
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maliyetinin hesaplanmasi, elde edilen kripto araglarn muhasebelestirilmesi ve finansal
tablolarda sunumu nasil olacaktir?

2. Kripto araglarin alim satimmi yapan isletmelerde bu islem ve olaylar nasil
muhasebelestirilecek, finansal tablolarinda sunum ve agiklamalari nasil yer alacaktir?

3. Kripto araglar1 6deme araci olarak kabul eden isletmelerde bu islemler nasil
muhasebelestirilecek, finansal tablolarinda sunum ve agiklamalar1 nasil yer alacaktir?

4. Kripto araclarla alim yapan isletmelerde bu islem ve olaylar nasil
muhasebelestirilecek, finansal tablolarinda sunum ve agiklamalari nasil yer alacaktir?

o. Kripto araglar1 yatrim ve riskten korunma amaghi olarak elde tutan
isletmelerde muhasebelestirme, sunum ve acgiklamalar nasil yapilacaktir?

6. Muhasebe  Sistemi  Uygulama  Genel Tebligleri ve  Uluslararasi

Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 dogrultusunda bu islem ve olaylar nasil
muhasebelestirilecek? Her iki diizenlemeye gore diizenlenmesi gerekli finansal tablo
setlerinde bu igslem ve olaylar nasil sunulacak ve agiklamalar1 nasil yapilacaktir? Her iki
uygulamanin uyumlastiriimasi nasil yapilacaktir?

5.1.  MSUGT Agisindan Kripto Araglar

1 Sira Nolu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi’'nde, yapilan diizenlemenin
muhasebe bilgilerinin karar alma durumunda bulunan ilgililere yeterli ve dogru olarak
ulastirilmasma yonelik oldugu belirtilmektedir. Bununla birlikte bu tebliglerde pek cok konu
vergi kanunlar1 dogrultusunda diizenlenmistir. Bu tebliglerde kripto araclarla ilgili bir
diizenleme yoktur. Bu yiizden vergi kanunlar1 ¢cer¢evesinde konu incelenecektir.

5.1.1. Madencilik Yaparak Kripto Para Elde Eden Isletme

Ozel donanimlartyla yazilimi ¢alistiran madenciler bir taraftan Bitcoin kazanirken;
diger taraftan dagitik agin giicline giic katma ve koruyup gelistirme konusunda katki
sunmaktadir. Blokchain sisteminde veri, sayis1 milyonlar1 bulan makineler tizerinde yer alir.
Bir veriye ulagsmak istendiginde sistem en optimum diizenleme ile bu veriyi farkh
makinelerden alabilecek sekilde yonlendirir. Veriyi ¢eken kullanici ayni zamanda diger
kullanicilar i¢in de veri kaynagidir. Madencilik sadece yeni Bitcoin kazanmak i¢in degil, ayni
zamanda islemlerin blok zincirine eklenmesi ve ardindan teyit edilmesi i¢in gerekli bir siireg
oldugundan 6nemlidir. Dolayisiyla sistemden faydalanan kullanici ayni zamanda sisteme
hizmet sunmaktadir. Sistemde bloklarin ¢6ziilmesi devasa bilgisayar sistemlerinin aylarca
calismasimi gerektirmektedir. Bu islem elde edilebilecek, sinirli sayidaki 6diil azaldik¢a daha
zorlasacak sekilde yapilandirilmistir.

Elde edilen 6diil verilen hizmetin karsiligi olduguna gore, isletme icin faaliyet
geliridir. Boylece elde edilen odiiller satig gelirlerine alinirken; bunun igin katlanilan
maliyetler de hizmet liretim maliyetleri olacaktir. Bu ger¢evede sunulan hizmetlerin maliyeti;
direkt is¢ilik giderleri ve hizmet {iretimiyle dogrudan iligkili elektrik ve amortisman gibi genel
iiretim giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlardan olusacaktir. Ayrica elde edilen
kripto araglar, giiniimiizde kolaylikla Tiirk Lirasina ¢evrilebildigi de diisiiniildiigiinde, Diger
Hazir Degerler arasinda raporlanabilecektir.

Degerleme giiniinde elindeki kripto araglara VUK 280. madde hiitkmii uygulanacaktir.
Buna gore degerleme borsa rayici ile yapilacaktir. Borsa rayicine karar verilmesi konusunda
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muvazaali hareketler oldugu anlasilirsa alis bedelini esas alacaktir. Yabanci paranin borsada
rayici yoksa degerleme kuru Maliye Bakanligi tarafindan tespit edilecektir. Maliye
Bakanligi’nin kur ilan etmedigi durumlarda TC. Merkez Bankasi tarafindan ilan edilen kurlar
esas alinacaktir. Ortaya ¢ikan degerleme farki kambiyo kar/zarar1 olarak kayitlara alacaktir.

Boylece kripto araglarin para olarak kabul edilmesi durumunda bunlarin ticaretinin
yapildig1 borsalarla ilgili diizenleme yapilmasi geregi ortaya ¢ikacaktir. Diger taraftan kripto
araglarin volatiletesinin yiiksek olmasi borsa degerinin belirlenmesinde ortaya ¢ikacak en
onemli problemdir. Bunun Maliye Bakanlhigi’'nin kur ilan etmesiyle asilabilecegi
diistiniilebilir.

Diger taraftan madencilik faaliyetinin sonucu elde edilen kripto araglar yasal otorite
tarafindan emtia olarak kabul edilirse alim satiminda KDV uygulanmas1 gerekecektir. Ayrica
her durumda elde edilen gelirler dolayisiyla gelir/kurumlar vergisi dogacaktir.

5.1.2. Tahsilat veya Odeme Araci Olarak Kullanan isletme

Sattig1 mal veya hizmet karsiliginda kripto arag¢ kabul eden igletme i¢in kripto arag bir
tahsilat aracidir. Bu yiizden satistan elde ettigi kripto araci nakit benzerleri arasina alacak ve
burada raporlayacaktir. Satis ve kripto aracin alinmastyla ilgili verilen komisyon ve nakde
cevirme giderleri pazarlama satis dagitim giderleri arasina alinacak ve raporlanacaktir.
Bununla birlikte vergi kanunlarindaki belirsizlikler ve volatilitesinin yiiksek olmasindan
dolay1 bunu kisa siirede nakde ¢evirecektir. Vadeli satis1, volatilitenin yiiksek oldugundan,
ticari gerekgelerle kabul etmemeyi tercih etmekle birlikte, satis ile tahsilat tarihleri arasindaki
kur farklarmi kambiyo kar/zarar1 gibi degerlendirecektir. Degerleme giiniinde elindeki kripto
araclar1 VUK 280. madde hiikmiine gore borsa rayici ile degerleyecektir.

Alimlar1 karsiliginda Odemelerini kripto araclarla yapan isletme aldig1 varligin
degerini kripto aracin o andaki kripto ara¢ kuruyla Tiirk Lirasina ¢evirerek belirleyecek,
kripto aragla ilgili islem maliyetleri ve komisyonlar1 da ilgili varligin maliyetine ekleyecektir.
Elinde tuttugu kripto araglardaki kur farklarini, kripto arag iizerinden alacak ve borglari da
yine VUK un 280 maddesi dogrultusunda degerleyecektir.

5.1.3. Kripto Ara¢c Alim Satimim1 Yapan isletme

Kripto araclarin alim satimin1 yapan isletmeleri doviz alim satimina yetkili miiesselere
benzetebiliriz. Tirk Parasmin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Kararin 2. Maddesi “o”
bendinde yetkili miiesseseler “Bakanlik¢a tespit edilen usul ve esaslar ¢ercevesinde dovize
iliskin islemler yapmasina izin verilen ve kiymetli maden, tas ve esyalara iliskin islemler de
yapabilen anonim sirketler” olarak tanimlanmaktadir. Kararda belirtildigi izere anonim girket
olarak kurulmak zorunda olan bu isletmeler 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu 1. Maddesi
uyarinca kurumlar vergisi miikellefidirler.

Yetkili Miiesseselerin esas faaliyet konular1 arasinda doviz (efektif) alim satimi yer
alir. Dolayisiyla kripto ara¢ alim satimi yapan igletmeler i¢in bu araglar emtia niteligindedir.
Bunlarin satigindan elde edilen gelirler esas faaliyet gelirlerini olustururken, bu faaliyetlerle
iligkilendirilebilen giderler ise faaliyet giderlerini olusturur. Isletmenin kripto arglarmnmn
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donem sonu degerlemesinde VUK 280. madde hiitkmii uygulanacaktir. Donem sonu stoklarin
degeri tespit edildikten sonra satilan doviz maliyeti bulunarak kar hesaplanacaktir.

Komisyon karsiliginda kripto araglarin alim satiminda aracilik yapan isletmeleri aract
kurumlara benzetebiliriz. Bu dogrultuda isletmenin faaliyet gelirleri aldigi1 komisyonlardan
olusurken, faaliyet giderleri bu islerle iliskilendirilebilen giderlerden olusacaktir.

Yasal otorite kripto ara¢ alim satim ve aracilik faaliyetleri yapan isletmelerin halen
yetkili miiessese veya aract kurum olarak belirlememistir. Eger bu sekilde tanimlanirsa, 3065
Sayili Katma Deger Vergisi Kanunu 'nun 17.maddesinin 4. fikrasinin “e” ve “g” bentleri
uyarmca yetkili miiesseselerin efektif alim satimlar1 Katma Deger Vergisi’nden istisna
edilmis ve Banka Sigorta Muameleleri Vergisi kapsamia alinmistir. Benzer uygulamalar

kripto ara¢ alim satim1 yapan isletmeler i¢in de uygulanabilecektir.

5.2.Uluslaranis1 Muhasebe/Finansal Raporlama Stantardalarni Acisindan Kripto
Araglar

Uluslararas1 Muhasebe Standardi 8: Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde
Degisiklikler ve Hatalar Standardi, belirli bir isleme uygulanan mevcut bir standart veya
yorum bulunmadiginda, gelistirilen muhasebe politikasinin, hem ilgili hem de giivenilir
bilgiler sunmas1 gerektigini belirtmektedir. Bunu basarmak icin, 6nce benzer konularla
ilgilenen UFRS'deki gerekliliklere atifta bulunulmahdir. Aksi takdirde, bir "varlik", "borg",
"0zsermaye", "gelir" ve '"masraf' tanimlamasina bakarak, Kavramsal Cer¢eveye
danigilmalidir (Ram vd., 2016: 8).

Kavramsal g¢ergevenin 4.4 maddesi (a) bendinde “Varlik, ge¢miste olan islemlerin
sonucunda ortaya ¢ikan ve halihazirda isletmenin kontroliinde olan ve gelecekte isletmeye
ekonomik fayda saglamasi beklenen degerler” olarak tanimlanmistir. Kripto araglar burada
belirtilen Ozelliklerin tamamini karsilamaktadir. Kripto araglarin isletmenin kontroliinde
olduguna iliskin kanit oldugunda veya yonetim amaclar1 dogrultusunda kullanima uygun
oldugunda kripto araglar varlik olarak taninmalidir. Kripto aracglarin fiyatlarindaki oynaklik
varligin taninmasini engellememelidir.

Bitcoin maliyeti ile tanmmmalidir. Bitcoin’in defter degeri pazar fiyatin1 asmamali ve
gerektiginde deger distikligii agisindan test edilmelidir. Bitcoin'in piyasa fiyatindaki artiglarin
ger¢eklesmeden muhasebelestirilmesi uygun olmayabilir. Bu gerceklestirilmemis kazanglarin
tanimlanmasina neden olabilir. Bitcoin'in piyasa degerinde gergeklesen veya gerceklesmemis
degisiklikler finansal tablo dipnotlarinda belirtilmelidir (Ram vd, 2016: 15-16).

Bununla birlikte Bitcoin nakit, nakit benzeri varlik, maddi olmayan varlik veya yatirim
oldugu konusu tartisilabilir (Raiborn ve Sivitanides, 2015: 27). UMS 32 Finansal Araclar:
Sunum Standardi Madde 11°de Finansal arag: “Bir isletmenin finansal varlhig: ile diger bir
isletmenin finansal borcunda ya da 6zkaynaga dayali finansal aracinda artisa neden olan
herhangi bir s6zlesmedir.” seklinde tanimlanmis; nakit ve nakit benzerleri finansal araclar
arasinda sayilmigtir. Para (nakit) bir finansal varliktir; ¢linkii bir degisim aracini temsil eder
ve dolayisiyla biitiin islemlerin Olciilmesi ve finansal tablolara yansitilmasinda esas teskil
eder. Bir banka ya da benzeri bir finansal kurulus nezdindeki nakit mevduat bir finansal
varliktir, ¢iinkii sahibine, s6zlesmeden dogan, kurulustan nakit ¢cekme veya bakiyesine
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karsilik kredi veren lehine bir finansal borcun 6denmesinde kullanilacak ¢ek veya benzer bir
arag¢ keside etme hakkini temsil eder (UMS 32, Uygulama Rehberi UR3).

UMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi Madde 6’da nakit: isletmedeki nakit ile vadesiz
mevduati; nakit benzeri: tutar1 belirli bir nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek
likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski Onemsiz olan yatirimlari, seklinde
tanimlanmistir. Belirtilen tanimlamalar dogrultusunda kripto araglari 6deme veya tahsilat
amacgli olarak kabul eden isletmeler acisindan bu araglar nakit benzeri olarak
degerlendirilebilir. Bununla birlikte UMS 7 Nakit Akig Tablolar1 Standardinda nakit benzeri
“degerindeki degisim riski 6nemsiz olan yatirimlar” seklinde ifade edilmistir. Bu yoniiyle
kripto araglar standardin nakit benzeri taniminin disina ¢ikmaktadir. Ancak 6deme araci
olarak kabul edilen kripto araclari standarda gore bir baska sekilde siniflandirmak zor
goriilmektedir. Ayrica nakit olarak kabul edilmekle birlikte degerlerindeki degisim riski
yiiksek pek ¢ok iilke para biriminin varlig1 da diisiiniilmelidir.

Nakit olarak degerlendirilmek i¢in, bunun para olmasi ve bir degisim siirecinde
kullanilmaya hazir durumda olmas1 gerekir. Nakit, degisimin standart ortami olarak kabul
edilir ve diger biitiin varliklarin 6lgiilmesi ve muhasebelestirilmesi icin temel olarak
belirlenmistir. Bircok sirketin halen borsa degisim siirecinde Bitcoin’leri kabul etmedigi goz
oniine alindiginda nakit smiflamasi gergek¢i degildir (Raiborn ve Sivitanides, 2015: 27-28).
Diger taraftan bu anlayisa gore konvertibilitesi olmayan para birimlerinin de nakit olarak
kabul edilmemesi gerekir. Oysa bu para birimleri de nakit olarak kayitlara alinmaktadir.

Bitcoin bir devlet tarafindan ihra¢ edilmis ve c¢esitli para birimleri cinsinden
diizenlenmis gercek para karsiligi olarak degistirilebilse bile, Bitcoin’in “oldukca likit"
oldugunu sdylemek zor olabilir. Bitcoin, Birlesik Devletler'de veya yurtdisinda cogu iilkede
tipik bir banka veya tasarruf kurumuna yatirilamaz. Bitcoin ayrica, ¢ogu ATM'de nakde
cevrilemez. Boyle smirli bir erisim, "oldukca likit" kavramini engellemektedir. Bitcoin
kolayca bilinen bir nakit karsilig1 olarak degistirilmesine gelince, Bitcoin’in gerg¢ek bir para
birimine goére piyasa degeri dalgalanmalari, bu kavramdan siiphe uyandiracaktir (Raiborn ve
Sivitanides, 2015: 28)..

Bitcoin sanal olmasina ve iiretilen bazi sinirli sayida madeni paranin haricinde gercek
bir fiziksel varliga sahip olmamakla birlikte, maddi olmayan varlik siniflandirmasi1 herhangi
bir kripto arag i¢in uygun degildir. Maddi olmayan duran varliklar, 6zellikle finansal araclar1
kapsam dis1 birakmaktadir (Raiborn ve Sivitanides, 2015: 28).

Bitcoin para olarak goriilemezken, bir finansal ddviz aract olarak goérmezden
gelinemezler. Bunlarin hepsi goz oniine alindiginda Bitcoin i¢in makul varlik siniflandirmasi,
kisa veya uzun vadeli bir yatirimdir. Bitcoin’in yatwimlar olarak tutulmasi, alindiklarinda
degerleriyle kaydedilmesini gerektirir (Raiborn ve Sivitanides, 2015: 28).

TFRS 9 Finansal Araglar (2017 siirlimii) madde 4.1.1°de finansal varliklarin
siiflandirilmasi konusunda finansal varliklarm yonetimi i¢in isletmenin kullandig1 is modeli
ve finansal varligin s6zlesmeye bagl nakit akislarmin 6zelliklerinin esas alinmasi gerektigi
belirtilmistir.
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Bu itibarla varliklarin smiflamasinda yonetimin bu varliklar1 elde tutma amaci ve
bunlar1 yonetim modeli onemlidir. Madencilik yapan veya degisim araci olarak kullanan
isletmeler bu varliklar1 kisa veya uzun vadeli yatirim olarak elde tutmak amaciyla edinmezler.
Madencilik yapan isletme i¢in 6diil olarak alinan kripto ara¢ verdigi hizmetin karsilig1 faaliyet
geliridir. Alim satimini yapan isletme agisindan kripto ara¢ emtia veya konsinye varliktir.
Alim satimda kripto ara¢ kullanan isletmeler igin ise 6deme veya tahsilat aracidir. Bu itibarla
kripto araglarin alim satimini yapan isletmeler i¢in emtia, digerleri i¢in ise finansal varlik
olarak smiflandirilmas: uygun olacaktir. Bu itibarla bu araglarin nakit benzeri doviz araci
olarak smiflandirilmalari miimkiindiir.

Bu araglarm tam olarak likit varliklar olduklar1 séylenemez. Ancak konvertibilitesi
diisiik pek ¢ok doviz i¢in de ayni durum s6zkonusudur. Ayni sekilde degerlerindeki degisim
riski yiiksek pek cok doviz mevcuttur. Dolayisiyla likiditesinin diisiik olmasi1 ve degisim
riskinin yiiksek olmasi kripto araclarin nakit benzeri olarak nitelendirilmemesi icin yeterli
degildir. Diger taraftan bu araglarin likiditesinin diisiik ve degerindeki degisim riskinin
yiiksek oldugunun finansal tablo agiklama ve dipnotlarinda belirtilmesi gereklidir.

5.2.1. Madencilik Yaparak Kripto Para Elde Eden isletme

Madencilik yapan isletme kendi bilgisayarlarmi Blokchain sisteminin kullanimina
acarak hizmet etmektedir. Bu haliyle sistem tarafindan verilen 6diil faaliyet geliridir. Bu
faaliyetle ilgili direkt iscilik giderleri ile amotisman, elektrik ve diger hizmet tretim
giderlerinden sistematik olarak aktarilacak paylar hizmetin maliyetini olusturur. Diger
taraftan, donem sonunda hasilat elde edilmemis olan hizmet maliyetleri UMS 2 Stok
Standardi ¢ergevesinde ‘“Tamamlanmis yada Tamamlanmamis Hizmet Maliyetleri” olarak
bilangoda raporlanmalidir.. UMS 2 Stoklar Standardi normal maliyet sistemini benimsemistir.
Bu yiizden sabit hizmet iiretim giderlerinin kripto ara¢ maliyetlerine yansitilmasinda normal
kapasitenin kullanilmas1 ve dagitilmayan sabit giderlerin satiglarin maliyeti arasinda
gosterilmesi gereklidir.

5.2.2. Tabhsilat veya Odeme Araci Olarak Kullanan isletme

Sattig1 mal veya hizmet karsiliginda Bitcoin gibi bir kripto araci alan isletme bu aracin
likiditesinin diisiik ve degerindeki degisim riskinin yiiksek oldugunu bilerek bunu bir tahsilat
araci olarak kabul etmistir. Satistan elde ettigi kripto araci nakit benzeri finansal varliklari
arasina alacak ve burada raporlayacaktir. Bu araglarin konvertibilitesinin diisiik ve
degerindeki degisim riskinin yiiksek olduguna iliskin aciklamalar1 finansal tablo aciklayici
notlar ve dipnotlarinda belirtecektir. Satis ve kripto aracin elde edilmesiyle ilgili verilen
komisyon ve nakde ¢evirme giderlerini pazarlama satis dagitim giderleri arasina alacak ve
raporlayacaktir. Vadeli satis durumunda satis ile tahsilat tarihleri arasindaki kur farklarini
UMS 21 dogrultusunda kambiyo kar/zarar1 olarak kayitlara alacaktir. Degerleme giiniinde de
elindeki kripto araglar1 yine UMS 21 dogrultusunda degerleyecek ve artig/azaliglart kambiyo
kar/zarar1 olarak kaydedecektir. Bu isletme gecerli para birimiyle raporlama yapacaktir.
Gegerli para birimi: Isletmenin faaliyet gosterdigi temel ekonomik gevrenin para birimidir
(UMS 21 md.8). Kripto araclarint ve bunun iizerinden kayith alacak ve borglarint UMS 21
md. 8’de tanimlanan hemen teslim halindeki gecerli olan doviz kuru olan gecerli (spot) kur
iizerinden degerleyecektir. Her ne kadar kripto araglarmn alinip satildigi piyasalar, kambiyo
veya menkul kiymetler borsalar1 gibi yapilandirilmig piyasalar olmasa da bu araglarin da
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borsalart vardir. Bu piyasalarda kripto araglarin degerleri arasinda farklhiliklar olmasi
durumunda islem hacmi yiiksek piyasalardaki degerlerin ortalamalar1 kullanilabilir. Yapilan
degerleme sonucunda deger artig/azalislarin1 kambiyo kar/zararlar1 arasinda raporlayacaktir.

Alimlart karsiliginda O6demelerini kripto araglarla yapan isletme aldigi varhigin
degerini kripto aracin o andaki kripto ara¢ kuruyla gecerli para birimine c¢evirerek
belirleyecek, kripto aragla ilgili islem maliyetleri ve komisyonlari da ilgili varligin maliyetine
aktaracaktir. Vadeli alimlarda kur farki ortaya ¢ikmigsa UMS 23 Borglanma Maliyetleri
Standardi dogrultusunda varlik elde edildikten sonra ortaya c¢ikan vade farklar1 dénem
giderlerine aktaracaktir. Elinde tuttugu kripto araclar ile kripto ara¢ lizerinden alacak ve
bor¢larinda meydana gelen kur farklarmi UMS 21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi
dogrultusunda degerleyecek ve kambiyo kar/zarar1 olarak raporlayacaktir.

5.2.3. Kripto Araglarin Alim Satimim Yapan Isletme

Faaliyet konusu kripto araclarin alim satimi olan isletmeler menkul kiymet yatirim
ortakliklarina, araci kurumlara ve doviz biirolarina benzetilebilir. SPK mevzuatma gore
menkul kiymet yatirim ortakliklar1 sermaye piyasasi araclari ile altin ve diger kiymetli
varliklardan olusan bir portfoyiin isletilmesi ve portfoy hisselerinin alim satimini yapan
isletmelerdir. Bu itibarla kripto araclar porfoye dahil edilebilse de bu isletmelerin esas faaliyet
konusu kripto ara¢ alim satimi yapmak degildir. Bu itibarla kripto arag¢ ticareti yapan
isletmelerin menkul kiymet yatirim ortakliklarina benzetmek miimkiin goriilmemektedir.

Aract kurumlar esas itibariyle kendi miilkiyetinde olmayan menkul kiymetleri
komisyon karsiliginda miisterileri adina alip satmaktadir. Bu itibarla kendi miilkiyetinde
olmayan kripto araglarin ticaretinde aracilik yapan isletmeleri araci kurumlara benzetebiliriz.
Bu isletmelerde satilmak iizere bulunan kripto araclar konsinye varliklar olarak kaydedilip
raporlanmalidir. Bu isletmelerin faaliyet gelirleri elde ettikleri komisyonlardan; faaliyet
giderleri ise bu amagla maruz kaldiklar1 harcama veya bor¢lanmalardan olugmaktadir.

Kendi miilkiyetinde bulunan kripto araglarin ticaretini yapan isletmeler doviz
biirolarma benzetilebilir. Boylece bu isletmeler kripto araglarmi ilk giris, donem sonu
degerleme ve isletmeden ¢ikisinda, UMS 2 Stoklar Standardi dogrultusunda siniflandiracak
ve raporlayacaktir. Bunlarin satis gelirleri ve kur farklar1 hasilat olarak kayitlara alinacaktir.

6. SONUC VE ONERILER

Diinyada ve iilkemizde para, menkul kiymet yada emtia oldugu konusunda
tartigmalarin devam ettigi kripto araglar giiniimiizde ticari hayata girmistir. Muhasebenin
temel amaci bilgi kullanicilarina isletmenin durumunu gergege uygun sekilde sunmak
oldugundan bu araclarin kaydedilmesi, degerlemesi ve finansal tablolarda sunum ve
aciklamalar1 konularinin tartisilmasi ihtiyaci ortaya ¢ikmistir. Bu yiizden ¢alismamizda bu
varliklarmm madenciligini, ticaretini yapan ve bunlar1 degisim araci olarak kabul eden
isletmeler acisindan bunlarin kaydedilmesi ve finansal tablolara alinmasi konular1 ele
almmigtir. Bu amagla Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri ve Uluslararasi
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 dogrultusunda degerlendirmeler yapilmustir.
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Ozel donanimlartyla Blokchain yazilimlarmi ¢alistiran madenciler bir taraftan Bitcoin
kazanirken; diger taraftan dagitik agin giicline giic katma ve koruyup gelistirme konusunda
sisteme hizmet etmektedirler. Bu yoniiyle madencilik isletmelerini hizmet igletmelerine
benzetebiliriz. Bu hizmet karsiligi elde edilen kripto ara¢ isletme igin faaliyet geliridir.
Boylece elde edilen odiiller satis gelirlerine alinirken; bunun i¢in katlanilan maliyetler de
hizmet {iretim maliyetleri olacaktir. Bu ¢er¢evede sunulan hizmetlerin maliyeti; direkt iscilik
giderleri ve hizmet iiretimiyle dogrudan iliskili elektrik ve amortisman gibi hizmet iiretim
giderlerinden sistematik bir sekilde dagitilan tutarlardan olusacaktir. Ayrica elde edilen kripto
araclar, giinimiizde kolaylikla Tiirk Lirasma g¢evrilebildigi de diisiiniildiigiinde, “Diger Hazir
Degerler” arasinda raporlanabilecektir.

MSUGT agisindan kripto araclarin donem sonu degerlemesi VUK 280. madde
hilkkmiine gore borsa rayici ile yapilacak ve degerleme farklar1 kambiyo kar/zarari olarak
kayitlara alinacaktir. Bununla birlikte yasal otoritenin kripto ara¢ borsalariyla ilgili diizenleme
yapma geregi de ortaya c¢ikacaktir. Diger taraftan madencilik faaliyetinin sonucu elde edilen
kripto araglar yasal otorite tarafindan emtia olarak kabul edilirse alim satiminda KDV
uygulanmasi gerekecektir. Ayrica her durumda elde edilen gelirler dolayisiyla gelir/kurumlar
vergisi dogacaktir.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 acisindan da madencilik hizmet faaliyeti olarak
degerlendirilebilir. Kazanilan kripto araclar faaliyet geliri ve bu hizmetle iliskilendirilebilen
giderler faaliyet gideri olarak kayitlara alinir. Ayrica donem sonunda hasilat elde edilememis
olan hizmet maliyetleri, UMS 2 Stok Standardi gergevesinde satis gergeklesinceye kadar stok
olarak bilangoda raporlanmalidir. UMS 2 Stoklar Standardi normal maliyet sistemini
benimsemistir. Bu yiizden sabit hizmet {iretim giderlerinin kripto ara¢ maliyetlerine
yansitilmasinda normal kapasitenin kullanilmasi ve dagitilmayan sabit giderlerin satislarin
maliyeti arasinda gosterilmesi gereklidir.

Sattig1 mal veya hizmet karsiliginda kripto arac¢ alan igletme bu aracmn likiditesinin
diisiik ve degerindeki degisim riskinin yiliksek oldugunu bilerek bunu bir tahsilat araci olarak
kabul etmistir. Satigtan elde ettigi kripto araci diger hazir degerler gibi nakit benzeri finansal
varliklar1 arasina alacak ve burada raporlayacaktir. Satis ve kripto aracin elde edilmesiyle
ilgili verilen komisyon ve nakde ¢evirme giderlerini pazarlama satis dagitim giderleri arasina
alacak ve raporlayacaktir.

MSUGT dogrultusunda alimlar1 karsiliginda 6demelerini kripto araglarla yapan
isletme aldig1 varligin degerini kripto aracin o andaki kur ile Tiirk Lirasina cevirerek
belirleyecek, kripto aracla ilgili islem maliyetleri ve komisyonlar1 da ilgili varligin maliyetine
ekleyecektir. Elinde tuttugu kripto araclardaki kur farklarmi, kripto arag iizerinden alacak ve
borg¢larmi da yine VUK un 280. maddesi dogrultusunda degerleyecektir.

UFRS kapsaminda bu isletmeler elde ettigi kripto araclar1 nakit benzeri finansal arag
kaydedip raporlayacaktir. Bu araglarin konvertibilitesinin diisiik ve degerindeki degisim
riskinin yliksek olduguna iliskin agiklamalar1 finansal tablo agiklayict notlar ve dipnotlarinda
belirtecektir. Vadeli satis durumunda satis ile tahsilat tarihleri arasindaki kur farklarmi UMS
21 Kur Degisiminin Etkileri Standardi dogrultusunda kambiyo kar/zarar1 olarak kayitlara
alacaktir. Degerleme giiniinde elindeki kripto araglar1 yine UMS 21 dogrultusunda
degerleyecek ve artig/azaliglar1 kambiyo kar/zarar1 olarak kaydedecektir. Bu isletme gegerli
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para birimiyle raporlama yapacaktir. Kripto araglarimi ve bunun {izerinden kayith alacak ve
borglarin1 gegerli (spot) kur iizerinden degerleyecektir. Alimlar1 karsiliginda 6demelerini
kripto araclarla yapan isletme aldig1 varhigin degerini kripto aracin o andaki kripto arag
kuruyla gegerli para birimine ¢evirerek belirleyecek, kripto aracla ilgili islem maliyetleri ve
komisyonlar1 ilgili varligin maliyetine yansitacaktir. Vadeli alimlarda kur farki ortaya
cikmigsa UMS 23 Borglanma Maliyetleri Standardi dogrultusunda varlik elde edildikten sonra
ortaya ¢ikan vade farklar1 donem giderlerine aktaracaktir. Elinde tuttugu kripto araclar ile
kripto arag¢ iizerinden alacak ve bor¢larin meydana gelen kur farklarmi UMS 21 Kur
Degisiminin Etkileri standardi dogrultusunda degerleyecek ve kambiyo kar/zarar1 olarak
raporlayacaktir.

Faaliyet konusu kripto araclarin alim satimi olan isletmeler aract kurumlara ve déviz
biirolarina benzetilebilir. Araci1 kurumlar esas itibariyle kendi miilkiyetinde olmayan menkul
kiymetleri komisyon karsiliginda miisterileri adina alip satmaktadir. Bu isletmelerde satilmak
iizere bulunan kripto araglar konsinye varliklar olarak kaydedilip raporlanmalidir. Bu
isletmelerin faaliyet gelirleri elde ettikleri komisyonlardan; faaliyet giderleri ise bu amacla
maruz kaldiklar1 harcama veya bor¢lanmalardan olusmaktadir. Kendi miilkiyetinde bulunan
kripto araglarin ticaretini yapan isletmelerin faaliyet gelirleri alim satimdan elde ettikleri
gelirler ve giderleri ise bunun icin katlandiklar1 harcama ve bor¢lanmalardan olusur.

Bu isletmeler MSUGT agisindan kripto araclarini VUK 280. madde hiikmii
dogrultusunda degerleyeceklerdir. Dénem sonunda kripto araclarin degeri tespit edildikten
sonra satilan doviz maliyeti bulunarak kar hesaplanacaktir.

UMS agisindan ise bu isletmeler kripto aracglarini ilk giris, donem sonu degerleme ve
isletmeden c¢ikisinda, UMS 2 Stoklar Standardi dogrultusunda smiflandiracak ve
raporlayacaktir. Bunlarm satig gelirleri ve kur farklar1 hasilat olarak kayitlara alinacaktir.

Bu ¢alisma kripto araglari ¢esitli sekillerde kullanan ve elinde bulunduran isletmelerin
muhasebelestirme ve finansal tablolarda sunum konusundaki ihtiyaglarina yonelik, belirli
varsaymmlar iizerinden yapilmis yorumlardan ibarettir. Ozellikle bu araglarin para, menkul
kiymet veya emtia olduguna dair ortak bir goriis olusmadan veya diizenleme yapilmadan bu
calismadaki yorumlarin havada kalacag diisiiniilebilir. Diger taraftan bu araglarla ilgili olay
ve islemlerin muhasebelestirilmesi bir ihtiya¢ olarak ortadadir. Calisma bu ihtiyaca yonelik
olarak yapilmistir.

Gelecekte Blokchain uygulamalari lizerinden yapilan sézlesmelerin ve para transferleri
yapan taraflarin bu islem ve olaylarini muhasebe ve finansal tablolarina aktarilmasi
konusunda c¢aligmalar yapilabilir. Diger taraftan bagimsiz denetim c¢aligmalarinda
sozlesmelerin, calisma kagitlarmin ve denetim raporlarmin bu teknoloji ile saklanmasi
tartisilabilir.

117



The Journal of Accounting and Finance- January/2019 (81): 101- 120

KAYNAKLAR

Baur, Dirk G. — Hong, KiHoon (2015), “Bitcoin: Currency or Asset?”, SSRN Electronic
Journal, January, pp.1-21.

Boomer, Gary (2016), “Blockchain: What it is, and why it matters to CPAs”, Accounting
Today, October, p.26.

Brandvold, Morten — Molnar, Peter — Vagstad, Kristian — Valstad, Ole Christian Andreas
(2015), “Price discovery on Bitcoin exchanges”, Journal of International Financial
Markets, Institutions & Money, 36, pp.18-35

Dai, Jun — Vasarhelyi, Miklos A. (2017), “Toward Blockchain-Based Accounting and
Assurance”, Journal of Information Systems, Vol. 31, No. 3, Fall, pp. 5-21

Dinler, Zeynel (2003), iktisada Giris, Ekin Kitabevi, Bursa.

Dwyer, Gerald P. (2015), “The Economics of Bitcoin and Similar Private Digital Currencies”,
Journal of Financial Stability, 17, pp. 81-91.

Lee, David Kuo Chuen - Nian, Lam Pak (2015), Handbook of Digital Currency Bitcoin,
Innovation, Financial Instruments, And Big Data, Elsevier, London.

Leon, Daniel Conte de — Stalick, Antonius Q. — Jillepalli, Ananth A. — Haney, Michael A. —
Sheldon, Frederick T. (2017) "Blockchain: properties and misconceptions”, Asia
Pacific Journal of Innovation and Entrepreneurship, Vol. 11, Issue: 3, pp.286-300.

Mishkin, Frederic S. — Serletis, Apostolos (2004), The Economics Of Money, Banking And
Financial Markets, Pearson, Toronto, (Nazim Engin - Sercin Sahin - Serkan Cigek -
Cigdem Boz), Para, Bankacilik ve Finansal Piyasalar Iktisadi, Akademi Yaymcilik,
2011, Istanbul.

Nakamoto, Satoshi (2008) “Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System”,
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf (17.01.2018).

Ram, Asheer — Maroun, Warren — Garnett, Robert (2016) "Accounting for the Bitcoin:
Accountability, Neoliberalism and a Correspondence Analysis”, Meditari
Accountancy Research, Vol. 24 Issue: 1, pp.2-35.

Raiborn, Cecily — Sivitanides, Marcos (2015), “Accounting Issues Related to Bitcoins”, The
Journal of Corporate Accounting & Finance, January/February, pp.25-34.

Seng, Tan Boon - Yew, Low Kin (2015), “Bitcoin: Its Economics and Financial Reporting”,
Australian Accounting Review, Vol. 27(2), pp.220-227.

Sen, Ismihan (2005), Menkul Kiymet Gelirlerinin Tam Miikellef Gergek Ve Tiizel Kisiler
Yoniinden Vergilendirilmesi Ve Bu Gelirler Uzerindeki Vergi Yiiklerinin
Karsilastirilmasi, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Muhasebe Genel Miidiirliigii Ankara.

118


https://bitcoin.org/bitcoin.pdf

Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81):101- 120

Theodosis, Mourouzis — Filipou, Chrysostomos (2017) “The Blockchain Revolution: Insights
from Top-Management”, https://arxiv.org/abs/1712.04649 (21.05.2018).

Usta, Ahmet — Dogantekin, Serkan (2017), Blokchain 101, Kapital, Istanbul.

Yiiksel, A. Ebru Bozkurt, (2015), “Elektronik Para, Sanal Para, Bitcoin ve Linden Dolari’na
Hukuki Bir Bakis”, Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi Mecmuasi, C. LXXIII, S. 2,
ss. 173-220.

https://coinmap.org, 21.05.2018
https://techterms.com/definition/p2p, 17.01.2018

https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-
damgasini-vurdu.html, 20.12.2017

https://poloniex.com/exchange#usdt_btc, 05.01.2018
https://www.worldcoinindex.com, 25.12.2017

https://mbs.edu/getattachment/fircg/FIRCG-2016/Papers/8-Adrian-2c-KiHoonBitcoin-Baur-
et-al-2015-P.pdf, 19.12.2017

https://poloniex.com/exchange#btc_bch 05.01.2018
https://www.turkiye.gov.tr/doviz-kurlari 05.01.2018

https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-
damgasini-vurdu.html, 20.12.2017

https://bitcoincharts.com/bitcoin, 19.12.2017

https://coinmarketcap.com, 22.05.2018

www.tdk.gov.tr, 05.01.2018

6362 Sayili1 Sermaye Piyasast Kanunu (2012), T.C. Resmi Gazete, 28513, 30 Aralik 2012.
6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu (2011), T.C. Resmi Gazete, 27846, 14 Subat 2011.

213 Sayili Vergi Usul Kanunu (1961), T.C. Resmi Gazete, 10703, 10704 ve 10705, 10 Ocak
1961, 11 Ocak 1961 ve 12 Ocak 1961.

3065 Sayili Katma Deger Vergisi Kanunu (1984), T.C. Resmi Gazete, 18563, 25 Agustos
1984.

193 Sayil1 Gelir Vergisi Kanunu (1960), T.C. Resmi Gazete, 10700, 31 Aralik 1960.

5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (2006), T.C. Resmi Gazete, 26205, 21 Haziran 2006.

119


https://arxiv.org/abs/1712.04649
https://coinmap.org/
https://techterms.com/definition/p2p
https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-damgasini-vurdu.html,%2020.12.2017
https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-damgasini-vurdu.html,%2020.12.2017
https://poloniex.com/exchange#usdt_btc, 05.01.2018
https://www.worldcoinindex.com/
https://mbs.edu/getattachment/fircg/FIRCG-2016/Papers/8-Adrian-2c-KiHoonBitcoin-Baur-et-al-2015-P.pdf
https://mbs.edu/getattachment/fircg/FIRCG-2016/Papers/8-Adrian-2c-KiHoonBitcoin-Baur-et-al-2015-P.pdf
https://poloniex.com/exchange#btc_bch
https://www.turkiye.gov.tr/doviz-kurlari
https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-damgasini-vurdu.html
https://www.memurlar.net/haber/716053/bitcoin-yatirimcilarinin-isyani-sosyal-medyaya-damgasini-vurdu.html
https://bitcoincharts.com/bitcoin
http://www.tdk.gov.tr/

The Journal of Accounting and Finance- January/2019 (81): 101- 120

1567 Sayili Tiirk Parasini Koruma Kanunu (1930), T.C. Resmi Gazete, 1433, 20 Subat 1930.

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi I (1992), T.C. Resmi Gazete, Miikerrer 21447,
26 Aralik 1992.

Finansal Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cer¢eve Hakkinda Teblig (2011), T.C. Resmi
Gazete, 27828, 27 Ocak 2011.

TMS 2 Stoklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (2005), T.C. Resmi Gazete, 25701, 15
Ocak 2005.

TMS 7 Nakit Akis Tablolarina Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi Hakkinda Teblig (2005),
T.C. Resmi Gazete, 25704, 18 Ocak 2005.

TMS 32 Finansal Araglar: Sunuma Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi Hakkinda Teblig (
2006), T.C. Resmi Gazete, 26330, 26 Ekim 2006.

TFRS 9 Finansal Araglar Standardma Iliskin Tiirkiye Finansal Raporlama Standard: Hakkinda
Teblig (2017 siirtimii) (2017), T.C. Resmi Gazete, 29953, 19 Ocak 2017.

120



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 121- 142

ISSN: 2146-3042
DOI: 10.25095/mufad.510605

Zamana Dayali Faaliyet Tabanlh Maliyetleme ve Bir Uygulama®

Mahmut Sami OZTURK **
Saif ALSAMARRATI™

OZET
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1. GIRIS

Isletmeler, belirledikleri hedeflere ulasabilmek ve basarili olabilmek igin maliyetlerini
dogru bir sekilde hesaplayip analiz etmelerinde, performanslarini gelistirmelerinde ve stratejik
karar alma siire¢lerinde c¢agdas maliyetleme sistemlerinden yararlanmaktadirlar. Cagdas
maliyetleme sistemleri, maliyetleri diisiirmek, en yliksek kalite standartlar1 dogrultusunda
iretim gerceklestirmek, miisterilerin beklentilerini dogru ve eksiksiz bir bigimde tam
zamaninda kargilamak gibi hedefleri ger¢eklestirmektedir. Degisen  iiretim  kosullar1 ile
birlikte, iiretimde meydana gelen endirekt maliyetlerin artmasi sonucu, bu maliyetlerin
mamullere dogru bir sekilde dagitiminin yapilmasi hayati 6nem arz etmektedir. Geleneksel
maliyetleme sisteminde genel iiretim giderlerinin mamullere dagitilmasinda pek ¢ok sorun
meydana gelmektedir. Bundan dolay:r tiiretim maliyetleri dogru hesaplanamamaktadir.
Endirekt maliyetlerin daha dogru bir bigimde dagitilmasi i¢in ¢agdas maliyetleme
sistemlerinden faydalanilmaktadir. Bu sistemlerden birisi de Zamana Dayal1 Faaliyet Tabanlh
Maliyetleme (ZDFTM) sistemidir.

Bu caligmada ilag iiretimi yapan bir isletmede ZDFTM sisteminin uygulamasi
gerceklestirilmektedir. Firmadan elde edilen bilgilere gore, arastrmanin gergeklestirildigi
zaman diliminde, isletmede surup ve tablet olmak iizere iki farkli mamul tretilmektedir.
Firma, tirettigi iki farkli mamul grubuna ait liretim hattina, esit bir sekilde genel iiretim
maliyetlerini dagitmaktadir. Firmanin geleneksel yontemlerle dagitim yapmasi ve mamullerin
maliyetinin dogru bir sekilde hesaplanmamasi sebebiyle calismada ZDFTM sisteminin
uygulanmas1 amag¢lanmaktadir.

2. ZAMANA DAYALI FAALIYET TABANLI MALIYETLE SISTEMI

ZDFTM, geleneksel Faaliyet Tabanli Maliyetleme (FTM) sistemini temel alan bir
yontemdir. Ancak, disik uygulama maliyetleri, zaman yonetimindeki verimliligi ve
uygulama, adaptasyon ve modernizasyon kolayligi sayesinde, kaynak akisina yonelik ger¢ek
kapasiteye dayali maliyet etkinligini ve buna dayal1 oranlar1 belirlemeye yardimci olmaktadir
(Szychta, 2010: 53). Gelencksel FTM’nin gelistirilmis bir sekli olarak diisiiniilen ZDFTM,
isletme faaliyetlerinin gergeklestirilmesi i¢in gerekli siire ile kapasite birim siire maliyeti
yardimiyla islemlerin, mamullerin veya kaynak taleplerinin tahmin edilmesine yardimci olan
bir sistemdir (Kosan, 2007: 160). Uriin ve hizmetlerde herhangi bir degisiklik meydana
gelmesi durumunda, ZDFTM sistemi, bu degisikliklere adaptasyonu kolayca saglayan zamana
dayali denklemlerin kullanilmasi nedeniyle karmagik faaliyetler iceren ticari isletmelerde
oldukca uygun olan bir sistemdir. Isletme ZDFTM ile, var olan tiim maliyet sistemini gézden
gecirmek yerine gerekli degisikliklerin sisteme kolayca dahil edilmesiyle daha kolay ve hizli
bir ¢oziim elde etmektedir (Oliveira ve Oliveira, 2015:3).

ZDFTM sisteminin Ozellikleri su sekilde siralanabilmektedir (Kaplan ve Anderson,
2003: 1):

1. Ongoriilebilir, tahmin edilebilir ve hizli bir sekilde kurulabilir.

2. Siireclerdeki degisikligi, siparis ¢esitliligini ve kaynak maliyetlerini yansitacak
sekilde kolayca giincellenir.
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3. Kurumsal Kaynak Planlamasi ve Miisteri Iliskileri Yonetimi sistemlerinden
alinan verilerle beslenir.

4. Sistem, siirece dair tahmini siireyi dogrudan gozlemleyerek modiil formunda
bunu dogrulayabilir.

5. ZDFTM sistemi ile olduk¢a ¢ok sayida islem, tam zamaninda kolaylikla
Olgtilebilir, hesaplanabilir, teslim edilebilir ve raporlanabilir.

6. Sistem, isletme yonetiminin dogru kararlar vermesine yardimci olmak i¢in atil
kapasiteye dikkat ¢ekmektedir.

1. Sistem, var olan modeli genisletmeden ya da degistirmeden, miisteri
sipariglerinin ¢esitliligini karsilamak i¢in zaman denklemlerini kullanir.

ZDFTM sayesinde, yoneticilere daha anlamli maliyet ve karlilik verileri daha hizli ve
az maliyetle sunulabilmektedir. Bu sistem ile her islem, iiriin ve miisterinin ihtiya¢ duydugu
kaynak talebi, once faaliyetler bazinda daha sonra da friinler ve misteriler bazinda
belirlenmektedir (Yiik¢ii ve Gonen, 2009: 21). ZDFTM endirekt maliyetleri, her faaliyet i¢in
kullanilan aktif isgiicii siiresine bagli olarak dagitmaktadir. Uretilen mal veya hizmetlerin,
farkli stireglerden gecmesi ve farkli siirede gerceklestirilmeleri sebebiyle, kaynaklar1 da farkl
miktarda tiikettigi diisiniilmektedir. Bu sebeple ¢alisanlarin ¢alisma stireleri dikkate alinarak
ilgili maliyetler, iiriin veya hizmetlere dagitilmaktadir (Kose, 2010:161).

ZDFTM sisteminin uygulama asamalarin1 asagidaki gibi siralamak miimkiindiir
(Everaert vd, 2008:175):

1. Farkli kaynak gruplarinmn belirlenmesi
2. Her kaynak grubunun toplam maliyetinin tahmin edilmesi
3. Her bir kaynak grubunun pratik kapasitesinin tahmin edilmesi

4, Kaynak grubunun toplam maliyetini pratik kapasiteye bolerek her kaynak
grubu i¢in birim maliyetin hesaplanmasi

5. Maliyet objesinin 6zelligine ve faaliyetin zaman denklemine gore her maliyet
objesi i¢in zaman tahminin belirlenmesi

6. S6z konusu maliyet objesi i¢in zaman tahmini ile her kaynak grubunun birim
maliyetinin ¢arpilmasi

ZDFTM, siirecin islerligini saglamak i¢in iki parametreye ihtiya¢ duymaktadir.
Bunlar; tedarik edilen kaynagin (kapasitenin-zamanin) birim maliyeti ile maliyet objeleri igin
yerine getirilen faaliyetlerce tiiketilen kapasite birim zaman yani kaynaklardir (Kaplan ve
Anderson, 2004:133).

Kaynaklarm kapasite birim maliyetini belirlemek amaciyla, ilk olarak kapasite
kaynaklarinin belirlenmesi gerekir. Isgilerin is yerinde zamanlarmi nasil harcadiklarini
ogrenmek icin iscileri takip etmek yerine yoneticiler ile gorisiilebilmekte ve yiizde olarak
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kapasite orani tahmin edilebilmektedir. Genel bir kural olarak pratik kapasite, teorik
kapasitenin 80% ile % 85'i arasinda bir degere esittir. Makineler haftada 40 saat ¢alisir
durumda olursa, pratik kapasite haftada 32 ile 35 saat arasinda olacaktir. Dislanan %20

kapasite ise gidis, doniis ve iletisim siirelerini, bakim donemlerini vb. temsil etmektedir
(Kaplan ve Anderson, 2004:133).

Birim maliyetler ise su sekilde hesaplanmaktadir (Kaplan ve Anderson, 2003:7):

Birim maliyet = Tedarik Edilen Kapasite (Kaynak) Maliyeti / Tedarik Edilen
Kaynaklarin Pratik Kapasitesi

Zaman denklemleri, maliyeti olusturan unsurlar tarafindan kullanilan zamani
belirlemek i¢in ZDFTM sisteminde kullanilan en 6nemli aragtir. Bu baglamda, zaman
denklemleri, 6zellikle operasyonlarin benzer oldugu tesislerde bir faaliyet yiiriitmek icin
gereken siireyi belirlemek adina 6nemli ve kullanigh bir aragtir (Polat, 2011: 129). Demireli
ve Yilmaz’a gore ise, zaman denklemlerinin ZDFTM sisteminin en 6nemli 6zelliklerinden
biri oldugu ve zaman denklemlerinin kullanilmasiyla karmasik siire¢lerin  kolayca
tanimlanabilir hale geldigi diisiiniilmektedir. Ayrica, ¢alisma kosullar1 degisse bile, bu
denklemler degisen kosullara gore kolayca gilincellenebilmektedir (Demireli ve Yilmaz, 2013:
302). Zaman denklemleri, her bir islem igin gerekli olan faaliyetlerin gergeklestirilmesinde
ihtiya¢ duyulan zamani belirlemek i¢in kullanilir. Her bir faaliyet i¢in gereken zaman
belirlenerek, birim maliyet tutari, tahmini etkinlik siiresi ile ¢arpilir. Bu islemde zaman birimi
dakika olarak almmaktadir. Zaman esdegerleri ve birim miktarlara dair bilgiler, tesisteki
mevcut bilgi sistemlerinden akis1 saglanan verilerden elde edilebilir (Hoozee ve Bruggeman,
2010:186). Zaman denklemlerine ait simgeler su sekilde agiklanabilmektedir (Dejnega,
2011:9; Cengiz, 2011: 41):

1. A faaliyet’te bulunan E olayin maliyeti=T g a *Ci
T g a= A faaliyet’teki E olay gerceklestirilmesi i¢in harcanan zaman.
Ci= kaynaklarm zaman birimi basina maliyeti

2. A faaliyet’teki E olayin gerceklestirilmesi i¢in harcanan zamana ulasilmasi i¢in
su denklem kullanilmaktadir:

Tea= Bo+ B1*Xi+ By*Xot Ba*Xa+......Bp*Xp

Bo= E olaymin sabit siiresini temsil eder.

B1= Bir birim i¢in (X1) zaman etkeni tarafindan harcanan zaman
X1= zaman etkeni 1

X,=zaman etkeni 2.
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3. UYGULAMA

Bu ¢alismada, bir ilag tiretim firmasinda Zamana Dayal1 Faaliyet Tabanli Maliyetleme
sisteminin uygulamasi gerceklestirilmektedir. Calismanin amaci geleneksel yontemlere gore
genel iretim giderlerini mamullere dagitan bir firmada, ZDFTM sisteminin uygulanmasi ve
ulagilan sonuglar ile firmanin uyguladigi geleneksel maliyet dagitim yontemi sonuglari
arasindaki farkliliklarin incelenmesidir. Calismaya konu olan ilag firmasi, liretim maliyetlerini
hesaplarken genel tiretim giderlerini kendi yontemleriyle mamullere dagitmaktadir. Ancak bu
dagitim bilimsel, teknik ve ¢agdas yontemlere gore yapilmadigindan, firmanin, daha etkin ve
cagdas yontemlerle, genel iiretim giderlerini mamullere yiiklemesi gerekmektedir. Bu temel
problemden yola ¢ikilarak, firmada cagdas maliyetleme sistemlerinden birisi olan ZDFTM
sistemine yonelik bir Ornek uygulama yapilmisti. ZDFTM sisteminin  firmada
uygulanabilmesi i¢in, firmanin iiretim hattinda gozlemlemeler yapilarak ve firma yoneticileri
ile yapilan goriismeler neticesinde bilgi elde edilmistir. Firmadaki tiretim hatt1 gozlemlenerek
mamullerin iiretim agsamalar1 tespit edilmis, c¢alisanlarin ve makinelerin ilgili kisimlardaki
calisma siireleri hesaplanmistir. Firma yoneticileri ile yapilan goriismeler sonucunda ise
iiretimin pratik kapasitesi belirlenmistir. Elde edilen bilgiler ile zamana dayali faaliyet tabanl
maliyetleme sistemi firmada uygulanmistir.

Firmanm {iiretim yaptig1 fabrika 1998 yilinda 6zel sektorde faaliyet gostermek iizere
kurulmustur. Fabrikada surup ve tablet olmak iizere iki iiretim hatt1 bulunmaktadir. Fabrika
alan1 yaklasik 2500 metrekaredir. Firmada yOonetim personeli ve iiretim hatlarinda ¢alisan
is¢iler dahil olmak iizere toplam 44 calisan istihdam edilmektedir. Firmadaki {iretim siireci,
fabrikada iiretilen iirlinlerin misteriler tarafindan talep edilmesi ile birlikte, agilan talebin
pazarlama departmani tarafindan yonetime iletilmesi ile baslamaktadir. Yonetimin onaymin
ardindan, talebin onay siireci tamamlanmis olur. Talep edilen {iriine iliskin olarak gerekli
iiretim miktar1 belirlenmekte ve iiretim miidiirii tarafindan bir tiretim plan1 hazirlanmaktadir.
Stok yonetimini kontrol eden depo birimi, iiretim faaliyetleri i¢in ihtiya¢ duyulan
hammaddeleri hazirlamakta ve bunlar1 {iretim bdliimiine gondermektedir. Depodan {iretim
kismma hammaddelerin gonderilmesinin ardindan, liretim departman1 miisteri tarafindan talep
edilen {iriiniin tiiriine gore, gerekli hammaddeleri iiretim bandina gondermekte ve génderilen
hammadde, ¢esitli asamalardan gegirilerek tiretim siireci tamamlanmaktadir.

3.1. Firma Tarafindan Uygulanan Maliyet Hesaplamalar

Mevcut durum itibariyle firma, iirettigi iirlinlerin maliyetini geleneksel yontemlerle
hesaplamaktadir. Isletmedeki biitiin iscilik giderleri endirekt olup, genel iiretim giderleri
altinda yer almaktadrr. Isciler iki {iretim hattinda birden calistiklar1 icin iscilik giderleri
mamuller bazinda ayrilamamaktadir. Direkt is¢ilik giderinin bulunmamasi sebebiyle, firma
direkt ilk madde ve malzeme giderleri ile genel iiretim giderlerinin toplanmasi suretiyle
mamul maliyetlerini hesaplamaktadir. Surup ve tabletin hammaddeleri ile ambalaj ve
paketleme malzemeleri ayr1 oldugu i¢in, direkt ilk madde ve malzeme giderleri i¢inde
hammadde maliyetleri ile ambalaj ve paketleme malzeme giderleri yer almaktadir. Direkt ilk
madde ve malzeme giderlerinin disinda kalan giderler ile endirekt iscilik giderleri ve diger
endirekt giderler toplanarak genel tiretim giderleri hesaplanmaktadir.

Mamullerin birim maliyetlerinin hesaplanabilmesi i¢in 6ncelikle direkt ilk madde ve
malzeme giderleri her bir mamul grubu igin belirlenmektedir. Daha sonra toplam olarak
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hesaplanan genel iiretim giderleri mamul grubuna dagitilarak, mamul gruplarinin ayri ayri
toplam maliyetleri belirlenmektedir. Mamul gruplarinin toplam maliyetleri iiretilen mamul
sayisina boliinerek birim mamul maliyetleri hesaplanmaktadir. Firma tarafindan uygulanan
maliyet yontemine gore, toplam genel iiretim giderlerinin yarisi surubun maliyetine, diger
yarist ise tabletin maliyetine dagitilmaktadir. Aralik 2016 yili verilerine gore firma surup ve
tablet olmak iizere iki cesit mamul iiretmektedir. Oncelikle bir sise surubun maliyeti asagidaki
gibi hesaplanmaktadir:

Surubun Direkt Ilk Madde ve Malzeme Maliyeti = Surubun hammadde maliyeti +
Ambalajlama malzeme maliyeti

Surubun direkt ilk madde ve malzeme maliyeti hesaplanirken, oncelikle her 1000 litre
ila¢ icin hammadde ve ambalaj malzeme maliyetleri belirlenmektedir. Ciinkii her bir malzeme
grubundan 1000 litre surup iiretimi yapilmaktadir. Her sise 100 ml yani 0,1 litre ilag icerdigi
igin;

1.000 litre / 0,1 litre = 10.000 adet sise i¢in direkt ilk madde ve malzeme gideri
hesaplanmaktadir. Yani her 10.000 sise i¢in direkt ilk madde ve malzeme maliyeti
belirlenmektedir. Daha sonra toplam direkt ilk madde ve malzeme maliyeti 10.000’e
boliinerek bir sise surup basina diisen ilk madde ve malzeme gideri hesaplanmaktadir.
Firmanin yaptig1 hesaplamalara gore her 10.000 sise surup i¢in hammadde maliyeti 1.010 $
ve ambalaj malzemesi maliyeti ise 1.953 $ olarak tespit edilmistir.

Surubun direkt ilk madde ve malzeme maliyeti = 1.010 $ + 1.953 $ = 2.963 $’dir. Bir
sise surubun direkt ilk madde ve malzeme maliyetinin (DIMM) hesaplanmas: i¢in direkt ilk
madde ve malzeme maliyeti 10.000 siseye bolinmektedir.

Bir sise surubun DIMM = 2.963 $ /10.000 sise = 0,30 $’dir. Aralik 2016 dénemi
boyunca toplam 63.000 litre surup iiretilmistir. Bir sisede 100 ml yani 0,1 litre ilag bulundugu
icin toplam 630.000 (63.000/0,1) sise surup iiretimi ger¢eklestirilmistir. Bir ay i¢inde iiretilen
surubun toplam direkt ilk madde ve malzeme maliyeti agagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Surup iiretiminin toplam DIMM = 1 sise surubun DIMM x 630.000 sise

= 0,2963 $ x 630.000 sise = 186.669 $’dir. Firma tarafindan biitiin endirekt giderler
toplanarak toplam genel iiretim gideri hesaplanmaktadir. Aralik ay1 boyunca gerceklesen
biitiin endirekt giderler ve tutarlar1 asagidaki tabloda belirtilmektedir:

Tablo 1. Aralik Ay1 Genel Uretim Giderleri

Genel Uretim Giderleri Tutar ($)
Ucret ve Maaslar 23.350
Yakit Gideri 2.944
Bakim Gideri 4913
Tagima Gideri 2.000
Amortisman Gideri 13.900
Ilag¢ Analiz Gideri 812
Endirekt Malzeme Gideri 956
Diger Uretim Giderleri 2.673
TOPLAM 51.548
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Yukarida belirtilen biitiin endirekt giderler, hem surup iiretiminde hem de tablet
tretiminde ortak olarak kullanilmaktadir. Bu giderler, surup ve tablete dogrudan
yiiklenemedigi i¢in genel iiretim giderleri altinda siniflandirilmaktadir. Tabloda goriildiigii
tizere Aralik ayinda gergeklesen genel tretim gideri toplammin 51.548 $ oldugu tespit
edilmistir. Daha sonra toplam genel iiretim gideri firma tarafindan ikiye bdliinerek surup ve
tablete dagitilmaktadir. Surup ve tablet mamul grubunun her birine diisen genel tiretim gideri;

51.548 $/2=25.774 $’dur.
Bir sise suruba diisen genel iiretim gideri ise asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Bir sise surubun genel iiretim gideri = Surup mamul grubunun toplam genel iiretim
gideri/ Aralik ay1 surup iiretim miktar:.

= 25.774 $ / 630.000 sise = 0,04 $°dur.

Birim basma diisen direkt ilk madde ve malzeme maliyeti ile genel iiretim gideri
toplanarak bir sise surubun toplam maliyeti asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

Tablo 2. Bir Sise Surubun Toplam Maliyeti

Aciklama Toplam Maliyet ($) Uretilen Mamul Sayisi Birim Maliyet ($)
Direkt Ilk Madde ve 186.669 630.000 0,30
Malzeme Gideri
Genel Uretim Gideri 25.774 630.000 0,04
TOPLAM 212.443 630.000 0,34

Yukaridaki tabloda goriildiigli iizere firmanin hesaplamalarina gore bir sise surubun
maliyeti yaklagik 0,34 $’dir. Fabrikada tiretilen diger bir mamul ise tablettir. Surup kisminda
oldugu gibi ayn1 yontem kullanilarak, tabletin maliyeti hesaplanmaktadir. Tabletin direkt ilk
madde ve malzeme maliyeti hesaplanirken, her 500.000 tablet ila¢ icin hammadde ve ambalaj
malzeme maliyetleri belirlenmektedir. Cilinkii her bir malzeme grubundan 500.000 adet tablet
tiretimi yapilmaktadir. Her blisterde’ 10 adet tablet yer aldig1 i¢in;

500.000 tablet / 10 tablet = 50.000 adet blister i¢in direkt ilk madde ve malzeme gideri
hesaplanmaktadir. Yani her 50.000 adet blister i¢in direkt ilk madde ve malzeme maliyeti
belirlenmektedir. Daha sonra, direkt ilk madde ve malzeme maliyeti 50.000°e boliinerek bir
adet blister basmna diisen ilk madde ve malzeme gideri hesaplanmaktadir. Firmanin yaptigi
hesaplamalara gore her 50.000 adet blister i¢in Aralik 2016 doneminde direkt ilk madde ve
malzeme maliyeti 1.478 $ olarak tespit edilmistir.

Bir adet blisterin DIMM = 1.478 $ / 50.000 blister = 0,03 $’dur.

Aralik 2016 donemi boyunca toplam 2.040.000 adet blister tretilmistir. Dolayistyla bir
ay icinde tretilen blisterin toplam DIMM asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Blisterin toplam DIMM = 1 adet blisterin DIMM x 2.040.000 adet blister

! Blister: Tablet halindeki ilaglarin ticari sunumlari kapsamimda kullanilan ambalaj tiiriidiir.
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= 0,03 $ x 2.040.000 blister = 60.302 $’dur.

Tablete diisen genel tretim gideri pay1 toplam genel iiretim giderinin yarisi olup
25.774 $’dir. Toplam 2.040.000 adet blister tiretildigi igin, bir adet blistere diisen genel tiretim
gideri ise asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

= 25.774 $/ 2.040.000 adet blister = 0,01 $’dur.

Birim basma diisen direkt ilk madde ve malzeme maliyeti ile genel iiretim gideri
toplanarak, bir adet blisterin toplam maliyeti asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

Tablo 3. Bir Adet Blisterin Toplam Maliyeti

Agiklama Toplam Maliyet (3$) Uretilen Mamul Birim Maliyet (3$)
Sayisi
Direkt Ik Madde ve 60.302 2.040.000 0,03
Malzeme Gideri
Genel Uretim Gideri 25.774 2.040.000 0,01
Toplam 86.076 2.040.000 0,04

3.2. Zamana Dayal Faaliyet Tabanh Maliyetleme Uygulamasi

Yapilan uygulamada Oncelikle

gosterilmektedir.

iretilen suruplar
gerceklestirilmektedir. Uygulamada takip edilecek

icin ZDFTM uygulamasi
islemler asagida adimlar halinde

Adim 1-2: Birinci adim genel iiretim giderlerini ifade eden kaynak gruplarinin
belirlenmesidir. Ikinci adim ise bu kaynak gruplarinin toplam maliyetlerinin tespit
edilmesidir. Firmadan alinan maliyet verilerine gore kaynak gruplar1 ve tutarlar1 asagidaki
tabloda gosterilmektedir:

Tablo 4. Kaynak Gruplari ve Tutarlari

Aciklama Tutar (%)
Ucret ve Maaslar 23.350
Yakit Gideri 2.944
Bakim Gideri 4913
Tasima Gideri 2.000
Amortisman Gideri 13.900
Ilag Analiz Gideri 812
Endirekt Malzeme Gideri (Iscilerin iiretim gereksinimlerine ait 956
malzeme giderleri)
Diger Uretim Giderleri 2.673
TOPLAM 51.548

Adim 3: Ugiincii adim iiretimin pratik kapasitesinin belirlenmesidir. Pratik kapasite
hesaplanirken fabrika miidiirii ile gergeklestirilen goriisme neticesinde elde edilen bilgilerden
yararlanilmistir. Alinan bilgilere gore, personel i¢in resmi ¢aligma saatleri, sabah saat 8:00'da
baslayip saat 14:00'da sona ermektedir. Dolayisiyla giinliik caliyma saati 6 saattir. Haftalik
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calisma giinii sayisi ise 6 giindiir. Ayrica ¢alisma yapilan 2016 yilinin Aralik aymda 26 isgiinii
bulunmaktadir. Fabrikada toplam 44 kisi ¢aligmaktadir. Bu verilerin 1s1gimnda oncelikle dakika
cinsinden aylik teorik kapasitenin tespit edilmesi gerekmektedir:

Aylik Isgiicii Teorik Kapasitesi = (6 saat x 26 is giinii x 44 isci) x 60 dakika =
411.840 dakikadir. Teorik kapasitenin tespit edilmesinin ardindan isgiicliniin pratik kapasitesi
belirlenmektedir. Fabrika miidiirii ile yapilan goriismelerden elde edilen verilere gore pratik
kapasite, hem isgiicii hem de makineler i¢in teorik kapasitenin %80’idir. Firmanin isgiicii
pratik kapasitesi agagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Isgiicii Pratik Kapasitesi = 411.840 dk/ay x % 80 = 329.472 dakika/ay.

Fabrikada tretimde kullanilan 7 adet makine bulunmaktadir. Makinelerin pratik
kapasitesi ise asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Makinelerin Aylik Teorik Kapasitesi = (6 saat x 26 is giinii X7 makine) x 60 dakika =
65.520 dakikadir.

Makinelerin Aylik Pratik Kapasitesi = 65.520 dk/ay x %80 = 52.416 dakikadir.

Adim4: Kaynak gruplarmin toplam maliyeti pratik kapasiteye boliinerek her kaynak
grubu i¢cin birim maliyet hesaplanmaktadir. Kaynak gruplarmmin birim maliyetlerinin
belirlenmesi i¢in iki zaman etkeni se¢ilmistir. Bunlar isgiicii ¢alisma siiresi ve makine ¢caligma
stiresidir. Kaynak gruplarmin hangilerinin isgiiciine hangilerinin ise makinelere dayandigi
tespit edilmistir. Buna gore; licret ve maaslar, tasima giderleri, ila¢ analiz giderleri, endirekt
malzeme gideri, diger iiretim giderleri isgiicii ¢alismasina dayandigi i¢in bunlarin zaman
etkeni isgiicii calisma stireleridir. Yakit gideri, bakim gideri ve amortisman gideri makinelerin
calismasma dayandigi i¢in zamana etkeni makine calisma siireleridir. Kaynak gruplarmin
dakika bagina birim maliyetleri, her bir genel lretim gideri tutarmin pratik kapasiteye
boliinmesiyle asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Tablo 5. Kaynak Gruplarinin Dakika Basina Maliyetleri

Pratik .
Kaynak Tg;’l r Zaman Etkeni Kapasite ?Aa;:k:tligféi?
. (dakika/ay) y

Ucret ve Maaslar 23.350 | 1sglicli Calisma 329.472 0,07
Siiresi

Yakit Gideri 2944 | Makine Caligma 52.416 0,06
Siiresi

Bakim Gideri 4913 | Makine Caligma 52.416 0,09
Siiresi

Tasima Gideri 2000 | IsgicliCalisma 329.472 0,01
Siiresi

Amortisman Gideri 13.900 Makm? thgna 52.416 0,27
Siiresi

flag Analiz Gideri glp | Isgiici Calisma 329.472 0,002
Siiresi

Endirekt Malze_me_ Qlderl (Isciler ile 956 IsgucuﬂCal.lsma 329 472 0,003
ilgili) Siiresi

Diger Uretim _Glc_ie?rlerl (Isciler ile 2673 IsgucuﬁCalilsma 309 472 0,01
ilgili) Siiresi
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Adim 5: Besinci adim, iiretim siirecindeki faaliyetlerin ger¢eklesme zamanlarmnin
belirlenmesidir. Faaliyetlerin ger¢ceklesme zamanlar1 fabrikada tiretim siirecinde yapilan
gozlemlemeler sonucunda hesaplanmistir. Surup ve tabletin {iretim faaliyetlerinin zamanlari
ayr1 ayr1 tespit edilmistir. Surup iiretimi ile ilgili faaliyetlerin dakika cinsinden gergeklesme
zamanlar1 asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Tablo 6. Surup Uretimi Ile Ilgili Faaliyetlerin Ger¢eklesme Zamanlari

Faaliyetler Olcii Faaliyetin Uygulanmasi Siire
Birimi i¢in Gerekli Kaynaklar (Dakika)
Makine Iscilik
Makine ve Ekipmanin Sterilizasyonu | 1000 litre X 68
Hammaddelerin Ayrilmasi ve 1000 litre X 85
Siniflandirilmasi
Hammaddelerin Hazirlik Odasina 1000 litre X 27
Gonderilmesi
Hammaddelerin Hazirlama Tankina 1000 litre X 21
Bosaltilmasi
Preparatin (ilacin) Uretilmesi 1000 litre X 75
Preparatin Incelenmesi 1000 litre X 51
Preparatin Paketleme Makinesinin 1000 litre X 30
Bulundugu Kisma Taginmasi
Ambalajlama Siireci 1000 litre X 260
Uriinlerin Isciler Tarafindan Paket 1 paket X 10
Icerisinde Paketlenmesi
Uriinlerin, Mamul Depolarma 150 paket X 17
Tasmmasidir

Yukarida belirtilen hesaplamalara ait agiklamalar asagida yer almaktadir:

Surup iiretiminde gergeklestirilen faaliyetlerin zamanlar1 hesaplanirken her 1.000 litre
ilag tretimi i¢in gerekli siireler dikkate alinmistir. Ciinkii surup tretimi 1.000’er litrelik
iretimler halinde gergeklestirilmektedir. Yani bir sefer surup tretiminde 1.000 litre ilag
iiretilmektedir. Makine ve ekipmanin sterilizasyonu stiresi her 1.000 litre ilag i¢cin 68 dakika is
giicii caligma siiresidir. Hammaddelerin ayrilmasi ve smiflandirilmasi siiresi her 1.000 litre
ilag icin 85 dakika is giicli ¢alisma siiresidir. Hammaddelerin hazirlik odasina gonderilmesi
stiresi her 1.000 litre ilag i¢in 27 dakika is giicii caligma stiresidir. Hammaddelerin hazirlama
tankina bosaltilmasi siiresi her 1.000 litre ila¢ i¢in 21 dakika is giicli calisma siiresidir.
Preparatn iiretim siiresi her 1.000 litre ilag i¢in 75 dakika makine c¢aligma stiresidir.
Preparatin incelenmesi siiresi her 1.000 litre ila¢ icin 51 dakika is giicli calisma stiresidir.
Preparatin paketleme makinesine tagmnma siiresi her 1.000 litre ila¢ i¢in 30 dakika is giicii
calisma siiresidir. Ambalajlama siiresi her 1.000 litre ila¢ i¢cin 260 dakika makine ¢alisma
siiresidir. Isgiicii ¢alisma siiresi esas almarak iiriinlerin paketlenmesi ise her paket basma 10
dakika siirmektedir. Uriinler mamul depolarma 150’ser paketler halinde tasindig1 i¢in her 150
paketin mamul depolarma tasima siiresi 17 dakika is giici calisma siiresidir. Bu adimin
devaminda ise TUretim faaliyetlerinin toplam siirelerinin hesaplanmasi i¢in zaman
denklemlerinin kurulmasi gerekmektedir. Uygulamada olusturulan zaman denklemleri
asagida yer almaktadir:

Surup iretim faaliyetlerinin aylik toplam siiresi= B1«Xj+ BosXi+ B3«Xi+ Bg«Xi+
Bs+X1+ BexX1+ B7xX1+ Bg«X1+ BgxXo+ B1g«X3
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Bi- Her 1.000 litre i¢in makine ve ekipmanin sterilizasyon siiresi
B,- Her 1.000 litre i¢cin hammaddelerin ayrilmas1 ve smiflandirilma siiresi
Bs- Her 1.000 litre icin hammaddelerin hazirlik odasina gonderilme stiresi

B4- Her 1.000 litre i¢in hammaddelerin hazirlama tankina bosaltilma siiresi

Bs=Her 1.000 litre i¢in preparatin iiretim siiresi

Be= Her 1.000 litre i¢in preparatin incelenme siiresi

B7= Her 1.000 litre i¢in preparatin paketleme makinesine taginma siiresi
Bs= Her 1.000 litre i¢in ambalajlama siiresi

Bo- Her bir paket icin {iriinlerin paketlenme siiresi

B1o= Her 150 paket i¢in {iriinlerin mamul depolarina tagima siiresi

Xi= 1 ay boyunca 1.000’er litreler halinde kag sefer tiretim yapildig1
Xo= 1 ay boyunca kullanilan paket sayis1

Xs= 1 ay boyunca 150’°ser paketler halinde ka¢ defa tasima yapildigi

Olusturulan zaman denklemlerinde, surup ve tablet iiretiminde iiretim dncesinde sabit
bir siire olmadigi i¢in iki denklemde de Bg kullanilmamistir. Zaman denklemlerinin
olusturulmasmin ardindan surup liretimi i¢in gerekli faaliyetlerin aylik toplam siireleri, zaman
denklemleri kullanilarak asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Tablo 7. Surup Uretimindeki Faaliyetlerin Aylik Toplam Siireleri

Zaman A“yhk 'I:oplam Kaynak
Faaliyet siire¢ Siire (dk)
(B) sayisi
(X) BX) |
Makine ve Ekipmanin Sterilizasyonu 68 63 4.284 Iscilik
Hammaddelerin Ayrilmasi ve Smiflandirilmasi 85 63 5.355 Iscilik
Hammaddelerin Hazirlik Odasina 27 63 1.701 Iscilik
Gonderilmesi
Hammaddelerin Hazirlama Tankina 21 63 1.323 Iscilik
Bosaltilmasi
Preparatin (ilacin) tiretilmesi 75 63 4,725 Makine
Preparatin Incelenmesi 51 63 3.213 Iscilik
Preparatin Paketleme Makinesinin Bulundugu 30 63 1.890 Iscilik
Kisma Tasinmasi
Ambalajlama Siireci 260 63 16.380 Makine
Uriinlerin Isciler Tarafindan Paket Igerisinde 10 21.000 210.000 Iscilik
Paketlenmesi
Uriinlerin, Mamul Depolarma Tasmmasidir 17 140 2.380 Iscilik
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2016 yilmin Aralik ayinda toplam 63.000 litre liretim gerceklestirilmistir. Faaliyetler
1.000’er litrelik tretimler halinde belirlendigi icin, faaliyetlerin gerceklestirilme sayisi;
toplam tiretim miktarinin 1.000’e boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir. 63.000 litre tiretim /
1.000 litre = 63 defa tretim gergeklestirilmistir. Faaliyetlerin aylik toplam stireleri
hesaplanirken her bir faaliyetin birim siireleri; iiretim sefer sayisi olan 63 ile ¢arpilmistir. Her
pakette 30 adet sise bulunmaktadir. Dolayisiyla aylik kullanilan paket sayisi; toplam iiretilen
sise sayisinin 30’a boliinmesi ile hesaplanmaktadir. 630.000 sise liretim / 30 sise = 21.000
paket kullanilmigtir. Aylik toplam paketleme siiresi; birim paketleme siiresinin 21.000 paket
ile carpilmas: suretiyle hesaplanmustir. Uriinler isciler tarafindan 150’ser paketler halinde
mamul depolarmma tasinmaktadir. Ayda toplam 21.000 paket kullanildig1 i¢in toplam tasima
sayist su sekilde hesaplanmaktadir: 21.000 paket / 150°ser paket = 140 adet tagima. Buna gore
aylik toplam tasima siiresi; birim tasima siiresi ile 140 sefer tasimanin carpilmasi ile
bulunmaktadir.

Adimé6: Bu adimda iiretimde kullanilan faaliyetlerin, genel liretim giderlerinden
aldiklar1 pay hesaplanmaktadir. Surup iiretimindeki faaliyetlerin toplam genel {iiretim
giderlerinden aldiklar1 pay hesaplanirken, faaliyetlerin aylik toplam stireleri ile dakika basina
diisen genel iiretim gideri tutar1 carpilmaktadir.

Tablo 7’den yararlanilarak surup iiretimindeki faaliyetlerin toplam siireleri iscilik ve
makine olmak iizere ikiye ayrilmistir. Iscilik ve makine calisma siireleri su sekilde
hesaplanmaktadir:

Iscilik Kaynag1 Calisma (Islem) Siiresi =
4.284+5.355+1.701+1.323+3.213+1.890+210.000+2.380 =230.146 dakikadir.

Makine Kaynag1 Calisma (Islem) Siiresi = 4.725+16.380 = 21.105 dakikadur.

Iscilik ve makine kaynagina ait islem siireleri hesaplandiktan sonra bu siireler, dakika
basina diisen maliyetler ile carpilarak surup liretiminde her bir genel iiretim giderine diisen
toplam maliyet hesaplanmaktadir.

Tablo 8. Surup Uretiminde Her Bir Genel Uretim Giderine Diisen Payin Hesaplanmas1

T_oplam Dk.
Genel Uretim Giderleri Kaynak Islem Basina Toplam Maliyet
Siiresi Diisen
. (Dk.) Maliyet
Ucret ve Maaslar Iscilik | 230,146 0,07 16.310,67
Yakit Gideri Makine | 21105 0,06 1.185,38
Bakim Gideri Makine | 21105 0,09 1.978,19
Tasima Gideri Iscilik | 230,146 0,01 1.397,06
Amortisman Gideri Makine 21.105 0,27 5.596,75
flag Analiz Gideri Iscilik | 230146 | 0,002 567,21
Endirekt Malzeme Gideri Iscilik
(Isciler ile ilgili) 230.146 0,003 667,79
Diger Uretim Giderleri (Isciler | I5¢ilik
ile ilgili) 230.146 | 0,01 1.867,17
TOPLAM 29.570,23
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Uygulamanin  bu kisminda {iretilen tabletler icin ZDFTM uygulamasi
gerceklestirilmektedir. ZDFTM uygulamasinda takip edilecek islemler asagida adimlar
halinde gosterilmektedir.

Adim 1-2-3-4: Bu dort adim iki mamul grubu i¢in de ayn1 oldugu i¢in ve yukaridaki
kisimda surup i¢in hesaplandigi i¢in tabletler i¢in tekrar hesaplama yapilmayacaktir.

Adim 5: Besinci adim, iiretim siirecindeki faaliyetlerin gergeklesme zamanlarinin
belirlenmesidir. Faaliyetlerin ger¢ceklesme zamanlar1 fabrikada iiretim siirecinde yapilan
gozlemlemeler sonucunda hesaplanmistir. Tablet tretimi ile ilgili faaliyetlerin dakika
cinsinden gergeklesme zamanlar1 asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Tablo 9. Tablet Uretimi ile Ilgili Faaliyetlerin Ger¢eklesme Zamanlari

Faaliyet Olcii Faaliyetin uygulanmasi (DK)Siire
Birimi icin gerekli kaynaklar
Makineler scilikl
Makine ve Ekipmanin Sterilizasyonu 500.000 X 85
tablet
Hammaddelerin Ayrilmasi ve 500.000 X 68
Siniflandirilmasi tablet
Hammaddelerin Hazirlik Odasina 500.000 X 20
Gonderilmesi tablet
Hammaddelerin Makine Tarafindan 500.000 X 60
Karigtirilmasi ve Kurut tablet
Ogiitme Islemi 500.000 X 78
tablet
Preparatimn (ilacin) Incelenmesi 500.000 X 41
tablet
Toz Halindeki Preparatin Presleme 500.000 X 20
Makinesine Isciler Tarafindan tablet
Aktarilmasi
Presleme islemi (toz halindeki 500.000 X 260
preparatin tablet haline doniistiiriilmesi) tablet
Muayene Siireci (basing, boyut ve 500.000 X 90
agirlik kontrolii) tablet
Tabletlerin Paketleme Makinesine 500.000 X 21
Aktarilmasi tablet
Ambalajlama Siireci 500.000 X 234
tablet
Uriinlerin Paket Icerisinde 1 Paket X 20
Paketlenmesi
Uriinlerin, Mamul Depolarma 20 Paket X 14
Tasinmasi

Yukarida belirtilen hesaplamalara ait aciklamalar asagida yer almaktadir:

Tablet iiretiminde gerceklestirilen faaliyetlerin zamanlar1 hesaplanirken her 500.000
adet tablet {iretimi igin gerekli siireler dikkate alinmustir. Ciinkii tablet {iretimi 500.000’er
adetlik tiretimler halinde gergeklestirilmektedir. Yani bir sefer tablet {iretiminde 500.000 adet
tablet tiretilmektedir. Makine ve ekipmanin sterilizasyon siiresi her 500.000 adet tablet i¢in 85
dakika is giicli calisma siiresidir. Hammaddelerin ayrilmasi ve siniflandirilmasi siiresi her
500.000 adet tablet i¢in 68 dakika is giicii caligsma siiresidir. Hammaddelerin hazirlik odasma
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gonderilme stiresi her 500.000 adet tablet icin 20 dakika is giicii ¢aligma siiresidir.
Hammaddelerin karistirilmasi ve kurutulmasi siiresi her 500.000 adet tablet i¢in 60 dakika
makine ¢alisma siiresidir. Ogiitme islemi siiresi her 500.000 adet tablet icin 78 dakika makine
calisma siiresidir. Preparatin inceleme siiresi her 500.000 adet tablet i¢cin 41 dakika isgiicli
calisma siiresidir. Preparatin presleme makinesine gonderilme siiresi her 500.000 adet tablet
icin 20 dakika is giicli ¢alisma siiresidir. Presleme iglemi siiresi her 500.000 adet tablet i¢in
260 dakika makine ¢alisma siiresidir. Muayene islemi siiresi her 500.000 adet tablet i¢in 90
dakika iggilicii calisma siiresidir. Tabletlerin paketleme makinesine aktarilmasi siiresi her
500.000 adet tablet i¢in 21 dakika isgiicli caligma siiresidir. Ambalajlama siiresi her 500.000
adet tablet i¢in 234 dakika makine ¢alisma siiresidir. Isgiicii ¢alisma siiresi esas alinarak
{iriinlerin paketlenmesi islemi ise her paket basina 20 dakika siirmektedir. Uriinler mamul
depolarina 20’ser paketler halinde tasindigi i¢in her 20 paketin mamul depolarma tasima
stiresi 14 dakika is giicli ¢alisma stiresidir. Bu adimin devaminda ise iiretim faaliyetlerinin
toplam siirelerinin hesaplanmasi i¢in zaman denklemlerinin kurulmas: gerekmektedir.
Uygulamada olusturulan zaman denklemleri asagida yer almaktadir:

Tablet iiretim faaliyetlerinin aylik toplam siiresi = B1*X1+ By* X+ Bz* X1+ Ba* X+
Bs* X1+ Be* X1+ B7* X+ Bg* X1+ Bo* Xyt B1o* X1+ B11*X1+ B1o*Xo+ B13* X3

B1= Her 500.000 adet tablet icin makine ve ekipmanin sterilizasyon siiresi

B,= Her 500.000 adet tablet icin hammaddelerin ayrilmasi ve smiflandirilmasi siiresi
Bs= Her 500.000 adet tablet icin hammaddelerin hazirlik odasina géonderilme siiresi
B4,= Her 500.000 adet tablet i¢in karistirma ve kurutma islemi siiresi

Bs= Her 500.000 adet tablet i¢cin 6giitme islemi siiresi

Be= Her 500.000 adet tablet i¢cin preparatin inceleme siiresi

B7= Her 500.000 adet tablet i¢cin preparatin presleme makinesine gonderilme siiresi
Bs= Her 500.000 adet tablet i¢cin presleme islemi siiresi

Bo= Her 500.000 adet tablet i¢in muayene siiresi

B1o= Her 500.000 adet tablet i¢in ilaglarin paketleme siiresi

B11= Her 500.000 adet tablet i¢in paketlerin tasima siiresi

B12,= Her bir paket i¢in iiriinlerin paketlenme siiresi

B1s= Her 20 paket i¢in iirlinlerin mamul depolarina tagima siiresi

X1= 1 ay boyunca 500.000’er tabletler halinde kag sefer iiretim yapildig:

Xo=1 ay boyunca kullanilan paket say1s1

134



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 121- 142

Xs=1 ay boyunca 20’ser paketler halinde ka¢ defa tagima yapildigi

Zaman denklemlerinin olusturulmasinin ardindan tablet {iretimi i¢in gerekli
faaliyetlerin aylik toplam siireleri, zaman denklemleri kullanilarak asagidaki gibi
hesaplanmaktadir:

Tablo 10. Tablet Uretimindeki Faaliyetlerin Aylik Toplam Siireleri

Faaliyet Ayhk Toplam Siire Kaynak
Zaman siire¢ (dk)
sayisl
(B) (X) (B*X) |
Makine ve Ekipmanin Sterilizasyonu 85 40.8 3.468 Iscilik
Hammaddelerin Ayrilmasi ve 68 40.8 2.774 Iscilik
Siniflandirilmasi
Hammaddelerin Hazirlik Odasina 20 40.8 816 Iscilik
Gonderilmesi
Hammaddelerin Makine Tarafindan 60 40.8 2.448 Makine
Karistirilmasi ve Kurut
Ogiitme Islemi 78 40.8 3.182 Makine
Preparatin (ilacin) Incelenmesi 41 40.8 1.672,80 Iscilik
Toz Halindeki Preparatin Presleme 20 40.8 816 Iscilik
Makinesine Aktarilmasi
Presleme Islemi (toz halindeki preparatin 260 40.8 10.608 Makine
tablet haline doniistiiriilmesi)
Muayene Siireci (basing, boyut ve agirlik 90 40.8 3.672 Iscilik
kontrolii)
Tabletlerin Paketleme Makinesine 21 40.8 856,80 Iscilik
Aktarilmasi
Ambalajlama Siireci 234 40.8 9.547,20 Makine
Uriinlerin Paket Igerisinde Paketlenmesi 20 3264 65.280 Iscilik
Uriinlerin, Mamul Depolarma Tasmmasidir 14 163.2 2.284,80 Iscilik

2016 yilinin Aralik ayinda toplam 20.400.000 adet tablet iiretimi gergeklestirilmistir.
Faaliyetler 500.000’er adetlik tiretimler halinde belirlendigi i¢in, faaliyetlerin gergeklestirilme
sayi1s1; toplam tiretim miktarmin 500.000’e boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir. 20.400.000
adet tablet iiretimi / 500.000 table = 40,8 defa iiretim gergeklestirilmistir. Faaliyetlerin aylik
toplam siireleri hesaplanirken her bir faaliyetin birim siireleri; iiretim sefer sayis1 olan 40,8 ile
carpilmistir. Her pakette 6.250 adet tablet bulunmaktadir. Dolayisiyla aylik kullanilan paket
sayisi; toplam iiretilen tablet sayisinin 6.250°e boliinmesi ile hesaplanmaktadir. 20.400.000
adet tablet tiretimi / 6.250 tablet = 3.264 paket kullanilmistir. Aylik toplam paketleme siiresi;
birim paketleme siiresinin 3.264 paket ile ¢arpilmasi suretiyle hesaplanmustir. Uriinler isgiler
tarafindan 20’ser paketler halinde mamul depolarina tasinmaktadir. Ayda toplam 3.264 paket
kullanildig1 i¢in toplam tasima sayis1 su sekilde hesaplanmaktadir: 3.264 paket / 20’ser paket
= 163,2 adet tasima. Buna gore aylik toplam tagima siiresi; birim tasima siiresi ile 163,2 sefer
tagimanin carpilmasi ile bulunmaktadir.

Adimé6: Bu adimda fretimde kullanilan faaliyetlerin genel iiretim giderlerinden
aldiklar1 pay hesaplanmaktadir. Tablet {retimindeki faaliyetlerin toplam genel {iretim
giderlerinden aldiklar1 pay hesaplanirken, faaliyetlerin aylik toplam siireleri ile dakika bagma
diisen genel tiretim gideri tutar1 ¢arpilmaktadir.
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Tablo 10’dan yararlanilarak tablet tiretimindeki faaliyetlerin toplam siireleri; is¢ilik ve
makine olmak iizere ikiye ayrilmustir. Iscilik ve makine c¢alisma siireleri su sekilde
hesaplanmaktadir:

Iscilik Kaynagi Calisma (Islem) Siiresi =
3.468+2.774+816+1.672,80+816+3.672+856,8+65.280+2.284,80 = 81.640,40 dakikadir.

Makine Kaynag1 Calisma (Islem) Siiresi = 2.448+3.182+10.608+9.547,20 = 25.785,20
dakikadir.

Iscilik ve makine kaynagna ait islem siireleri hesaplandiktan sonra bu siireler, dakika
basina diisen maliyetler ile carpilarak tablet liretiminde her bir genel iiretim giderine diisen
toplam maliyet hesaplanmaktadir.

Tablo 11. Tablet Uretiminde Her Bir Genel Uretim Giderine Diisen Payin Hesaplanmasi

Toplam Dk.
Genel Uretim Giderleri Kaynak l?.lem. Bz}.sma Toplam Maliyet
Siiresi Diisen
. (Dk.) Maliyet
Ucret ve Maaslar Iscilik | 8164040 | 0,07 5.785,96
Yakit Gideri Makine | 2578520 | 0,06 1.448,28
Bakim Gideri Makine | o5 785 20 0,09 2.416,91
Tasima Gideri Iscilik | 8164040 | 0,01 495,59
Amortisman Gideri Makine | 2578520 | 0,27 6.837,99
flag Analiz Gideri Iscilik | 8164040 | 0,002 201,21
Endirekt Malzeme Gideri Iscilik
(isciler ile ilgili) 81.640,40 | 0,003 236,89
Diger Uretim Giderleri (isgiler | Is6ilik
ile ilgili) 81.640,40 | 0,01 662,35
TOPLAM 18.085,17

ZDFTM yontemi ile iki farkli mamul grubunun genel iiretim giderlerinden aldiklar1
paylar hesaplandiktan sonra, bu kisimda mamullerin toplam ve birim maliyetleri
hesaplanmaktadir. Firmanin hesapladigi maliyet yontemine ve ZDFTM yontemine gore,
direkt ilk madde ve malzeme maliyetleri ayni oldugu i¢in direkt ilk madde ve malzeme
maliyetleri iki yontem i¢in degismemektedir. Dolayisiyla hem surup hem de tabletlerin
toplam maliyetleri hesaplanirken firmanin hesapladigi direkt ilk madde ve malzeme
maliyetleri aynen almmustir. Iki yontem arasindaki tek farklilik, iiriinlerin genel iiretim
giderleri tutarlarindan kaynaklanmaktadir. Yukaridaki hesaplamalarin sonucunda iiretilen
suruplarm aylik toplam ve birim maliyetleri asagidaki gibi hesaplanmaktadir:
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Tablo 12. Uretilen Suruplarm Toplam ve Birim Maliyetleri

Aciklama Toplam Ayhik Maliyet Uretilen Sise Sayisi Birim Maliyet ($)
©)]
Direkt 11k Madde 186.669 630.000 0,296
ve Malzeme Gideri
Genel Uretim 29.570 630.000 0,046
Gideri
TOPLAM 216.239 630.000 0,34

Yukarida goriildiigii tizere suruplarin toplam maliyeti 216.239 $’dir. Suruplarin birim
maliyetleri ise toplam maliyetin liretilen aylik sise sayisma boliinmesi ile hesaplanmistir.
Buna gore bir sise surubun maliyeti yaklagik olarak 0,34 $’dir. Firma irettigi tabletlerin
maliyetlerini blister iizerinden hesaplamaktadir. Firmanin uyguladigi maliyet yontemi ve
ZDFTM yonteminin kiyaslanabilmesi i¢in tabletlerin maliyetlerine ait sonuglar tabletler
iizerinden degil, blister iizerinden hesaplanmaktadir. Uretilen blisterlerin aylik toplam ve
birim maliyetleri agsagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Tablo 13. Uretilen Blisterlerin Toplam ve Birim Maliyetleri

Aciklama Toplam Ayhk Maliyet | Uretilen Blister Sayis Birim Maliyet (ID)
(ID)
Direkt ilk Madde 60.302,40 2.040.000 0,030
ve Malzeme Gideri
Genel Uretim 18.085,17 2.040.000 0,009
Gideri
TOPLAM 78.387,57 2.040.000 0,04

Yukarida goriildiigli tizere blisterlerin toplam maliyeti 78.387,57 $’dir. Blisterlerin
birim maliyetleri ise toplam maliyetin iiretilen aylik blister sayismma bolinmesi ile
hesaplanmistir. Buna gore bir adet blisterin maliyeti yaklasik olarak 0,04 $’dir.

3.3. Bulgularin Karsilastirmasi

Zamana dayali faaliyet tabanli maliyetleme nedeni genel {iretim giderlerinin daha etkin
bir sekilde dagitilmasinin saglanmasidir. Dolayisiyla ZDFTM ile diger yontemler arasinda,
direkt giderlerin hesaplanmasi konusunda bir farklilik bulunmaktadir. Bu nedenden dolay1
firmanin hesaplama sonuclari ile ZDFTM sonugclar1 karsilastirilirken; direkt giderler ayni
oldugu i¢in, sadece genel iiretim giderleri karsilastirilmaktadir. Firmanin hesaplamalarina
gdre mamullere dagitilan toplam genel iiretim gideri (GUG) ile ZDFTM hesaplamalarina gore
mamullere dagitilan toplam GUG arasindaki farkhiliklar asagidaki tabloda gosterilmektedir:
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Tablo 14. Genel Uretim Giderleri A¢isindan Firmanin Hesaplamalari ile ZDFTM Sonuglari
Arasmdaki Farkliliklar

Uriin Cesidi Zl?FTM’ye Gore Firmanin J—Iesaplamalarma Toplam GUG
GUG Toplam ($) Gore GUG Toplamu ($) Arasindaki Fark ($)
(@) (b) (a-b)
Sise (Surup) 29.570 25.774 3.796
Blister (Tablet) 18.085 25.774 -7.689
Mamullere Dagitilan 47.655 51.548 -3.893
Toplam GUG

Firmanin hesaplamalarma gdre birim basina diisen genel iiretim gideri (GUG) ile
ZDFTM hesaplamalarina gore birim basma diisen GUG arasindaki farkliliklar ise asagidaki
tabloda gosterilmektedir:

Tablo 15. Genel Uretim Giderleri A¢isindan Firmanin Birim Maliyetleri ile ZDFTM Birim
Maliyetleri Arasindaki Farkliliklar

Uriin ZDFTM’ye Gore Birim | Firmanin Hesaplamalarina Birim Maliyetler

Cesidi Maliyet ($) Gére Birim Maliyet ($) Arasindaki Tutar
€)) (b) Farki ($)
(a-b)

Sise 0,0469 0,0409 0,0060
(Surup)

Blister 0,0089 0,0126 -0,0038
(Tablet)

Yukaridaki tablolarda goriildiigii lizere firmanin hesaplamalar1 ile ZDFTM ydntemi
karsilastirildiginda ZDFTM yodntemine gore suruplara daha fazla GUG dagitilmistir. Buna
karsin ZDFTM yontemine gore tabletlere daha az GUG dagitilmistir. Ayrica, tablo 31°de
goriildiigii iizere firmanm hesaplamalarina gére mamullere dagitilan toplam GUG toplami ile
ZDFTM ydntemine gdére mamullere dagitilan toplam GUG arasinda 3.893 $ tutarinda bir fark
bulunmaktadir. Bu fark asagidaki tabloda ac¢iklanmaktadir:

Tablo 16. ZDFTM Yéntemine Gére Genel Uretim Giderleri Dagitim Tablosu

Aciklama Tutar ($) Yiizde

Suruba Dagitilan GUG 29.570 %57,36
Tablete Dagitilan GUG 18.085 935,08
Atil Kapasiteye Diisen GUG 3.893 %7,56
Toplam GUG 51.548 %100

Yukaridaki tabloda goriildiigii iizere firmanin mamullere dagittigi toplam GUG ile
ZDFTM yontemine gore mamullere dagitilan toplam GUG arasindaki fark atil kapasiteye
diisen GUG toplamudir. Caligmada pratik kapasite, teorik kapasitenin %80’ini olarak kabul
edilmigtir. Literatlirde, geri kalan %20’lik kullanilmayan kapasite ise normal kabul
edilmektedir. Ancak uygulamalarda %20’nin {izerinde ilave olarak ortaya ¢ikan
kullanilmayan kapasite, atil kapasite olarak adlandirilmaktadir. Bu ¢aliymadaki %7,56’lik
ilave ortaya ¢ikan kullanilmayan kisim, atil kapasite olarak kabul edilmektedir. Caligmaya
konu alinan firmada %?20’lik calisilmayan bir zaman diliminin olmasi normal kabul
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edilmektedir. Sonucta ortaya ¢ikan %7,56’lik kisim ise normalin {istiinde calisilmayan ve
bosa gecen zamanin oldugunu gostermektedir.

4. SONUC

Bu caligma kapsaminda yapilan uygulama, bir ila¢ firmasmm 2016 yili Aralik ay1
iretim faaliyetleri sonuglar1 dikkate alinarak gergeklestirilmistir. 2016 Aralik aymnda
fabrikada surup ve tablet olmak {lizere iki tiir mamul tretilmektedir. Firmanin mevcut
uyguladigi maliyet hesaplama yontemine gore genel liretim giderleri, herhangi bir dagitim
anahtar1 kullanilmadan, surup ve tablet iiretim hatlarma esit bir bicimde dagitilmaktadir.
Genel tretim giderleri objektif, analitik ve bilimsel yOntemleri esas alan maliyetleme
sistemleri kullanilmadan siibjektif olarak dagitildigr i¢in, mamullerin maliyetleri gercegi
yansitmamaktadir. Dolayisiyla firma, genel iiretim giderlerinin mamullere daha dogru bir
sekilde dagitilmasini saglayan cagdas bir maliyetleme sistemini kullanilmalidir. Bu sekilde
gercek mamul maliyetlerine ve dogru karlilik rakamlarina ulasilabilecektir. Zamana Dayal1
Faaliyet Tabanli Maliyetleme (ZDFTM) yontemi ile zaman esasli dagitim anahtarlari
kullanilarak firmanin genel iretim giderlerinin daha dogru bir sekilde dagitilacag:
diistiniilmektedir. Her ne kadar ZDFTM sisteminin kurulumunun firma igin maliyetli
olmasina karsin ekonomik gostergeler 1s1ginda fayda-maliyet analizi yapildiginda, bu sistemin
uygulanmasmin firma i¢in dogru bir karar olacagi goriilmektedir. ZDFTM sistemi ile
mamuller hakkinda daha faydali, detayli ve ger¢ek maliyet bilgileri iiretilmektedir.

ZDFTM uygulamas1 kapsaminda oncelikle fabrikada 2016 yilmin Aralik aymda
gerceklesen, mamullere dagitilacak genel tiretim giderleri ¢esitleri ve tutarlar1 belirlenmistir.
Daha sonra fabrika miidiirii ile gercgeklestirilen goriisme ile {iiretimin teorik kapasitesi
saptanmugstir. Yine alinan bilgiler neticesinde, liretimin pratik kapasitesinin, teorik kapasitenin
%80’1 oldugu tespit edilmistir. Buradaki pratik kapasiteye, iiretimde ortaya ¢ikan normal
zaman kayiplarmin c¢ikarilmasi ile gergekte c¢alisilan zamanm tahmin edilmesi sonucu
ulagilmistir. Normal zaman kayiplari, ¢alisanlarin fabrikaya giris ¢ikislarinda harcadiklari
stireler, dinlenme zamanlari, bakim siireleri gibi kayiplardan olusmaktadir. Daha sonra, her
bir genel iiretim gideri toplami pratik kapasiteye boliinmiis ve birim dakika basina diisen
genel tretim gideri hesaplanmistir. Birim dakika basina diisen genel tiretim giderlerinin
belirlenmesinin ardindan, surup ve tablet iiretimindeki faaliyetler ayr1 ayr1 tespit edilmis ve
fabrikadaki gézlemlemeler neticesinde bu faaliyetlerin gergeklesme siireleri dakika cinsinden
hesaplanmistir. Ay boyunca gergeklesen faaliyetlerin toplam siireleri ile birim dakika basina
diisen genel {lretim giderleri carpilarak mamullere diisen genel {iretim gideri pay1
hesaplanmistir. ZDFTM ydntemine gore yapilan uygulamanin sonuclari ile firmanin maliyet
hesaplamalarina ait sonuglar karsilastirilmistir. Direkt maliyetler iki yontem i¢in de ayni
oldugu icin sadece genel liretim giderleri sonucglar1 bakimindan, iki yontem arasindaki
farkliliklar asagida su sekilde belirlenmistir.

Firmanin hesaplamalarina gore bir sise suruba diisen genel {iretim gideri pay1 0,0409 $
olarak hesaplanmistir. Ancak ZDFTM’ye gore bir sise surubun genel {iretim gideri ise 0,0469
$°dir. Boylece firma hesaplamalarma gore surubun genel iiretim gideri (GUG) 0,006 $ daha
az hesaplanmaktadir. Firmaya gore blisterin birim genel tiretim gideri 0,0126 iken ZDFTM’ye
gore 0,0089 $’dir. Dolayisiyla firma tabletlere 0,0038 $ daha fazla GUG yiiklemektedir.
Goriildiigii iizere firmanin mamullere yiikledigi GUG ile ZDFTM’de mamullere yiiklenen
genel tiretim gideri ayni degildir. Bu durum, firmanin mamullere genel iiretim giderlerini
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dogru bir sekilde dagitmadigini gostermektedir. Firmanin uyguladigi maliyet hesaplama
yontemlerine gore toplam GUG surup ve tabletlere yar1 yartya dagitilmaktadir. Bundan dolay1
iiretilen mamullerin maliyetleri dogru bir sekilde hesaplanmamaktadir. Dolayisiyla dncelikle
firma, maliyetlerini daha dogru hesaplayabilmek i¢in ¢agdas maliyetleme sistemlerinden
birini tercih etmelidir.

ZDFTM sonuglarmna gore suruplara yiiklenen GUG pay1 toplam genel iiretim giderinin
%57,36’s1 iken tabletlere yiiklenen GUG pay1 ise %35,08’dir. ZDFTM sisteminin faydasi,
iretimde ortaya ¢ikan atil kapasite yiizdesinin belirlenmesidir. Arastirma sonuglarina gore
GUG toplammin mamullere yiiklenmeyen %7,56’lik kismm, atil kapasiteye ait oldugu
goriilmektedir. Buradaki atil kapasite, normalin disinda ortaya ¢ikan zaman kayiplarindan
otlirii olugsmaktadir. Pratik kapasitede hesaplanan %20’lik normal zaman kaybina ilave olarak
ortaya ¢ikan %7,56’lik atil kapasite sebebiyle firma, faaliyetlerde harcanan siireleri gozden
gecirerek gereksiz ve bosa gecen zamanlar1 ortadan kaldirmalidir.

Uretim siirecindeki islemler incelendiginde tablet iiretiminde presleme isleminin ¢ok
uzun zaman aldig: tespit edilmistir. Bu siireyi kisaltmak i¢in yeni presleme makineleri satin
almarak teknolojik imkanlardan faydalanilabilir. Hem tablet hem de surup iiretimindeki
ambalajlama siirelerinin de uzun oldugu goriilmektedir. Ambalajlama siirelerini kisaltmak igin
otomasyondan faydalanilabilir ve {iretim hatlarmin sayisi artirilabilir. Yine uygulama
sonuglar1 incelendiginde paketleme siirelerinin de uzun ve maliyetli oldugu goriilmektedir.
Isletme yonetimi paketleme siirecini iyilestirmek ve maliyetleri diisiirmek icin gerekli
Onlemleri almahidir. Benzer sekilde paketlemede isgiiciiniin yerine makinelerin kullanilmasi
ile paketleme siirelerinin kisaltilabilecegi diisiiniilmektedir. Bununla birlikte, fayda maliyet
analizi yapilarak, iiretimin tiimiinde otomasyon sistemine gecilerek iiretimde zaman
tasarrufuna gidilebilir. Boylece, gereksiz zaman kayiplar1 elimine edilerek maliyetler
disiiriilebilecek ve isletmenin karlhilig1 artirilabilecektir. Dolayisiyla iiretim faaliyetlerinde
etkinlik ve verimlilik saglanabilecektir.
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1. GIRIS

Bilgisayar ve internetin her gecen giin hiz ve kapasitesinin artmasiyla saglanan yeni
ticaret ve is yapma ortami, e-ticaret ve e-is gibi kavramlari literatiire kazandirmistir. Aslinda
eskiden yasanan is siire¢lerindeki ¢ogu islemin korundugu ancak ortaminin degistigi ve bu
degisim icin bir takim yeni terminoloji ve uygulamalarin gelistirildigine sahit olunmaktadir.

Elektronik vergi denetimi Oncesinde mevzuatin elektronik belge ve kayit ortamina
uygun sekilde diizenlendigi goriilmektedir. Bununla beraber gelecekte yapilmasi planlanan
elektronik vergi denetimi i¢in atilan adimlar da fark edilmektedir. Tabi bu tiir hamleler sadece
Tirkiye’ye has gelismeler degildir. Kiiresel olarak gerceklesen yukaridaki sebepler geregi tiim
iilkelerde kendi altyapi, mevzuat ve iiye olduklar birliklerce doniisiim gerceklesmektedir. Bu
doniistime, Maliye Bakanligi e-doniisiim siireci ismini vermektedir. Tiirkiye, s6z konusu
stirece Fiscalis programlar ile entegre olmaktadir.

Bu ¢alismanin amaglar1 e-doniisiim siirecinde vergi denetimindeki risk odakli mevcut
elektronik uygulamalar: ve sonuglarini derlemek, yorumlamak; tam elektronik vergi denetimi
anlayisini agiklamak ve bdylece meslek mensubu, miikellef ve arastrmacilarin gelecekte
uygulanmasi diisiliniilen siire¢ ve uygulamalar hakkinda bilgi edinmesini saglayacak literatiirii
olusturmaktir.

2. FISCALIS PROGRAMI VE TURKIYE

Avrupa Birligi (AB) i¢ pazarmin etkin bir sekilde islemesi i¢in en dnemli aracglardan
biri vergilendirmedir. Vergilendirme sisteminin isleyisi, 6zellikle de vergi kacirma ve
vergiden ka¢inma ile miicadele, rekabetin bozulmasinin 6nlenmesi ve idareler ile miikellefler
iizerindeki yiikiin azaltilmasi agisindan 6nem tasimaktadir. Buradan yola ¢ikarak, ulusal
idareler arasinda igbirligi, bilgi degisimi ve en iyi uygulamalarin paylasilmasini saglamak

amaciyla, vergilendirme alaninda Fiscalis adi altinda bir AB programi olusturulmustur.
(Karabacak, 2010: 5)

Bu program, topluluk mevzuati ile iiye tilke mevzuatinin uygulanmasi hakkinda ortak
bir standarda sahip olmayi, iiye iilkeler arasinda etkin, verimli ve kapsamli igbirligi ortami
yaratmay1r ve hem idarenin hem de miikelleflerin ihtiya¢larmi dikkate alarak mevcut
uygulamalarin gelistirilmesini ve yeni ihtiyaglarin karsilanmasini amaglamaktadir. (Gelir
Idaresi Baskanlig1, 2012)

Bu alandaki ilk caligmalar, dolayli vergilendirme alaninda ¢alisan kamu personelinin
mesleki egitimi i¢in olusturulan Mattheus Program ile gergeklestirilmistir. Program, 1993-
1998 wyillar1 arasinda devam etmis ve liye lilkeler arasinda bilgi ve personel degisimi
saglamigtir. (Karabacak, 2010: 5) Fiscalis adinda ilk program 1998-2002 déneminde ig
pazardaki dolayli vergilerin 1slah edilmesi amaciyla uygulanmig; 2003-2007 doneminde de
uygulamaya devam etmistir. Her iki programin da amaglarin1 gergeklestirmekte basarili
olmasi, gelecek donemler icin de programa devam edilmesi kararmm alinmasina neden
olmustur. (Ubay, 2012: 539) Boylece 11/12/2007°de Avrupa Parlamentosu ve Konseyi; i¢
pazardaki vergilendirme sisteminin isleyisini gelistirecek Fiscalis 2013 adli programin
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01.01.2008’den 31.12.2013’¢ kadar uygulanmasi kararini almistir. (Parliament and of the
Council, 2007) Programdan saglanan faydalar nedeniyle Avrupa Parlamento’su 2014-2020
yillarin1 kapsayan Fiscalis 2020 programini da baslatmistir. (Parliament and of the Council,
2013) Program, su eylemleri kapsar (Eurepean Commission, 2015); (European Parliament and
of the Council, 2013):

a) Ortak Eylemler (Katilan iilkelerin yetkililerini bir araya getirmek): Seminerler
ve calistaylar, proje gruplari, idari isbirligi kanununda yer alan diger faaliyetler, ¢aligma
ziyaretleri, yapilandirilmis isbirligi bi¢imleri, kamu yOnetimi kapasite olusturma ve
destekleme faaliyetleri, iletisim projeleri ve diger birlikte ¢alismalar.

b) Avrupa Bilgi Sistemleri Yapimi: Vergi makamlarim etkin bir sekilde birbirine
baglamak amaciyla Birlik kanununa gore kurulan mevcut Avrupa Bilgi Sistemlerinin Birlik
bilesenleri ile yeni Avrupa bilgi sistemlerinin gelistirilmesi, bakimi, isletilmesi ve kalite
kontroliinii kapsar.

C) Ortak Egitim Faaliyetleri: Vergilendirme ile ilgili gerekli mesleki becerileri ve
bilgileri desteklemek i¢in ortaklasa gelistirilmis egitim faaliyetleridir.

“Fiscalis Programi faaliyetleri Katma Deger Vergisi, Ozel Tiiketim Vergisi, gelir ve
sermaye tizerinden alinan vergiler, risk ydnetimi, e-denetim gibi alanlarda
gerceklestirilmektedir. Bu faaliyetler arasinda seminer ve ¢alistaylar, ¢calisma ziyaretleri ve
egitim faaliyetleri 6n plandadir.” (T.C. Maliye Bakanhg1 Avrupa Birligi ve Dis Iliskiler
Dairesi Baskanligi, 2016) Fiscalis 2020 programma AB Uye Devletlerinin ve iilkemizin yan1
sira Arnavutluk, Sirbistan, Karadag, Makedonya ve Bosna Hersek katilim saglamaktadir.
(Eurepean Commission, 2015)

Tirkiye, katilim Oncesi stratejilerinden yararlanan bir aday iilke olarak, Fiscalis
programina 2003 yilindan bu yana katilmaktadir. Mutabakat Zapt1 2003/5797 sayili1 Bakanlar
Kurulu Karar1 ile onaylanmis ve Resmi Gazete’de yaymlanmustir. (Resmi Gazete, 2003)
Fiscalis 2013 programma ise yeni bir karar alimmadan lilkemiz ile Avrupa Komisyonu
arasinda varilan mutabakat sonucunda ayni kosullar altinda katilim saglanabilmesinde
mutabik kalinmistir. (Karabacak, 2010: 10) Fiscalis 2020 programina katilim i¢in ise yeni
karar almak gerekmistir. (Resmi Gazete, 2014)

“Degerlendirmeler Fiscalis 2013’tin katilimci milli vergi idareleri arasinda bilgi
degisimi ve yonetsel isbirliginin gelistivilmesine biiyiik oranda katki sagladigin
gostermektedir. Ozellikle Fiscalis 2013, AB iginde ozel tiiketim vergilerine tabi tiiketim
mallarimin hareketlerinin izlenmesine olanak veren bilgisayarli sistem sayesinde tiiketim
alanminda 6nemli ilerlemeler saglayan Tiiketim Hareketleri ve Kontrol Sistemi uygulamalarini
desteklemistir (daha once bu kdagit iizerinde yapiimaktaydi). Bilgi teknolojileri sistemleri; Cok
Tarafli Kontroller yoluyla es zamanli kontroller saglamis ve milli idareler arasinda gayri
resmi ve diizenli isbirligi ile bilgi ve belge degisiminin gelismesinin desteklenmesinde bir arag
olmuglardir. Fiscalis bundan baska hilecilikle miicadelede erken uyari sistemi olan

Eurofisc’in uygulamalarini da desteklemistir.” (Ubay, 2012: 550-551)

Fiscalis programi o&zellikle vergilendirme ve vergi denetimi alanlarinda birlik
miiktesebat1 uyumu ve idari kapasitenin gelistirilmesi i¢in gerekli ihtiyaglarin karsilanmasini
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saglayan bir uyum programudir. “Ulkemizin de katildigi bu program cercevesinde kurulacak
bilgisayar ag: sistemleri denetimlerin etkin islemesi icin bir yol olarak diistiniilmektedir.”
(Bakar, 2012: 43) Mevcut elektronik vergi denetim uygulamalar1 ve gelecekte uygulanmasi
diistiniilen stireglere entegre olabilmek i¢in Fiscalis programlarinin oldukc¢a fazla Gnemi
vardir. Vergi Denetim Kurulu (VDK) ve Gelir Idaresi Baskanhigi’nin (GIB) faaliyet
raporlarinda Fiscalis toplantilarina dair bilgiler sunulmaktadir ve bu toplantilarda e-defter ve
e-denetim konular1 goriisiildiigii detaylica raporlanmaktadir.

3. VERGI DENETIMINDEKI RiSK ODAKLI MEVCUT ELEKTRONIK
UYGULAMALAR

Isletmelerin e-ticaret islemlerine ragbetleri, ddeme yontemleri ve ticari belgelerin
elektroniklesmesi her gecen giin artmakta ve kapsami genislemektedir. Muhasebe kayitlari
elektronik  ortamda olusturulmakta ve saklanmaktadir. e-Muhasebe “modelinde
operasyonlarin tiim taraflart (¢alisan, yonetici, miisteri, kamu kurumlari, is ortaklari,
tedarikgi) sistemin gercek zamanlt kullanicilaridir ve en giincel bilgiyi anlik paylasirlar.”
(Hacrriistemoglu, 2008: 3); (Giiney, 2014: 852) “Elektroniklesen muhasebe, denetim teknik ve
yontemlerinin de degisimini saglanmigtir. Gelinen noktada e-muhasebe, e-denetimi gerekli
kilmaktadir.” (Calayoglu, 2017: 30) “Elektronik denetim, elektronik ortam fiizerinden
yiiriitiilen denetim faaliyetlerinin biitiiniinii olusturmaktadwr.” (Alptiirk, 2008: 75)

Vergi idaresinin en Onemli gorevlerinden biri vergi yasalarmin dogru sekilde
uygulanip uygulanmadigni kontrol etmektir. Bu kapsamda Gelir Idaresi Baskanligi, son
yillarda elektronik denetim imkanlarindan yararlanarak hem vergi dairelerinin i ve
islemlerini 6nemli derecede kolaylastirmis, hem de miikelleflere dair yeni agilimlar
saglamistir. (Dogan, 2015:19) Bu kapsamda vergi denetimine dair asagidaki risk odakl e-
denetim uygulamalar1 ve kontrol araglar1 gelistirilmistir.

3.1. KDV ladesi Risk Analiz Sistemi (KDVIRA)

“Ulke genelinde KDV iadesine esas teskil eden listelerin standart bir sekilde
alinmasint saglamak, vergi dairelerince ¢ogu kez manuel ortamda yapilan sorgulama ve
kontrolleri bir sistem araciligi ile yapmak ve giiniin ekonomik ve teknolojik gelismelerine
paralel bir sekilde iade taleplerine daha hizli cevap verebilmek amaciyla 2008 yilinin
Haziran ayinda baslatilan calismalar sonucunda tasarlanan KDV Iadesi Risk Analiz Sistemi
(KDVIRA) 2010 Ocak ayindan itibaren hayata gegirilmistir.”” (Dogan, 2012: 53)

Sistemin isleyisi kisaca soOyledir: Miikelleflerden KDV iadesi talep edenler e-
beyannamelerini Internet Vergi Dairesi’ne yiikler. Gonderilen veriler, Gelir Idaresi Veri
Ambar1’na ulasir ve saklanir. Veri ambarindaki veriler Gelir Idaresi Risk Analizi sisteminde
veri madenciligi teknikleriyle analiz edilir ve VEDOP sistemi iizerinden vergi dairesine
“KDV ladesi Kontrol Raporu” iiretilerek iletilir. Bir baska sonu¢ olan “KDV ladesi Risk
Raporu” da Vergi Denetim Kurulu’na gonderilir.

Bu sistem ile tilkedeki tiim KDV iade talepleri ¢esitli agilardan detayl analizlere tabi
tutulmakta ve raporlar iade talebinin yapildig1 giiniin gecesi tamamlanabilmektedir. KDVIRA,
bir gecede on binlerce miikellefin sisteme yiikledikleri listelerdeki milyonlarca satir veriyi
hem giimrilk ve bankalardaki bilgiler ile hem de idarenin kendi biinyesindeki verilerle
karsilastirabilmektedir. (Dogan, 2015: 20) “Bu yéniiyle sistem, tamamuyla bir elektronik KDV
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iade denetimi gerceklestirmesi itibari ile ileride wuygulanmasi planlanan e-denetim
programlarina bir érnek teskil etmektedir.” (Dogan, 2014: 447)

2010 yilindan giinlimiize kadarki silirecte iade talep eden miikelleflerin talepleri,
KDVIRA sistemi araciliyla yukarida aciklanan raporlar1 iiretmis ve varsa uyumsuzluklar:
tespit edip mikellef/'YMM’lere bildirerek haksiz yere KDV iadeleri engellenmistir. S6z
konusu analizler neticesinde ortaya c¢ikan rakamlar GIB’in faaliyet raporlarnda
aciklanmaktadir. Bunun yaninda kayit disi ekonomi ile miicadele kapsaminda GIB’in
belirledigi hedeflere erismek igin yaptigi tahminler, performans programi raporlarinda
aciklamaktadr. Bu iki rapor tiriinden ve 2010 yilindan itibaren elde edilen performans
sonuglar1 tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1. Yillara Gore Iade Talep Eden Miikelleflerin Genel Esas Kontroller Agisindan

Sonugclar1

. Risk Analizi Sonrasi .

ladEe dTE;?llep [-EOptl.?m Miikelleflerin Genel Esaslara l\(/;lukellllgf B;lslna
Yillar . reen | Tabi Olmak icin Diizeltme KDV Beklenti ene’ Lsastarin

Miikellef Rapor . % . . . KDV Tenzil
Sayisi Sayisi Beyannamesi Ile Tenzil Ettikleri Ettirme Miktar:
Iade Talebi Tutar1

2010 32.183 284.981 200.543.272 TL 6.231 TL
2011 40.465 397.678 833.988.683 TL 20.610 TL
2012 49.056 510.489 664.890.282 TL | 200.000.000 TL 13.554 TL
2013 57.754 610.506 991.000.813 TL | 200.000.000 TL 17.159TL
2014 66.274 718.853 1.086.437.343TL | 600.000.000 TL 16.393 TL
2015 73.778 835.510 957.984.693 TL | 1.000.000.000 TL 12.985TL
2016 77.516 946.526 1.257.051.987 TL | 1.050.000.000 TL 16.217TL
2017 83.057 1.040.738 1.567.890.551 TL | 1.100.000.000 TL 18.887 TL
2018 1.600.000.000 TL

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanlig1 Faaliyet Raporlar1 ve Performans Programlari

Tablo 1’e gore iade talep eden miikellef sayisinda, her yilin degeri 6nceki yilla
oranlandiginda azalan oranda olsa da hep artis gerceklesmistir. Artis orani yiizde 25°den
yiizde 5’e kadar diismiistiir. (Son y1l yilizde 7 olmustur.) Buna mukabil, iiretilen toplam rapor
sayisinin iade talep eden miikellef basma orani ise her yil artarak yiikselmektedir. Miikellef
basma iiretilen rapor sayisi 8,85’den 12,21’¢ ¢ikmustir. Bu durum, KDVIRA sisteminin
uygulamaya gectiginden beri gelistirildigini ve daha fazla rapor iirettigini isaret etmektedir.

Tablo 1’e gore iade talep eden miikelleflere uygulanan genel esas kontrol (GEK)
kurallarindaki uyumsuzluklar neticesinde yillara gore dalgalanan ancak tahminlere gore
devamli artan miktarda KDV iade taleplerinde indirim saglanmistir. Tahminlerin her yil
artmas1 ve gerceklesen rakamlarin da tahminleri (2015 yili hari¢) hep yakalamasi durumu,
2018 yilinda gergeklesecek rakamin da tahminleri yakalama ihtimalini kuvvetlendirmektedir.

! Gelir idaresi Bagkanligi’'nin yillara gore Performans Programlarmdan elde edilen bilgilerdir. Subat ayinda
hazirlanir. Gegmis y1l gergeklesen rakamlari ve iginde bulunulan yil i¢in de tahmini rakamlar1 bildirir.
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Bu degerleri etkileyen esas unsur, GEK sorgulama parametrelerinin artarak ve gelistirilerek
uygulanmasidir. Her yeni uygulama, iade talep eden miikelleflerin aligma stirecinde olduklar1
donemde rakamlar1 arttirmaktadir.

Tablo 2. Yillara Gore Genel Esas Kontrollerin Sorunlu Alt Miikellef Sonuglari

Sorunlu Alt Miikelleflerin Risk Analizi Sonras1 KDV
Matrah Artis Tutar: .
Yillar - - - - Toplam Beklenti
1.Alt Miikelleflerin Matrah | 2.Alt Miikelleflerin Matrah
Artislar Artiglan

2010 206.691.852 TL 339.824.843 TL 546.516.695 TL

2011 2.076.881.611 TL 3.431.376.094 TL | 5.508.257.705 TL

2012 1.852.938.965 TL 1.697.981.179 TL | 3.550.920.144 TL 800.000.000 TL
2013 2.833.063.264 TL 1.968.690.830 TL | 4.801.754.094 TL | 6.000.000.000 TL
2014 4.268.321.258 TL 3.546.859.998 TL | 7.815.181.256 TL | 3.000.000.000 TL
2015 3.637.912.071 TL 2.580.241.187 TL | 6.218.153.258 TL | 8.000.000.000 TL
2016 4.822.502.810 TL 3.969.727.011 TL| 8.792.229.821 TL | 8.150.000.000 TL
2017 6.578.053.060 TL 7.971.961.852 TL | 14.550.014.912 TL | 7.250.000.000 TL
2018 14.000.000.000 TL

Kaynak: Gelir Idaresi Bagkanhig1 Faaliyet Raporlar1 ve Performans Programlari

Tablo 2’ye gore iade talep eden miikellefin birinci ve ikinci alt miikelleflerinde ortaya
¢ikan sorunlar nedeniyle KDV matrahlarinda artiglar yasanmistir. Dolayis1 ile miikellefte
kalan KDV borcu agiga ¢cikmistir. Gerek birinci, gerekse ikinci alt miikellefin matrah artislar
yillara gore dalgalanmaktadir. Alt miikellefler basina en fazla matrah artig miktarlar1 2017 yili
sonuglarna aittir. Ikisinin toplami ise dalgalanan ve miktar olarak artan bir goriintii
cizmektedir. Bu sonuglar, son alt1 yilin tahmini degerleri ile karsilastirildiginda ekseriyetle
tahminlerin asildig1 (4 kere) ve liclinlin asir1 sekilde oldugu fark edilmektedir. Bu durum,
sistemin zamanla gelistirilmesi ve yeni sorgulamalarla zenginlestirilmesinden dolayidir.

KDV iadesinden sonra ilgili donem igin diizeltme beyannamesi vererek matrah
azaltma yoluna giden miikellefler bulunmaktadir. Diizeltme beyannamesi ile art niyetli
sonuglar1 amaclayanlarin tespiti i¢in sisteme 11.09.2013 tarihinde yeni bir menii eklenmistir.
Boylece, beyannamenin verildigi giinii takip eden giin, vergi daireleri durumdan haberdar
olmaktadir. Ilgili ekranlara yansitilan miikelleflere iliskin bilgiler ve/veya agiklamalar
(ihbarname diizenlenmesi vb.) vergi dairelerince takip edilebilmektedir. (Gelir Idaresi
Bagkanligi, 2016: 100-101) Bu uygulamanin baslamasindan beri son dort yillik vergi
dairelerince yapilan islemlerin (ihbarname diizenlenmesi, beyanname tahakkuku vb.)
sonuglar1 tablo 3’te gosterilmistir.

2 Gelir idaresi Baskanhigi’nin yillara gore Performans Programlarindan elde edilen bilgilerdir. Subat aymda
hazirlanir. Gegmis y1l gergeklesen rakamlari ve iginde bulunulan yil i¢in de tahmini rakamlar1 bildirir.
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Tablo 3. Iade isleminden Sonra Diizeltme Beyannamesi Verenlere Kesilen Ceza ve
Eklenen Vergi Tutarlar1

Vergi Ceza ihbarnamesi ile Beyanname ile
Yillar - - Tahakkuk Ettirilen
Tarh Edilen Vergi Tutar | Kesilen Ceza Tutar1 Vergi Tutar1
2014 3.970.987 TL 4.772.404 TL 5.715.480 TL
2015 24.141.704 TL 26.552.125 TL 7.241.711TL
2016 41.602.215TL 53.044.970 TL 14.777.997 TL
2017 15.516.440 TL 17.836.420 TL 18.553.026 TL

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanhg Faaliyet Raporlari

Tablo 3’e gore son zamanlarin 6nemli hile noktalarindan biri olan diizeltme
beyannamesi verip matrah azaltma yoluna giderek vergi kagiran miikellefler, sistem aracilig1
ile tespit edilebilmektedir. Kesilen ceza ve eklenen vergiler ilk {i¢ yil artmistir. Son yil bu
yontemden vazgegen olduk¢a miikellef oldugu sdylenebilir. GIB, gelistirdigi sistemler ile
kayit dig1 ekonomi ile miicadelede 6nemli kazanimlar elde etmeye baslamstir.

Son gelisme olarak, KDV iadelerinde risk odakli denetim anlayis1 geregi yiiksek riskli
iade taleplerini sayisal puan cinsinden tespit eden Riskli Iade Takip ve Analiz Programi
(RITAP) gelistirilmistir. (Gelir Idaresi Baskanlig1, 2017: 84).

3.2. Sahte Belge Risk Analiz Programi (SARP)

Risk kriterleri 6nceden belirlenmis ve 01.01.2009 tarihinden itibaren faal olan tiim
KDV miikelleflerinin sahte belge veya muhteviyati itibari ile yaniltici belge diizenleme
risklerini aylik bazda Olcen detayli analiz imkani saglayan bilgisayar programdir.
Miikelleflerin beyanlarindan elde edilen bilgilere uygulanan 70 kadar sorgu neticesinde
miikellefin risk puani olusur. Sahte belge diizenleme ihtimali yiiksek olan miikellefler tespit
edilerek inceleme elemanlarina inceleme yapilmak iizere gonderilir. (Dogan, 2014: 485-486);
(Eray, 2011); (Bakar & Gergek, 2016: 233)

2010 yilindan 2013 yilina kadar 12.704 adet incelemeye sevk edilen miikelleften 4.127
adetinin denetimi tamamlanmis ve bunlardan %97,4’linlin sahte belge diizenleyicisi oldugu
tespit edilmistir. (Dogan, 2014: 486) Bu sonuclar SARP yazilimmin ¢ok etkin calistigini
gostermektedir.

3.3.  Veri Gorsellestirme ve Analiz Sistemi (VEGAS)

Haksiz KDV iadesi almak veya Odenecek vergiyi azaltmak isteyen kot niyetli
miikellefleri ve bulunduklar1 organizasyonlar1 da tespit edebilecek bir bilgisayar yazilimidir.
Bu yazilim ile sahtekdr miikelleflere ait iliskiler c¢esitli diizeylerde gorsellestirilerek
sunulmaktadir. (Gelir idaresi Baskanlhigi, 2010: 49) Bu diizeyler miikellef, ticari iliskide
bulunulan miikellef, ortaklar-miikellef iliskisi, mali miisavir-miikellef-vergi dairesi seklinde
siralanabilir. (Dogan, 2014: 491) Aynmi zamanda SARP yazilimi ile de riskleri belirlenen
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miikelleflerin i¢inde bulundugu organizasyonun riski anlagilmakta ve risk odakli denetim
gercgeklestirilebilmektedir.

VEGAS, vergisel ve sektdrel analizlerde kullanilmasmin yaninda Gelir Idaresi
Bagkanligi’nin birimlerinin veri erisim ve raporlama ihtiyaglarin1 da karsilamaktadir.
VEGAS’1n alt uygulamalar1 ve agiklamalari tablo 4’te 6zetlenmistir.

Tablo 4. Veri Gorsellestirme ve Analiz Sisteminin Alt Uygulamalari

Alt Uygulamalar Aciklamalar

e BA-BS Uygulamasi Miikelleflerin/Miikellef gruplarmimn birbirleri ile olan alim satim
e Ortakli Analiz Uygulamasi ve ortaklik iliskilerini gorsel haritalarla analiz edilmesini

o Transfer Fiyatlandirma Analiz Uygulamas: | saglayacak sekilde tasarlanmugtir.

e Kullanici izleme Uygulamasi Bu uygulamalar kullanici tanimlama, tanimlanan kullanicilarin
e Sistem izleme Uygulamasi yetki ¢ercevesini sekillendirme ve veri giivenligi konusunda

e Yonetim Uygulamasi gerekli 6nlem ve tedbirleri almak adina tasarlanmugtir.

Miikellef beyan ve bildirimleri modeli ad1 altinda tablolarda
diizenlenmis ve veri erisim ve gorsellestirmelerin yapilmasi

¢ Raporlama ve Analiz Uygulamasi amaciyla tasarlanmistir.

Veri Model Sayisi 60
Kullanima Agilan Birim Sayis1 30
Toplam Kullanici Sayisi 135

Kaynak: (Gelir idaresi Bagkanlig1, 2015: 101)

Artan kullanic1 sayis1 ve model sayisia paralel olarak, veri alt yapis1 ve raporlama
sekli i¢cin yeni gereksinimleri karsilamak tizere degerlendirme ve gelistirme islemleri devam
etmektedir. (Gelir Idaresi Baskanlig1, 2017: 117)

3.4.  Bandrollii Uriin izleme Sistemi (BUIS)

Toplam vergi gelirlerinin i¢cinde 6nemli bir paya sahip olan tiitiin mamulleri ve alkollii
iceceklerden alinan OTV ve KDV’nin giivence altma alinmas1 gerekmektedir. Bu sebeple
iiretilen veya ithal edilen tiitlin mamullerinin ve 5 cl ve daha biiyiik i¢c ambalajli alkolli icki
iiriinlerinin isaretlenmesi ve Gelir Idaresi Baskanligi’nda kurulan merkezi veri tabanma
aktarilmas1 ve mobil (tasmabilir) cihazlarla saha denetimine imkan saglanmasi iglemleri igin
BUIS kurulmustur.

“15 Ocak 2009 tarihinden itibaren, seri zretim hatlar:nda, zriin bilgilerinin manuel
olarak girilmesi uygulamas:na son verilerek, zrzin bilgisi secme islemleri, barkod numaras:
okutma seklinde gerceklestirilmeye baslanmistir.” (Gelir Idaresi Baskanligi, 2009: 72)

Sistemin genel isleyisi su sekildedir: GIB aracihiginda veya gozlemciliginde iiretilen
bandroller iiretici veya ithalatgilar tarafindan tedarik edilir. Uretici veya ithalatcilar iiriinlerine
s6z konusu bandrolleri takar. Bandrollerin aktif edilmesiyle birlikte GIB Merkezi Veri
Tabanma internet sayesinde bilgiler akar. Bunun neticesinde mobil denetim cihazlari ile
denetimler yapilabilmektedir. Bunun yaninda bandrollerdeki agik ve gizli bilgiler sayesinde
beyan edilecek veya glimriikte 6denecek vergi miktarinin dnceden hesaplanarak bilinmesine
de imkan taninmaktadir. (Dogan, 2014: 497-512)
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Alkol ve tiitlin tiiketenlerin hem kendileri i¢cin hem de vergi denetimine katkilari
amagclanarak 2016 yili iginde triinlerin barkodlarmi kontrol edebilmeleri amaglh olarak cep
telefonu uygulamasi, SMS ve internet sitesinden sorgulama ortamlar1 gelistirilmistir. (Gelir
Idaresi Baskanlig1, 2016: 120)

Miikelleflerin vadesi ge¢mis borg, tahakkuk/tahsilat orani, alinan bandrol, iiriine
uygulanan bandrol, bandrol firesi, bandrol stoku, bandrol kullanim orani, bandrollenen {iriin,
satig, bandrollii {irtin firesi ve Miikellef Bilgi Sistemi’ndeki (MBS) bilgilerinden olusan
kriterlere gore 100 puan lizerinden degerlendirme yapilarak s6z konusu firmalarin risk ve
uyum durumlar1 belirlenmek iizere Bandrollii Uriin izleme Risk ve Uyum Analiz Projesi
(BUIRAP) olusturulmustur. (Gelir Idaresi Baskanlig1, 2016: 119)

BUIS egitimleri, baskanlik tarafindan yenilenen mevzuatlara uygun olarak verilmeye

devam etmektedir. (Gelir Idaresi Baskanligi, 2017: 104) BUIS cercevesinde gergeklestirilen
saha denetim sonuglar1 tablo 5’te 6zetlenmistir.

Tablo 5. Bandrollii Uriin Izleme Sistemi Denetim Sonuglari

Denetlenen lfjislillilr:z(l)uzlfl Denetlenen | Saveihga | Miikellef (“)nceki.Ylla Denetlenenlerin

villar Miikellef Cezasi Uriin Bildirilen| Basina Gore OUC Saveiliga

Sayis1 - Sayisi Miikellef oucC Tutarindaki Bildirilme

Toplam (OUC) Toplam Sayisi Tutar1 Degisim Oram
Tutar:

2009 197.544 1 4.625.715TL | 1.014.146 597| 23,42TL 0,0030
2010 279.999| 4.053.630 TL| 3.897.548 616| 14,48 TL 0,8763 0,0022
2011 304.194 | 3.234.994 TL | 12.731.221 1.754] 10,63TL 0,7980 0,0058
2012 208.511|2.747.842 TL | 15.787.572 3.232| 13,18TL 0,8494 0,0155
2013 122.942 | 2.046.892 TL | 12.717.892 10.971| 16,65TL 0,7449 0,0892
2014 107.574|1.337.844 TL | 9.107.633 1.061| 12,44TL 0,6536 0,0099
2015 89.066| 910.063TL| 7.987.874 632| 10,22TL 0,6802 0,0071
2016 77.469|1.028.618 TL| 8.247.661 788| 13,28 TL 1,1303 0,0102
2017 74.882|2.819.033 TL | 13.792.020 1.674| 37,65TL 2,7406 0,0224

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanlig1 Faaliyet Raporlar1

Tablo 5°deki 6zel usulsiizliik cezasi kesilmesinin nedenleri, alkol ve tiitiinli Giriinlerin
bandrolsiiz, taklit bandrollii veya yaniltici bandrollii olmasindan dolayidir. Yillara gore
kesilen 6zel usulsiizliik cezalarmin toplami dalgalansa da denetlenen miikellef basina diisen
0zel usulsiizlik cezasi tutar1 daha stabil durum sergilemistir. 2017 yilinda ise risk odakl
yapilan denetimler neticesinde riski yiiksek olan miikelleflere denetim uygulanabildigi i¢in
miikellef basma en yliksek 6zel usulsiizliik cezas1 tutar1 sonucuna erisilmistir. Ayrica dnceki
yila gore Ozel usulsiizliik cezasi tutarindaki degisimler incelendiginde son ii¢ yilda artisin
oldugu, hele son yilda ise %174 oraninda olduk¢a fazla miktarda oldugu fark edilmektedir.
Denetlenenlerin savciliga bildirilme oranlarindaki yilikselme, yine risk odakli denetim anlayis
ve uygulamalarinin etkinligini destekleyecek sekildedir.
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3.5. Merkezi Risk Analizi ve Katmanlastirma Modeli (MERAK)

Miikelleflerin nesnel risk analizlerine dayali olarak se¢ildigi ve miikellefleri bolgeler
ve/veya sektorler itibariyle kapsamlara aywran ve bu sayede miikellefleri belirlenen veriler
cergevesinde biiyiikliiklerine gore katmanlastirip bu katmanlara gore risk analizine tabi tutan
yazilimdir. “Incelenecek miikelleflerin seciminde oncelikli olarak riski yiiksek olan
miikelleflerin belirlenmesini amacglayan bu modelde, miikelleflere ait veri ambarindaki veriler
istatistiksel ve matematiksel yontemlerle degerlendirilmektedir. Sektor ve/veya bélgeler
itibariyle gruplara ayrilan miikelleflerin bilanco, gelir tablosu, beyanname ve e-VDO verileri
ile iiciincii taraf bilgileri baz alinarak biiyiikliikleri belirlenmekte ve belirlenen bu
biiyiikliiklere gore katmanlara ayrilmaktadir. Boylece, ilgili sektor ve/veya bolgesel
kombinasyonda miikellefler en biiyiik/biiyiik/orta/kiiciik katmanlarina gore, her biri kendi
swifinda analize tabi tutulmakta ve biitiiniiyle matematiksel ve istatistiki yontemler ve
hesaplamalarla her miikellefe bir risk puant atanmaktadir.” (Gelir Idaresi Baskanligi, 2010:
10) Her isletmenin kendi sektoriindeki ve katmanindaki diger miikelleflerin hesap degerleriyle
karsilagtirilmast sonucu ortaya c¢ikan farklhiliklar riski ortaya ¢ikarmaktadir. Riskli
hesabin/larin denetim 6ncesinde bilinmesi, denetimi kolaylastirmakta ve etkinlestirmektedir.

“MERAK Modeli, 6009 say:l: Kanun ile ihdas edilen Vergi /nceleme ve Denetim
Koordinasyon Kurulu'na incelenecek sektorlerin ve miikelleflerin belirlenmesi ve se¢imi
asamas:nda yard:mc: olacak araglardan birisidir.” (Gelir Idaresi Baskanligi, 2010: 50) 2014
yilindan itibaren vergi dairesi bagkanliklarma sektor analiz raporlar1 ve sektér bazinda
uyumsuz degerlere sahip miikellef bilgileri gonderilmektedir. Programin veri alt yapisi ve
raporlama sekli tizerinde gelistirme ¢alismalar1 ihtiyaglar dogrultusunda devam etmektedir.
(Gelir Idaresi Baskanligi, 2014: 107) Uygulamanm adi 2012 yilinda Sektdr Bilgi Sistemi
olarak degistirilmistir.

4. ELEKTRONIK VERGI DENETIMI iCIN STANDART FORMATLAR

GIB, miikellefleri kendi beyanlar1 iizerinden onceki bashkta agiklanan arag¢ ve
yontemler ile risk puanlar1 belirlemekte ve buna gore denetim uygulamakta oldugu
belirtilmistir. ~ Fiscalis programi ile vergi dairelerinin  uygulamalar1  birbirine
yakinlastirilabildigi kadar yakinlastirilmakta; cesitli sebeplerden otiirii miimkiin olmadig1
noktalarda ise bilgi alis verisi saglanmaktadir.

Isletmeler, yerel muhasebe paket programlarindan uluslararas1 markalagmis kurumsal
kaynak planlama yazilimlarina kadar ¢esitli seviyelerde muhasebe bilgi sistemleri kullanarak
islemlerini kayit etmektedir. Tabi her programin birlikte ¢alistig1 veri tabani ayni1 olmamakta
veya ayni olsa bile standart bir kayit formati bulunmamaktadir. Dolayisi ile veritabani
iizerinden muhasebe kayitlarmin denetimi, muhasebe yazilimma gore gelistirilmis denetim
yazilim programlarmi gerektirmektedir. Bu da ayr1 bir denetim zorlugudur. Gelecekte vergi
dairelerinin miikelleflerin kayitlarin1 kaynaktan denetleyebilmesi i¢in muhasebe kayit
formatinin standartlasmasi gerekmektedir. Bu kapsamda GiB, bir dizi yeni uygulama ile
miikelleflerini yonlendirerek kendi denetim anlayis ve sistemlerini gelistirmektedir.
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4.1. E-Defter

e-Defter, 13.12.2011 tarihindeki 1 Sira No’lu e-Defter Genel Tebligi’ne gore, sekil
hiikiimlerinden bagimsiz olarak Vergi Usul Kanununa ve/veya Tiirk Ticaret Kanununa gore
tutulmas1 zorunlu olan defterlerde yer almasi gereken bilgileri kapsayan elektronik kayitlar
biitiiniidiir. e-Defterde kullanilan standart, XBRL (eXtensible Business Reporting Language -
Genisletilebilir Isletme Raporlama Dili) olarak adlandirilan ve Diinya’da gittikge yaygin bir
sekilde kullanilan finansal raporlama alanindaki en esnek dildir. e-Defter, VUK ve TTK
cergevesinde kagit ortamda tutulan defterlerle ayni hukuki sonuglari dogurmaktadir. (Resmi
Gazete, 2012); (Resmi Gazete, 2015)

Isletmelerde hangi yazilim takip edilerek muhasebe kayitlar1 tutulmus olursa olsun
(GIB onayr alan muhasebe yazilimlar1 igin) hepsi GiB’in istedigi, XBRL formatinda
raporlama yapmaktadir. Boylece giinliik ve biiyiikk defterlerde bir standartlasma saglanmig
olmaktadir. Tiirkiye’de elektronik denetim i¢in uygun altyapiy1 olusturmak ve yerlestirmek
amaciyla e-doniisiim uygulamalarinin en 6nemlisi hayata gegmistir. (Dogan, 2014: 264-265);
(Bayar & Ulkar, 2015: 110); (Ozer, 2015: 66-67); (Tercan, 2015: 72)

Suanda e-defter kullanici sayis1 72.000 civarindadir. (http://www.edefter.gov.tr, 2018)
Her miikellef e-deftere gectigi andan itibaren vergi incelemeleri i¢cin e-kayitlarini ibraz
etmekle sorumludur. Dolayisiyla gelecekteki elektronik vergi denetimleri igin ilk adim
atilmustir.

4.2. Kayit Saklama Gereksinimleri

Vergi denetim faaliyetlerinin gelisen teknolojilere uygun bir sekilde yiiriitiilebilmesi
icin mal ve hizmet hareketleri ile ilgili elektronik ortamda olusturulan kayitlarda bulunmasi
gereken asgari igeriklerin belirlenmesi, muhafazasi ve ibraz edilmesi gerekir. (Resmi Gazete,
2013); (Yildiz & Balandi, 2015: 42) Tebligde bildirilen asgari kayit saklama
gereksinimlerinin konular1 sunlardir: Alis kayitlari, satis kayitlari, donem basi ve donem sonu
envanter kayitlari, ihracat kayitlari, ithalat kayitlari, tiretim girdi kayitlari, tretim c¢ikti
kayitlar1 ve diger kayitlardir. Her konu hakkinda hangi bilgilerin istendigi tebligin ekinde
detaylica bildirilmistir. Bu kayitlarin istenmesi halinde asagidaki formatlardan en az birinde
ibraz edilmesi istenmektedir. (Resmi Gazete, 2013)

Xls ve .xlIsx - Microsoft Excel dosyasi,

.xt - Diiz metin dosyasi,

.CSV - Virgiil ile ayrilmig deger dosyasi,

Xml - Genisletilebilir isaretleme dili dosyast.

Simdilik sadece kayitlarin istenilen formatlardan en az birinde saklanmasi
istenmektedir. Gelecekte kayit saklama gereksinimlerinin de standartlasmasi beklenmektedir.
Oyle ki buna 6rnek olarak suanda AB iilkelerinin uzun siiredir iizerinde ¢ahstiklar1 vergi
denetimine veri saglama maksatli olusturulmus Standart Denetim Dosyas1 (Standard Audit
File for Tax - SAF-T) bulunmaktadwr. Bir benzerinin iilkemizde de hayata gegirilmesi
beklenmektedir. (Dogan, 2013: 346 ve 348)
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43. SAF-T

Vergi igin standart denetim dosyasi (Standard Audit File for Tax - SAF-T),
miikelleflerin vergi denetimi i¢in gerekli bilgilerini standart bir formatta (.xml) sunmay1
amaglayan ve raporlama gereksinimlerini iceren bir dosyadir. Proje, Iktisadi Isbirligi ve
Gelisme Teskilat1 (Organization for Economic Co-operation and Development — OECD)
catis1 altinda yiirtitiilmektedir. SAF-T'nin amac1 vergi ve hazine denetim siirecini iyilestirmek
ve derinlestirmektir. (http://saf-t.pl/index.html, 2017) Denetim elemanlari tarafindan diizen ve
format standardizasyonu sayesinde verilerin kolayca okunabilmesi hedeflenmektedir. (Centre
for Tax Policy and Andministration, 2005: 3)

Denetgiler artik giderek artan bir dogrulama sorunuyla karsi karsiyadir; bu sayede
teknolojideki ilerlemeler ve artan sayida isletim sistemi, veri bi¢imi, yedekleme ve dosya
saklama segenekleri gorevlerini giderek daha karmasik hale getirmektedir. SAF-T, hem genel
sorunu ¢ézmek amaciyla hem de tamamen elektronik olan modern muhasebe sistemlerine
yanit olarak gelistirilmistir. (Centre for Tax Policy and Andministration, 2005: 5)

SAF-T, ilk kez 2008’de Portekiz tarafindan kabul edildi. Daha sonra Avusturya,
Liiksemburg, Fransa, Polonya ve Litvanya da kabul etti. 2017 nin ikinci yarisinda Ispanya ve
2018’in basinda ise Norve¢’in de bu standardi kabul etmesi beklenmektedir. (http://saf-
t.pl/index.html, 2017) SAF-T'yi kabul etme konulu tartigmalar Belgika, Hirvatistan,
Finlandiya, Almanya, Litvanya, Malta, Ispanya, Slovak Cumhuriyeti, Slovenya ve Ingiltere'de
gerceklesti. AB disinda ise Singapur’da isletmeler SAF-T’ye adapte olmalar1 i¢in tesvik
edilmektedir. Isve¢ ve Hollanda'nin kendi e-denetim dosyasi standartlar1 vardir, Almanya'nin
ise zorunlu bir elektronik vergi bilangosu bulunmaktadir. (http://www.ey.com, 2017)

SAF-T, .xml formatindadir ve su verileri kapsar: Giinliik defter, biiyiikk defter,
miisteriler, saticilar, vergi matrahlari, alis ve satis faturalari, 6deme yontemlerine gore bilgiler
ve stok bilgileri. (Centre for Tax Policy and Andministration, 2005: 12-20)

Ozetle muhasebe kayitlarmin tutuldugu yazilimlardaki vergi denetimi igin gerekli olan
bilgileri elektronik standart bir dosya formatma (.xml) donistiiriilmesi ve vergi dairesine
iletilmesini  saglayarak uzaktan denetime imkan verecek altyapinin olusturulmasi
diistiniilmektedir.

Tiirkiye’de kayit saklama gereksinimleri ilan edilmistir. Ancak standart bir veri
format1 bulunmamaktadir. SAF-T standartlasmis veri durumunda oldugundan Tiirkiye nin,
Fiscalis ¢aligmalar1 ve OECD yonlendirmesi ile SAF-T’ye gecisi s6z konusu olabilir. Tabi
bunun i¢in XBRL-GL’deki gelismeler merakla ve dikkatle takip edilmelidir.

5. ELEKTRONIK VERGI DENETIMININ GELECEGi

GIB’in amac1 bir yandan kendi is ve islem siireclerini kolaylastirmak iken, diger
yandan miikelleflere daha kaliteli ve hizli hizmet sunmaktir. “Vergi teknolojileri ile gelen
degisim verginin paydaslarini da yakindan etkilemektedir. Basta vergi idareleri olmak iizere,
vergi miifettisleri, muhasebeciler, denetciler ve yeminli mali miisavirler gibi bir¢cok meslek
grubu vergisel siireclerin her agamasinda artik teknoloji ile ilgili kavramlarla
karsilagmaktadirlar.” (Dogan, 2015: 10) Denetlenecek olan defter ve ticari belgelerin
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elektronik olmasi zorunlulugu, bu kayit ortaminda bir denetimi (e-denetim) zorunlu
kilmaktadir.

Vergi denetimi i¢in e-defterlerin incelenmesi, 6nceden belirlenmis ¢esitli konularda
sorgulama yapabilen, e-defterleri agabilen ve inceleme elemanlar tarafindan kullanilabilen bir
baska yazilimi gerekli kilmaktadir. (Ozer, 2015: 69); (Dogan, 2015: 32)

2015 yilinda OECD ve I0OTA (Intra-European Organization of Tax Administrations —
Avrupa Ulkeleri Vergi Idareleri Organizasyonu) kurumlari, genel kabul gormiis e-denetim
prensipleri ve yontemleri belirlemis, bunlarla ilgili yazili dokiimanlar derlemistir. Bu
calismalara VDK da katilmistir. Bunun akabinde “filtreleme fonksiyonlarina ve aktarim
aracina sahip prototip sunulmug olup, bu prototip iizerinden gelistirme ¢alismalarina devam
edilmektedir.” (Vergi Denetim Kurulu, 2015: 37)

VDK, 2016 faaliyet raporunda e-kayitlara odakli yeni bir e-denetim yazilimindan
bahsetmistir.

5.1.  Vergi Denetim Analiz Sistemi (VEDAS)

Vergi incelemelerinin daha etkin ve kisa slirede tamamlanabilmesi amaciyla
gelistirilen, miikellefler tarafindan iiretilen e- defter, e-fatura, kayit saklama verileri gibi
elektronik verilerin kullanildigi yeni bir e-denetim analiz sistemidir. Yazilimin test ¢caligmalari
icin gorevlendirmeler yapilmis ve geri bildirimlere gore iyilestirici bakimlar uygulanmistir.
Ayrica, e-fatura kapsaminda olmayan miikelleflerin denetiminde de kullanilabilmesi i¢in ibraz
edecekleri belgelerin standartlastirilmasi diisiiniilerek ikincil mevzuat ¢aligmalar1 yapilmistir.
Bu durum doniistiirme maliyetinin hesaplanmasi i¢in 6nde gelen muhasebe programcilari ile
gorisilmistiir. (Vergi Denetim Kurulu, 2016: 38)

Yazilimin tiim vergi miifettisleri tarafindan rahatlikla kullanilabilmesi i¢in standart
analizler sisteme kazandirilmis ve demo versiyonu ile test ¢aligmalarina baslanmistir. Bu
kapsamda sisteme yiiklenen e-defter ve e-faturalarin dogrulugunun testi yapilabilecek, e-
fatura goriintiilenebilecek, siralama, filtreleme ve format degistirerek (.txt, cvs, .xIsx) disa
aktarma islemleri gergeklestirilebilecektir. (Vergi Denetim Kurulu 2017: 35)

VEDAS’1n kullanim1 konusunda bilgi birikiminin olusmas1 ve Vergi Miifettislerine
destek kaynak olabilmesi i¢in e-denetim forumu olusturulmus ve portal araciligi ile hizmete
sunulmustur. (Vergi Denetim Kurulu, 2017: 36)

VEDAS ile yapilan denetim sonuglar1 Vergi Denetim Kurulu Baskanhig: Bilgi Islem
Sistemi’ne (VDK-BIS) entegre edilebilmistir. Gelistirme ¢alismalar1 devam etmektedir.
(Vergi Denetim Kurulu, 2017: 61)

Simdilik yukaridaki kaynak ve bilgiler disinda baska bir bilgi bulunmamaktadir. Yakin
gelecekte vergi denetimlerinde bu yazilimm kullanilacagi anlagilmaktadir. Hem yazilimin
sorgulama konularini anlamak hem de miikelleflerin bu konuya uyumunu agiklayabilmek i¢in
on vergi denetiminden bahsedilmesi gerekir.

5.2.  On Vergi Denetimi

Miikelleflerin vergi dairesinden 6nce kendilerini vergi incelemesine tabi tutmalaridir.
Buna gercekten ihtiya¢ olup olmadigi bir an sorgulanirsa; miikellefin e-defter kayitlarinin
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dogruluguna olan giiveni ve ceza alma riskini ne kadar {istlenebildigi ile alakali bir durum
oldugu seklinde cevaplanabilir. Ciinkii e-defter ve e-fatura GIB’e gonderildiginde sadece GIB
standardina uygun olup olmadigi agisindan degerlendirilmektedir. Genel kabul gormiis
muhasebe ilkeleri, tek diizen hesap plani, vergi hukuku gibi dnceden belirlenmis olan
kurallara gore dogrulugu test edilmemektedir. E-defter berati ile de defterlerin
degistirilemezligi saglanmaktadir. Bu islemden sonra fark edilecek hatalar, diizeltme kayitlar1
ile dengelenebilir ancak yapilan hatayr yok etmez. Bu sebeple miikellefler agisindan en
uygunu defterlerini beratlamadan once kendilerini 6n vergi denetimine tabi tutmalaridir.

Miikellefler elektronik vergi denetimine nasil hazirlanabilirler? sorusu diisiiniilmiis ve
Ozel girisimler sonucu bazi yazilimlar {iretilmistir. Bu kapsamda aralarinda Tiirkiye’nin de
oldugu 18 iilkedeki hiikiimetler ve diizenleyici kuruluslara uygunluk ve analiz ¢oziimleri
sunan IRIS Business sirketinin e-denetim yazilimi bulunmaktadir. IRIS, hiikiimetler ve
diizenleyicilerle birlikte calisarak yasal raporlama stratejileri konusunda onlara tavsiyelerde
bulunmaktadir. (http://www.irisbusiness.com, 2017) Diger yerli yazilimlar ise idea Teknoloji
Coziimleri AS’nin yazilimlarindan biri olan Vision Plus VerDe ve Fit Solutions firmasinin e-
Denetleme yazilimlaridir. (http://verde.ideateknoloji.com.tr, 2017) (https://fitsolutions.com.tr,
2017)

Bu yazilimlar ile e-defter lizerinden mali tablolarm {iretilmesi ve isletmeye dair ¢esitli
oran analizleri ile durum bilgisi sunulmaktadir. Kanun ve teblig kaynakl kurallara gore teknik
hata ve eksikler belirlenebilmektedir. Vergi denetimi i¢in vergi mevzuati, muhasebe kurallar1
ve TTK’da yer alan sermaye ve kar dagitimi ile ilgili zorunluluklar agisindan denetim
saglanabilmektedir.

On denetimde sorgulanan noktalarm mutlaka VEDAS yazilimi tarafindan da
sorgulanacagi beklenmektedir. Hatta yeni muhasebe ortamu yeni dijital hileleri de beraberinde
getirme olasilig1 tasidigindan VEDAS yaziliminin, 6n vergi denetimi yazilimlarindan daha
fazla kontrol yapmasi1 gerekmektedir. Ornegin; e-defterde sunulan e-miihiir ve e-imzanm
gecerli olup olmadigi, e-defterin GIiB tarafindan beratlanip beratlanmadigi, sahte e-fatura
sunulup sunulmadigi gibi.

6. ELEKTRONIK VERGI DENETIiMi ICIN SON GELISMELERIN
YETERLILiGI

Mali raporlarin kaynagi biiyiik defter ve yevmiye kayitlaridir. Ancak yevmiye
kaydinin kaynag ise ticari belgelerdir. Dolayisi ile her ne kadar son gelismelerde e-defter
iizerinden e-denetim yapabilecek yazilimlar gelistirilmis olsa da tek basina e-defter kayitlar
vergi denetimi i¢in yeterli degildir. Ticari belgelerden hangisine bagli olarak e-defter kaydi
olusturulmus ise o belgenin yasalliginin kontrol edilmesinden sonra belgeye gore dogru
sekilde muhasebe kaydi yapilip yapilmadigimin kontrol edilebilmesi gerekir ki kamu hakkinin
korunmasi, ger¢ege uygunluk ve seffaflik saglanabilsin. Mevcuttaki e-denetim yazilimlar1 en
yaygm sekilde kullanilan sadece e-fatura ile eslestirme yapabilir ve sorgulama yiiriitebilir;
clinkii ticari belgelerden digerlerinin standartlasma cabalar1 slirmekte veya yaygin olarak
kullanimlar1 mecburi degildir.

Birlesmis Milletler Ticareti Kolaylastirma Merkezi gibi ticari belgeleri standart hale
getirmeye ¢alisan, kamu ve 0Ozel sektdor kurumlart ile uluslararast organizasyonlar
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bulunmaktadir. Bu topluluk tarafindan 63 adet ticari belgenin UBL (Universal Business
Language-Evrensel Ticaret Dili) kapsaminda standart hale getirilmesi ¢alismalari
tamamlanmistir. (Dogan, 2013: 113); (Dogan, 2016: 13)

Bu gelismelere endeksli olarak 487 Sira No.lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi sevk
irsaliyesi, miistahsil makbuzu ve serbest meslek makbuzu gibi belgelerin elektronikleserek
diizenlenmesi, iletilmesi, muhafaza ve ibraz edilebilmesi istenmektedir. 487 sira numaral
tebligde degisiklik yapilmasina dair tebligde ise e-faturaya dahil olmus olanlarin 2019 yili
itibari ile zorunlu olarak e-irsaliye kullanmalar1 gerekecektir. Miistahsil makbuzu ve serbest
meslek makbuzunun elektronik olarak kullanimima dair heniiz bir zorunluluk yoktur.

S6z konusu standartlasma c¢alismalar1 neticesinde gelecekte diger ticari belgelerin
(Gider pusulasi, kiymetli maden alim-satim belgesi, menkul kiymet alimi, banka hareketleri,
senet, polige, tahsilat ve tediye fisleri ve iicret bordrolari) de sadece elektronik olarak
kullanilmast muhtemeldir. e-Cek uygulamasinda ciddi ilerlemeler saglanmaktadir.
(https://www.btom.org.tr, 2016)

E-Fatura, e-irsaliye ve e-defterde oldugu gibi elektroniklesen ve standartlasan diger
belgelerin uygulama siirecinin merkezinde diizenleyici kurumun (GiB) olmas: gerekli ki e-
denetim yazilimi, diizenleyicinin kurallarini da test edebilsin.

7. SONUC

AB uyum siireci, sirketlerin uluslararasi olmalar1 ve iilkelerin farkli vergi
mevzuatlarina gore islem yapmasi, raporlarin farkli formatlarda iiretilmesi, kamu yararini
koruma ve gercege uygunluk ilkeleri gibi bir¢ok nedenden 6tiiri OECD iilkelerinin vergi
dairelerinin uygulamalarinin yakinlastirilmasi ¢alismalar1 siirmektedir. Ortak payda, giiniimiiz
isletmelerinin hem 1is yapis sekillerinin hem de muhasebe kayit ortamlarnin degismis
oldugudur. Bilisim teknolojilerindeki gelismeler neticesinde is siiregleri, ticari belgeler ve
muhasebe kayitlar1 elektronik olarak olusturulmakta, kayit edilmekte ve gerektiginde ibraz
edilebilmektedir.

Vergi dairelerinin en 6nemli sorumlulugu miikelleflerin vergi mevzuatia gore hareket
edip etmediklerini denetleyebilmeleridir. Cilinkii vergi kagirma hali, kamu faydasmi azaltan
sugu teskil eder. Kamu hakkinin korunmasi i¢in miikelleflerin az bir boliimiiniin degil,
miimkiinse tamammin denetlenmesi gerekir. Tam da bu noktada elektronik denetim
uygulamalar1 devreye girmektedir.

2011 yilinda kurulan Vergi Denetim Kurulu, miikelleflerin daha etkin ve kapsayici
sekilde denetiminin saglanabilmesi i¢in miikelleflerinin beyanlarina dayali olarak olas1 hata,
hile vb. aykiriliklarin riskini 6lgecek cesitli yazilimlar gelistirmistir. Riske odaklanan e-
denetim anlayisiyla birlikte e-defter ve e-fatura uygulamalarmin hayata gegmesi, VDK’ya
yeni bir soluk kazandirmustir. Buna goére e-defter ve e-faturalar1 okuyabilen elektronik
denetim yazilimi (VEDAS) ile isletmenin tiim mali durumu, vergi mevzuatina uyum seviyesi,
teknik agidan e-belge ve kayitlarmm gegerliliginin olup olmamasi yoniinde denetleme
yapabilecektir. Oyle ki miikellefin is yerine gidilmesine bile gerek kalmayacaktir. Vergi
inceleme memurlary, mikellefin e-defter ve e-faturalarinin bulundugu alana uzaktan
erisimiyle denetim saglayacak ve sonuglart miikellefe teblig edilebilecektir. Boylece tam
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denetim hedefi kolaylagsmis olmakta, hatta dnceden hazirlanmis beyannameler donemine
gecilmesi saglanabilecektir. Idarenin bu teknolojik iistiinliigii, miikelleflerin hata ve hilelere
yonlenmelerini azaltacaktir. Ancak e-defterlerin degismezligi saglandigindan miikellefin e-
deftere gectigi andan itibaren yaptig1 usulsiizliikler ceza kaynagi olarak kalacaktir.

Miikelleflerin VEDAS gibi bir yazilim ile denetlenmeden dnce s6z konusu denetime
veri teskil edecek olan e-defter ve faturalarini kendileri denetlemelidir. VEDAS yaziliminda
sorgulanan kriterlere paralellik gosteren 6zel sektdr e-denetim yazilimlar1 bu amag icin
gelistirilmis ve sayilarinm artmasi beklenmektedir. GIB, e-defter uygunluk onayr almis olan
muhasebe yazilimlarini listeledigi gibi gelecekte kendi parametreleri ile uyumlu ¢alisan 6n e-
denetim yazilimlarini da listeleyebilir. Boylece miikelleflerin vergi teknolojileri ve vergi
mevzuatina uyumu beraber saglanabilir.

Vergi denetimlerinin daha genis kitlelere yayilmasiyla idarenin vergi toplama giiciiniin
artmasi1 beklenmektedir. Vergi toplama giiciiniin artmasi, kayit dis1 ekonomi ile miicadele ve
vergide adalete dogru ¢ok olumlu kazanimlar saglayacaktir.
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OZET

Kiiresellesme, teknolojik gelismeler, is diinyasinin artan ihtiyaclar: gibi cesitli sebeplerle,; giin gectikce
artan onemi ve ihtiyac duyan kesimin her gecen giin genislemesi tilkemizde adli muhasebe egitimine; diger
gelismiy iilkelere kiyasla daha fazla 6nem verilmesi gerektigini acikca ortaya koymustur. Bu baglamda yapilan
calismamin temel amaci; lisans ve odnlisans diizeyinde farkli iiniversitelerde muhasebe dersleri veren
akademisyenlerin konuya bakis acilarim tespit etmektir. TRA 2 bélgesi olarak da addedilen bélgede bulunan;
Ardahan, Agri Ibrahim Cegen, Igdir ve Kafkas Universiteleri muhasebe ve finansman akademisyenlerinin hedef
kitle olarak belirlendigi anket calismasinda bu temel amacin yamnda; soz konusu akademisyenlerin adli
muhasebe konusundaki farkindaliklari, adli muhasebe egitiminin yeterliligi, ilgili derslere ihtiya¢ duymalari,
mevcut miifredata bu derslerin entegre edilmesi gibi konulardaki goriis ve diisiincelerini belirlemek
amaclanmustir. Benzer ¢alismalar Tiirkiye nin farkli iiniversitelerinde yapiimakla birlikte s6z konusu bolgeyi ve
hedef kitleyi kapsayan ilk ¢alisma olmasi dolayisiyla ozgiin olmaktadur.

Anahtar Kelimeler: Denetim, Hile, Adli Muhasebe, Muhasebe Egitimi
JEL Siniflandirmasi: M40, M42

Forensic Accounting Education Perspective Of Academicians In Region TRA 2
ABSTRACT

Globalization, technological developments, the increasing needs of business world, for various reasons;
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1. GIRIS

Ulkeler aras1 zamani ve mekdmi ortadan kaldiran altyapilarin olusumu ile birlikte
muhasebe hilelerini 6nleme, tespit etme ve bunlarla basa ¢ikma yollar1 da yeni bir boyut
kazanmistir. Gelisme ve degisikliklere bagl olarak yasanan durumlar bir takim yeni alanlarin
dogmasma da sebep olmustur. Ozellikle teknolojik alanda yasanan gelismelerle bilgisayarin
daha fazla giindelik hayatta yer almasi, ¢evrimig¢i kayit ortamlarinin giindeme gelmesi; ¢ok
avantajli gibi goriiniirken kotii niyetli insanlar i¢cinde yeni bir hile ve yolsuzluk alanlar1
olusturmustur. Bu tiir olaylar1 eski ve bilinen yontemlerle tespit etmek ve onlemek artik ¢cogu
zaman miimkiin olmamakta ve hatta yetersiz kalmaktadir. Bunun i¢in daha fazla
uzmanlasmaya ve daha nitelikli bir egitime ihtiya¢c duyulmaktadir. Hatta konunun gerek
hukuk gerekse de muhasebe boyutunu degerlendirebilecek kisilere gerek duyulmustur.
Muhasebe ile hukuku bir araya getiren ve yabanci literatiirde “forensic accounting” olarak
adlandirilan, “adli muhasebe” alan1 bu ihtiyaclar gerekgesinde ortaya c¢ikmistir. Adli
muhasebe; bu alanda egitim ve s6z konusu meslek incelendiginde iilkemiz agisindan ¢ok fazla
calismanin giindeme gelmedigi, Avrupa illkeleri kadar bir ilerleme kaydedilemedigini
soylemek de yanlis olmamaktadir (Karacan, 2012: 106).

Bu dogrultuda yapilan bu c¢alisma kapsaminda; adli muhasebe kavramina, adli
muhasebecilik meslegine ve onun uzmanlik alanlarma bilgilendirme amacl yer verilerek
konuyla alakali bir alan arastirmasi yapilmistir. Yapilan arastirma ile de TRA 2 bolgesi olarak
da addedilen bdlgede bulunan; Ardahan, Agr1 ibrahim Cegen, Igdir ve Kafkas Universiteleri
Iktisadi ve idari Bilimler Fakiilteleri (IIBF) ile Meslek Yiiksek Okullarinda (MYO) muhasebe
dersleri veren akademisyenlerin adli muhasebe konusundaki farkindaliklari, adli muhasebe
egitiminin yeterliligi, ilgili derslere ihtiya¢c duymalari, mevcut miifredata bu derslerin entegre
edilmesi gibi konulardaki goriis ve diislincelerini tespit etmek amaglanmistir. Benzer
calismalar Tirkiye’nin farkl iiniversitelerinde yapilmakla birlikte s6z konusu hedef kitleyi
kapsayan ilk ¢alisma olmas1 dolayisiyla 6zgilin olmaktadir.

2. ADLI MUHASEBE

“Adli” kelimesi; adaletle ilgili olan, adaletle iliskili nesne, olay, olgu, husus
anlamlarina gelmektedir. Oldukga eski bir gecmise sahip olan bu kelime giinlimiizde ““adli
tip”, “adli sicil kayd1” gibi kelime gruplarinda hala kullanilmaktadir. En genis anlamda hukuk
bilimine ait her durumu ifade etmekle birlikte; Ozellikle mahkemelerdeki yargilamaya,
hukuksal catigmalara, kamuya intikal eden tartigmalara yonelik olarak da kullanilmaktadir

(Giilten, 2010: 312).

Ingilizce’ deki “Forensic” kelimesi Tiirkce' de "Adli" seklinde karsilik bulmaktadir.
Adli kavrami Tiirkge’ de “mahkeme veya kamu tartigmalaria bizzat konu teskil eden ya da
iliskili olan veya bu tiir tartisgmalarda kullanilan" anlaminda agiklanmaktadir. Bu kavram;
Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ve pek ¢ok bati iilkelerinde muhasebe, denetleme ve
arastirma becerilerinin biitiinlesmesi seklinde de ifade edilebilmektedir (Kaya, 2013: 30).

Adli muhasebe kavrami ise Tirkiye i¢in daha yeni bir kavram olmakla birlikte ilk

uygulamalar1t ABD’de goriilmiistiir. Kanada ve Avrupa birligi iilkelerinde ise heniiz kismen
bir uygulama alani bulabilmistir. Heniiz altyapisi ¢ok saglam olmadig1 ve yeni bir kavram
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oldugu i¢in diinya genelinde kabul edilebilecek gecerli, standart bir tanimi yapilamamaktadir
(Giilten ve Kocaer, 2011: 11). Bununla birlikte genel olarak adli muhasebe kavrami;
muhasebe meslegine ait bilgi birikimi ve yetenegi hukuki sorunlarin ¢oziimiine yonelik olarak
kullanmak seklinde ifade edilmektedir. Bu dogrultuda adli muhasebe rakamlarin da Gtesine
gegerek isletme gergekleriyle ilgilenmektedir (Toraman, Abdioglu vd. 2009: 19).

Adli muhasebe, davalar1 sonuglandirmak i¢in gegmise ait finansal verileri kullanarak;
tanimlama, kaydetme, diizenleme, siniflandirma, rapor etme gibi islemleri de kapsamaktadir.
Bu baglamda; birden fazla alanda bilgili ve yetenekli olmay1 gerektiren; davalarda kanit
olarak kullanilan belgeleri toplayip, bunlar1 analiz ederek degerlendirmeyi de kapsayan bir
disiplin olarak 6ne ¢ikmaktadir (Bek¢ioglu, Coskun vd., 2013: 4).

Adli muhasebeyi ekonomik anlamda sug isleyen bireylerin aleyhine sugla ilgi finansal
bilgileri bir araya getirmeye ve bunlari mahkemede kabul edilebilecek sekilde sunmaya
caligan bir bilim dali olarak da gormek miimkiindiir (Aktas ve Kuloglu, 2008:102-103).

Bir bagka tanima gore adli muhasebe; muhasebe alaninin; hukuki davalarla sonuglanan
ve Odeme yiikiimliligli doguran islemleri kapsayan ozel bir uygulama alani olarak
goriilmektedir. S6z konusu 6deme ylikiimliiliikleri; ekonomik kayiplar, isletme degerlemeleri
ve stok hileleri ile olusan kayiplar seklinde siralanabilmektedir (Newman, 2009: 70).

Adli muhasebe; adli yargi tarafindan verilecek kararlara yardimci olmak iizere, daha
cok muhasebe ile ilgili konularda ortaya ¢ikan anlagsmazliklarin ¢oziilmesi i¢in muhasebe ve
hukuk arasinda bir koprii gorevi iistlenmektedir. Daha basit ifadelerle; hukuki bir meseleyi
¢ozmek admna muhasebe denetimi ve sorusturma becerilerinin bir arada kullanarak
degerlendirme ve raporlama yapmaktadir. Muhasebe ve hukuk biliminin baglant1 noktasi olan
adli muhasebenin ortaya ¢ikmasi ve gelismesini tetikleyen en 6nemli nedenler; denetleme
komitelerinin hileli islemleri ortaya ¢ikarma hususunda yetersiz kalmasi, mali miifettislerin
sorunlar1 tek bir acgidan ele almasi ve i¢ denetgilerin hileli islemleri tespit etmedeki
basarisizliklar1 gosterilmektedir (Owojori and Asaolu, 2009: 184-185). Ciinkii adli muhasebe
klasik denetleme anlayisindan bircok anlamda farklilik gostermektedir. Bir iddianin
sorusturulmasimi kapsayan adli muhasebeden adli bir forumda s6z konusu iddiaya agiklik
getirecek kanitlar sunmasi beklenmektedir. Bu dogrultuda denetleme metotlarim1 da

kullanarak gercegi ortaya ¢ikarmak adli muhasebenin asil sorumlulugu olmaktadir (Grippo
and Ibex, 2003:4).

Enron, Worlcom, Global Crossing gibi diinya capindaki sirketlerin yasadiklari
muhasebe skandallar1 adli muhasebeyi gerektiren nedenlerin basinda gelmektedir. Bu
skandallar ile kamuoyu nezdinde muhasebecilere olan giiven oldukga azalma gdstermis ve bu
meslek tarihinde hi¢ olmadigi kadar olumsuz bir itibar edinmistir. Bu skandallar 6te yandan
da muhasebe alani i¢inde; adli muhasebe gibi yeni bir alaninin dogmasma da sebebiyet

vermistir (Zhang, 2005: 22).

Temeli hileli islemlerin nasil yapildigin1 ve hilekar zihniyetini anlamaya dayali olan
adli muhasebenin ortaya ¢ikisini gerektiren nedenleri asagidaki maddeler halinde siralamak
miimkiindiir (Goksu, 2011:9-10):

J Bireylerin mahkemelere basvuru oranlarmnin giderek artmasi,
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. Ticari iglemlerin giderek karmasik bir hal almasi,

. Bireyler ve kurumlarin devletle olan iliskilerinde siirekli olarak sorunlarin
¢ikmasi,

o Isletme iflas ve basarisizliklarinda yasanan artis,

o Calisanlarm yaptiklar1 yolsuzluklarin artmasi ve bunu 6nlemenin zor bir hal
almasi,

o Avukatlar ve mahkemelerin daha fazla uzman destegine ihtiya¢ duymalar1

Genel ifadelerle denetimin yasadigi eksik taraflar1 tamamlayan bir alan olarak 6ne
¢ikan adli muhasebenin; gelismeye agik bir alan oldugunu ve gelecekte ihtiya¢ duyan kesimin
artig gosterecegini ifade etmek gerekmektedir (Giilten ve Kocaer, 2010: 12-13).

3. ADLI MUHASEBECILIK MESLEGI

Diinya genelinde son yillarda yasanan muhasebe ve denetim skandallar1 sonucu adli
muhasebecilik meslegi, 2002 yilindan bu yana diinya ¢apinda gelisme gdsteren is kollarindan
biri olmustur. “Adli Muhasebeci” kavrami: “Bir gercekligi ortaya ¢ikarmak veya belli bir
konuda uzman goriisli sunmak iizere arastirma, sorusturma, denetleme ve yoklama islemlerini
sistemli bir sekilde sergileyen muhasebe meslek elemanini ifade etmektedir”. Bir baska
ifadeyle bu meslek, calisanlarin isledigi suglar, kiymetli evrak hileleri, zimmet, hirsizlik,
sigorta hileleri gibi ceza konularinin belirlenmesi faaliyetleriyle ilgilenmektedir. Bu baglamda
adli muhasebe meslek mensubu, isinin bir geregi olarak gelecekteki zarar olasiligini en aza
indirgeyici faaliyetler tizerinde durmaktadir (Aksu, Ugur vd. 2008: 63).

Adli muhasebeciler, olaylara geleneksel denetleme anlayisindan oldukca farkli bir
gozle yaklasmaktadirlar. Sonug ¢ikarmak ve degerleri hesaplamak i¢in detayli olarak belge ve
dokiimanlar1 incelemektedirler. Gerek finansal gerek de finansal olmayan verileri, siipheli
islemler bulunabilecegi ve bunlarm dolandiricihiga konu olabilecegi siliphesiyle
sorusturmaktadirlar. Bu baglamda adli muhasebeciler, yalnizca rakamlara odaklanmamakta,
ayni zamanda rakamlarin arka planlarindaki gercekleri ortaya ¢ikarmak i¢in ugrasmaktadirlar
(Keles ve Keles, 2014: 57).

Adli muhasebeciler, meslekleri geregi muhasebe bilgi ve becerilerini kanun oniindeki
meseleler icin kullanmaya baslamiglardir. Bu anlamda adli muhasebe mesleginin uygulama
kapsam1 i boliime ayrilmaktadir. Bunlar: “Dava Destegi, Uzman Sahitlik ve Hile
Denet¢iligi” olarak siralanabilir (Pazarceviren, 2005:4).

3.1. Dava Destegi

Dava destegi, mahkemeye intikal etmis bir dava Oncesinde ya da dava esnasinda,
avukatin goriisiinii sekillendiren ve savunmasina dayanak olusturan bir muhasebe destegini
ifade etmektedir. Adli muhasebeci, bu meslek dali kapsaminda bazen davali bazen de davaci
taraf icin calisabilmektedir. Davaci ile ¢alistigi durumlarda muhasebe islemleri ile ilgili
muhtemel dolandiricilik olaylarmi kanitlamaya yonelik faaliyette bulunurken; daval taraf i¢in
calistiginda ise, tam tersi s6z konusu olmaktadir. Ayrica adli muhasebeci mahkeme adina da,
hakimin muhasebe yoOniiniin yetersiz kaldigi durumlarda gorev alabilmektedir. Olusan
davanin yiiriitiilmesi silirecinde gerek duyulan muhasebe yardimini saglayan dava destek
danigmanligmin uygulama alani oldukg¢a genistir (Keles ve Keles, 2014: 62).
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Hukuki destegi simgeleyen dava destegi alaninda adli muhasebeciler temelde iki
konuda yardimlarmi ihtiya¢ duyan taraflara saglamaktadirlar. Bu konular asagidaki gibi
siralanabilmektedir (Karacan, 2012:113):

. Gerekli verilerin ortaya konulmasi,
o Toplanan verilerin analiz edilmesidir.

Davalarda verilen avukat desteginin yani swra ekonomik bir sugla ilgili olarak
kanitlarin toplanmasi, degerlendirilmesi, analiz edilmesi yoluyla finansal zararlarin tespiti ve
mahkeme heyetine yiirlitiilen sorusturmalarda vaka ile ilgili s6zel kanitlarin saglanmasi da
adli muhasebenin dava destegi kapsamina girmektedir (Kasap, 2012:125).

3.2. Hile Denetciligi

Arastirmacit muhasebecilik olarak da adlandirilan hile denetciligi, isletme sahiplerinin,
ortaklarmin ya da yoOneticilerinin istegi ile isletmede yasanmasi muhtemel hile olaylarmin
varligim arastirma, tespit etme ve Onleme seklinde uygulanan faaliyetler biitliniinii ifade
etmektedir (Keles ve Keles, 2014: 64).

Hile denetimi uzmanlik alaninda adli muhasebeciler, olas1 kriminal sorusturmalarda
isletme yoneticilerine destek saglayabilmektedir. Ornegin bir yoneticinin veya isletme
calisanlarindan birinin zimmete gecirme, hirsizlik vb. yaptigi yolsuzluklarda adli
muhasebeciye basvurulabilmektedir (Kasap, 2012:125). Ayrica adli muhasebeciler, yapilan
islemlerde, belgelerde ya da kayitlarda ortaya cikabilecek hatalar nedeniyle olusacak
sorunlarda da sirket yonetimine yardimci olma kapsaminda; su¢ unsuru tasiyan davalarda
muhtemel idari hatalarm bulunup bulunmadigi hususunda da fayda saglamaktadirlar
(Karacan, 2012:112).

Genel anlamda adli muhasebeciler hile denetciligi faaliyetlerinde, isletmelerde
hilelerin ortaya ¢ikarilmasi, 6nlenmesi ve verimliligin artirilmasmin yaninda; isletme
faaliyetlerinin saghkli bir sekilde yiiriitiilebilmesi i¢in 6nemli hile ve yolsuzluklarin
zamaninda ve cok biiylik maddi zararlara sebep olmadan tespit edilmesini kapsayici
calismalar yapmaktadirlar (Cankaya, Ding vd.,2014:72).

3.3. Uzman Sahitlik

Dava destegi faaliyet alanindan sonra adli muhasebecilerin ihtiyag duyan kesimlere en
cok fayda sagladiklar1 alan uzman sahitliktir. Adli muhasebeciler islerinin bir pargasi olarak
ilk asamada, avukatlara yardimci olmak amaciyla, dava ile ilgili ¢esitli bilgilerin toplanmasini
ve tiim finansal bilgilerin elde edilmesini saglamaktadirlar. Sonraki asamada ise, mahkeme
tarafindan istendigi takdirde, elde ettikleri bu bilgilerin herkes¢e anlasilmasmi saglamak tizere
kanitlariyla birlikte uzman sahitlik de yapabilmektedirler. Adli muhasebeci uzmanlik bilgi ve
deneyimleriyle, hakimin olduk¢a karmasik olan teknik durumlari anlamasmna yardimci
olmaktadir. Bu anlamda mahkemenin verdikleri kararlar1 etkileme hususunda ¢ok biiyiik
onem arz etmektedirler. Uzman sahitlik kisaca asagidaki faaliyetleri kapsamaktadir
(Bekgioglu, Coskun vd.,2013:8):
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o Dava konusuyla ilgili olarak gerekli inceleme ve arastirmalar yaparak, cesitli
verileri toplamak,

o Bu verilerin 1g1ginda degerlendirme yaparak, bir kanaate ulasmak,

o Ulastig1 bu kanaati mahkemede yargi¢ ve avukatlara aydinlatict ve 6gretici bir

bi¢cimde yansitmaktir.

4, ADLI MUHASEBE EGIiTIiMi

Giin gectikce Onemi artmaya devam eden adli muhasebecilik, isletmelerin de her
gecen giin daha fazla ihtiya¢c duydugu bir meslek dali haline gelmistir. Adli miisavirlik olarak
da adlandirilan bu meslegin yasal zeminini olusturmak biirokratik bir konu oldugu i¢in lisans
ve lisansiistlii diizeyde nasil bir egitim verilmesi lizerinde durmak yerinde olacaktir. Bu
anlamda adli muhasebe uygulamalarin ilk merkezi ABD 6ncii olarak goriilmektedir. ACFE
(Association of Certified Fraud Examiners — Sertifikali Hile Denetgileri Birligi) hem yasal
olarak hile denetciligi sertifikasyonu saglayan hem de ilgili alanda egitim programlari
gelistiren ve bunlarin iiniversitelerde uygulanmasini tesvik eden, merkezi ABD’de bulunan
resmi bir kurumdur. Bu kurumun gelistirdigi Hileye Karsi Egitim Ortakligi (Anti-Fraud
Education Partnership) programina katilmak i¢in bir iiniversite asagida belirtilen sartlari
saglamalidir. Kurum sartlar1 saglayarak ACFE’ye hileye karsi egitim amaciyla basvuran
iiniversitelere on adet video kaynagi ve gesitli ¢calisma kitaplar1 saglamaktadir. S6z konusu
sartlar sunlardir (Elitas, 2012:161-162):

. Universite resmi olarak ACFE’ye “Hileye Kars1 Egitim” (Fraud Examination)
isimli bir ders baglatmak i¢in basvuru yapar,
o Bu dersin lisans ve/veya lisansiistli egitim programlarinda ii¢ kredilik bir ders

olarak yiiriitiilmesi gerekmektedir,
. Egitmenin bilgileri ACFE’ye bildirilmelidir (egitmen mutlaka ACFE iiyesi
olmalidir) ve dersin yiiriitiilecegi zaman bildirilmelidir,

. ACFE’nin saglayacagi materyal ve imkanlara iliskin kullanim sartlar1
onaylanmalidir,
. 90 giinliik ders programinin tamamlanmasi i¢in egitmen ve 6grencilere ilgili

kaynaklarin saglanmasi gerekmektedir.

Adli muhasebe egitimini 6nemli hale getiren ilk etken Enron muhasebe skandali gibi
kamuoyunda c¢ok ciddi yanki uyandiran kurumsal hileli finansal raporlama olaylarmin sayis1
olmustur. Uluslararasi yolsuzluk anketleri tarafindan rapor edilen dolandiricilik olaylarmin
tahmini sikliginin, dolandiriciligin ciddi bir kiiresel sorun oldugunu destekledigi diisiiniiliirse,
giiniimiiziin muhasebe 6grencileri diger bir ifadeyle “diinyanin gelecekteki muhasebecileri ve

denetcileri” ¢esitli adli muhasebe konularinda saglam bir egitim almalidir (Seda and Kramer,
2014:1).

Kamuoyuna yansiyan skandallar, bunlara kars1 yapilan yasal diizenlemeler; Sertifikali
Hile Denetgileri Kurulu’nun (ACFE) hileleri 6nlemeye yonelik egitim programlar1 ve yapilan
bircok akademik c¢alisma adli muhasebenin, 6zellikle de hile egitimin mutlaka muhasebe
miifredatina dahil edilmesine dair bir talebi ve ilgiyi yansitmaktadir. Bu ¢aligmalardan bazilari
asagida siralanmaktadir.
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Rezaee, Crumbley ve Elmore’un 2004 yilinda yapmis oldugu c¢alismanin sonuglarina
gore, akademisyenlerin ve uygulayicilarin ¢ogunlugu, gelecekte adli muhasebeye yonelik
ilginin ve talebin artacagini beklemektedir. Buna bagli olarak daha fazla adli muhasebe
egitimi vermek i¢in planlama yapmaktadir. Adli muhasebe egitimini 6grenciler ve muhasebe
meslegi i¢in uygun ve yararl olarak gérmektedir.

Pehlivan ve Dursun’un 2012 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada Tiirkiye’deki
akademisyenlerin adli muhasebe egitimine bakis agilari tespit edilmistir. Yapilan ¢aligma
sonuclarina gore, adli muhasebe ile ilgili Tiirkiye’de yeterli bir egitim altyapisinin
bulunmadigi, egitim veren konumunda bulunan akademisyenlerin adli muhasebe egitiminin
miifredatlarma eklenmesi konusunda isteksiz olduklar1 belirlenmistir. Bu baglamda
Tiirkiye’de adli muhasebenin gelismesi i¢in ¢alisma yapilmasi gerekmektedir.

Hidayat ve Hadrami’nin 2015 yilinda yaptiklar1 calisma sonuglarma gore; ankete
katilanlarin biiyiik ¢ogunlugunun adli muhasebeye asinaliginin oldugu, bu alami gelecekte
gelismeye acgik bir alan olarak gordiikleri ve ilginin artacagim disiindiikleri goriilmiistiir. Tiim
muhasebe egitimcileri arasinda adli muhasebenin ve alman egitimin algilanan 6nemine baglh
olarak, muhasebe miifredatinda belirli adli muhasebe konularmin konulmasina iligskin bir fikir
birliginde olduklar1 gériilmiistiir.

Musalam ve Kukreja 2015 yilinda yapmis olduklar1 ¢alisma sonuglarina gore, adli
muhasebenin hile sorusturmalarinda 6nemli bir role sahip oldugu ve Bahreyn ekonomisinde
onemli mali sorunlarin ¢6ziimiine katkida bulundugu gorilmiistiir. Elde edilen bu faydalar
karsiliginda yazarlar, Bahreyn hiikiimetine adli muhasebe ile ilgili egitim ve altyap1
calismalar1 yapmalar1 ve bu alanin gelismesine yardimci olmalari konusunda Onerilerde
bulunmuslardir.

Rezaee, Lo, Ha ve Suen’un 2016 yilinda yaptiklar1 caligma sonuglarina gore ise
uluslararas1 kokenli 6grencilerin ¢ogunlugu, adli muhasebenin basta dava destegi uzmanlik
alan1 olmak tizere her {i¢c uygulama alanina da talep ve ilginin artacagini beklemektedirler.
Adli muhasebe egitiminin hem lisans hem de lisansiistii muhasebe programlarma entegre
edilmesi gerektigi tizerinde durulmustur. Adli muhasebenin, kurumsal yonetimin gelismesine
yardimci oldugu ve dolandiricilik tespit etme ve Onleme konularimda 6nemli rol oynadigi
diisiiniilmektedir. Uluslararas1 6grenciler adli muhasebe egitiminin is diinyasina entegrasyon
acisindan 6nemli oldugunu diistinmektedir.

5. AKAPEMiSYENLERiN ADLi MUHASEBE EGiTiMiNE DAIR
DUSUNCELERINI TESPIiT ETMEYE YONELIK ARASTIRMA

Bu bolimde wuygulama kismini olusturan anket calismast bulgular1 ve
degerlendirmeleri yer almaktadir. Demografik sorular yaninda adli muhasebe egitimi ile ilgili
ifadelerin yer aldigi anketi, akademisyenlerin bizzat doldurmalar1 saglanarak veri
toplanmistir. Elde edilen veriler SPSS 20 istatistik paket programi ile degerlendirilmistir.

51.  Arastirmanm Amaci ve Onemi

Adli muhasebe egitimi diinyada ve Tiirkiye’de adli bilimlerin giderek artan 6nemi
nedeniyle daha 6nemli bir hale gelmistir. Bu baglamda yapilan aragtirmanin temel amaci,
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TRA 2 bolgesinde yer alan iiniversitelerde muhasebe ile ilgili dersleri veren Ogretim
elemanlarmin adli muhasebe egitimi ile ilgili diisiincelerini tespit etmektir.

Bu temel amacin yani sira ulagilmaya ¢alisilan diger amaglar ise asagidaki gibidir:

o Anket ¢aligmasma katkida bulunan akademisyenlerin demografik 6zelliklerini
belirlemeye ¢aligmak,

. Adli muhasebe ile ilgili olusturulan yargilara, akademisyenlerin katilma
diizeyini belirlemeye ¢aligmaktir.

TRA 2 bolgesinde yer alan iiniversitelerdeki muhasebe finansman akademisyenlerine
yonelik daha dnce benzer bir anketin ve arastirmanin uygulanmamis olmasi ¢alismay1 6zgiin
ve 6nemli kilmaktadir.

52.  Arastrmanin Kapsami ve Simirlan

Muhasebe-Finansman akademisyenlerinin adli muhasebe egitimine yonelik algi ve
diisiincelerini tespit etmeyi amaclayan bu alan arastirmasinda, nitel arastirma yontemlerinden
tanimlayict arastirma modeli kullanilmistir. Tanimlayict arastirma; iki degisken arasindaki
iligkiyi gostermekte ve arastirmacmin belirli bir zaman dilimi igerisinde elde ettigi bilgiler ile
arastirdigi konuya 1sik tutmaktadirr. Bu baglamda yapilan arastirma konunun sinirlarini
belirlemekte ve goriintiislinii yansitabilmektedir (Nakip, 2013: 180). Bu amagla arastirmanin
kapsamin1 TRA2 bolgesi olarak anilan Agri, Ardahan, Kars ve Igdir’da bulunan iiniversiteler
olusturmaktadir. S6z konusu {iniversitelerde muhasebe dersleri veren 6gretim elemanlarina
anketi ulastirmak suretiyle uygulama kismi tamamlanmaistir.

Anket formu; Pehlivan ve Dursun’un 2012 yilinda yaptiklar1 “Tiirkiye’de Adli
Muhasebe Egitimine Yonelik Bir Arastirma” adli ¢alismadan faydalanilarak hazirlanmistir.

Bilimsel calismalarin genelinde oldugu gibi bu alan arastirmasinda da gesitli yonlerden
birtakim sinirlamalar yer almaktadir. Bunlar:

. Arastirma tasariminin kesitsel nitelikte olmasi ve belirli bir ddnemi kapsamasi,
arastirmanin sinirlarindan birini olusturmaktadir. Bu baglamda zaman kavramina dayanarak,
meydana gelebilecek farkliliklar1 agiklamaktan uzak oldugu igin net sonuglarin g¢ikarilmasi
miimkiin goriinmemektedir.

. Arastirmadan elde edilen verilerin dogrulugu ve gegerliligi, veri toplama
yontemi i¢in kullanilan anket formunda bulunan yargi ciimleleri, yargi ciimlelerin 6zellikleri
ve kullanilan 6lcek ile smnirli tutulmustur.

. Arastirma kapsaminda tetkik edilen kavramlara bagl olarak 6l¢clim araglarinin
her ne kadar gecerliligi ve giivenilirligi olsa da sosyal bilimler yoniinden bir kesinlik
olusturamadig1 i¢in, arastirma sonuglarmin yorumlanabilmesi bakimindan onem arz eden
diger bir kisit1 ortaya koymaktadir.
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. Arastirmadaki veriler ve ortaya c¢ikan bulgular, arastirmaya katilanlar ve
onlarin anketteki sorulara katilma diizeyleri ile sinirli olmaktadir.

J Uygulamanm goniillillik esasmna dayaniyor olmast da bir diger kisiti
olusturmaktadir.

5.3. Arastirmanin Yoéntemi

Bilimsel ¢alisma siirecinde izlenilen yontem, arastrmada elde edilen bulgularin ve
ulagilan sonuglarm anlamli ve etkin bir bi¢imde ortaya konulabilmesi bakimindan énemli
goriilmektedir. Dolayisiyla ilgili ¢calismanin bu bashgi altinda, arastirmanm ana kiitlesi, bu
ana kiitleden yapilan 6rneklem sec¢imi, veri toplama yontemi ve araci, anketlerin gegerliligi ve
giivenilirligi ile verilerin analizinde kullanilan yontemler hakkinda bilgilere yer verilmektedir.

5.3.1. Arastirmanin Ana Kiitlesi ve Orneklemi

Alan calismas1 kapsaminda bulunan bu arastirmanin ulagilabilir ana kiitlesini (evren),
TRA2 bolgesindeki Agr1 Ibrahim Cegen Universitesi, Ardahan Universitesi, Igdir Universitesi
ve Kafkas Universitesi'nde I.I.B.F ve M.Y.O’larda muhasebe dersleri veren ogretim
elemanlar1 olusturmaktadir. Bu baglamda ana kiitle 52 6gretim elemanimdan olugsmaktadir.

Arastirma i¢in uygun bir érneklem belirlenirken, ana kiitleyi iyi temsil edebilecek bir
orneklem biiytlikliigiine, orneklemin gegerlilik ve gilivenilirlik diizeyinin yiiksek olmasina,
maliyete, zaman araliina ve arastirma verilerinin analiz edilme kosullarina dikkat edilmistir
(Padem vd., 2012: 63). Bu baglamda arastirma Ornekleminin belirlenmesinde, olasilikli
ornekleme yontemlerinden basit tesadiifi ornekleme yontemi tercih edilmistir.

Arastrmanm  Orneklem  biiyiikliigiiniin  belirlenmesinde, Orneklem hesaplama
programindan yararlanilmis ve Orneklem biyiikliigli bu dogrultuda olusturulmustur.
Orneklem biiyiikliigiinii hesaplamak i¢in; eger ana kiitle biiyiikliigii biliniyorsa;

n=(Nt"2 pq) / (a2 (N-1)+t"2 Pq) formiili kullanilir.
(http://www.cozumarastirma.com.tr/orneklemhesaplama.htm,ErisimTarihi:27.04.2018).
Orneklem hesaplama programina gére % 95 giiven araliginda ulasilmasi yeterli olan 6rneklem
sayis1 46 adet olup, uygulamanim zaman ve mekan kisitlar1 olmasi, bazi anketlerin de degersiz
cikmasi sonucu 40 adet anket analiz etmeye deger bulunmustur.

5.3.2. Arastirmanin Veri Toplama Yontemi ve Araci

Bu arastirmada, sosyal bilimler alaninda yaygin olarak kullanilan ve birincil veri
toplama yontemlerinden biri olan anket yontemi kullanilmistir. Arastirmada kullanilan anket
formu, iki bolimden olugsmaktadir. Anketin birinci boliimiinde, akademisyenlerin demografik
ozelliklerine yonelik 6 soru; ikinci boliimiinde adli muhasebe egitimi ile ilgili 10 yargi
climlesi bulunmaktadir. Anket formunda bulunan 10 yarg: climlesine verdikleri “evet” veya
“hayir” yanitlar1 lizerinden degerlendirme yapilmistir.
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5.3.3. Anketlerin Gegerliligi ve Giivenilirligi

Arastirma i¢in gegerlilik; bir 6lgme aracinin amacina uygun, dogru ve yeterli diizeyde
yanitlar alabilme derecesini gostermektedir. Yani bir anket formunun neyi 6l¢tiigiiniin ve neyi
ne derecede iyi ifade ettiginin gostergesi, gecerlilik kavramimi agiklamaktadir (Padem vd.,
2012: 63). Bu arastirmada kullanilan anket formunun gegerliligini saglamak i¢in konuda
uzman bir¢ok akademisyen, anket sorularinin uygulanabilecegi noktasinda olumlu goriistinii
bildirmistir.

Olgme araci olarak bir anket formunda bulunmasi gereken dénemli bir dzellik ise
anketteki sorularin giivenilir olmasidir. Ciinkii giivenilirlik, bir anket formunda bulunan
yargilarin birbirleriyle olan tutarliligini ve kullanilan 6lgegin ilgilenilen sorunu ne derece
yansittigini ifade etmektedir. Dolayisiyla Cronbach’s Alpha katsayis1 O ilel arasinda bir deger
alip, kullanilan 6lgegin giivenilirligi; 0.00 < a < 0.40 araliginda ise 6lgegin giivenilir olmadig,
0.40 < a < 0.60 araliginda ise 6lgegin giivenilirligin diisiik oldugu, 0.60 < o < 0.80 araliginda
ise Olgegin oldukca giivenilir oldugu, 0.80 < a < 1.00 araliginda ise 6l¢egin yiiksek derecede
giivenilir oldugu yoniinde yorumlanmaktadir (Kalayci, 2006: 403, 405).

Bu baglamda anket verilerinin igsel tutarliligini 6lgcmek i¢in yapilan giivenilirlik
analizinde, Cronbach’s Alpha katsayisi1 testi uygulanmistir. Arastirma i¢in Cronbach’s Alpha
katsayis1 0.89 olarak tespit edilmis olup, bu katsaymin 0.80 < a < 1.00 araliginda yer almasi
Olcegin oldukga gilivenilir oldugu, bu baglamda ulagilan arastirma bulgularinin da giivenilirlik
diizeyinin yliksek olacagi yargisina varilmaktadir.

5.3.4. Analiz Yontemi

Anket sonucunda elde edilen verilerin analiz edilmesi igin SPSS 20 (Statistical
Package for Social Sciences) istatistik paket programi kullanilmistir. Hipotezlerin test
edilmesinde, parametrik mi ya da parametrik olmayan (non-parametrik) testlerin mi
kullanilacagini belirleyebilmek igin verilerin, normal bir dagilim gosterip gostermedigi
incelenmistir.

Normal dagilim; siirekli bir dagilim olup burada gozlemler ¢an bigiminde olmakta ve
ortalama etrafinda simetrik bir dagilim gostermektedir. Bu dagilimda birer ortalama tiirii olan
aritmetik, mod ve medyan (ortanca) birbirine esit olmaktadir (Nakip, 2013: 241). Nitel ve
nicel degiskenlerin normal bir dagilim gdsterip gostermedigini test edebilmek i¢in; Z
istatistigi, Kolmogorov-Smirnov (K-S) ve Shapiro-Wilks testleri kullanilmaktadir. Eger
orneklem biytlikligl; 50°den kii¢iik olursa Shapiro-Wilks testi, 50°den biiyiikk olursa
Kolmogorov-Smirnov testi kullanilmaktadir. Bu iki testte p degerinin 0,05’ten biiyiik ¢ikmasi
durumunda, bu anlamlilik diizeyinde puanlarin normal dagilimdan asir1 sapma gostermedigi
seklinde yorumlanmaktadir (Biiyiikoztiirk, 2010: 42).

Bu aragtirmada orneklem biiyiikliigi 50°den kii¢iik olmasi nedeniyle Shapiro-Wilks

testi kullanilmigtir. Buna gore verilere normal dagilima uygunluk testi yapilmis olup, sonuglar
asagidaki tablo ile gosterilmistir.
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Tablo 1. Verilerin Normallik Testi Sonuglar

Shapiro-Wilk

istatistik Sd. P

0,931 40 0,018

Tablo 1’de verilerin normallik testi sonuglar1 yer almaktadir. Shapiro-Wilk testi
sonuglarina gore veriler normal dagilim gostermemektedir. Ciinkii test sonuglarinda yer alan
anlamlilik diizeyinde 0,05 degerinden kiigiiktiir, diger bir ifade ile n=0.05 anlamlilik
diizeyinde P=0.018 < 0.05 oldugundan normal dagilmadigi goriilmiistiir. Veriler normal
dagilima uymadiklar1 i¢in dogrultuda parametrik olmayan (Non-Parametrik)  analiz
testlerinden; “Kruskal Wallis Tek Yonlii Varyans Analizi” kullanilmasi uygun goriilmiistiir.
Gruplar arasindaki farkliligi ortaya koymak iginde “Mann-Whitney U” testi kullanilmis ve
sonuglar o = 0,05 anlamlilik diizeyinde degerlendirilmistir. Calismaya sadece aralarinda
anlamli farklilik bulunan sonuglar dahil edilmistir.

6. ARASTIRMA BULGULARI VE DEGERLENDIRMELERI

Arastirmada ankete katilan akademisyenlerin diisiincelerini tespit eden bulgular ve
degerlendirmeler bu baslik altinda incelenmektedir.

6.1. Akademisyenlerin Demografik Ozellikleri ve Yoneltilen Yargilara Dair Genel
Bulgular

Arastirmaya katilan akademisyenlerin demografik 6zelliklerine ait bilgiler Tablo 2 de
gosterildigi sekilde olmustur.

Tablo 2. Akademisyenlerin Demografik Ozellikleri

Cinsiyet Frekans Yiizde Gorev Yaptign Universite Frekans | Yiizde
Kadin 11 27,5 | Agri Ibrahim Cecen Universitesi 9 22,5
Erkek 29 72,5 | Ardahan Universitesi 4 10

Igdir Universitesi 21 52,5

Yas Kafkas Universitesi 6 15
25 yas ve alt1 1 2,5
26-35 yas 24 60 Egitim Diizeyi
36-45 yas 14 35 Lisans 5 12,5
46-55 yas 1 25 Yiksek Lisans 18 45
56 yag ve tizeri - - Doktora 17 425

Akademik Unvan Is Tecriibesi

Ogr. Gor. 22 55 0-5 yil 17 425
Ogr. Gor. Dr. 1 2,5 6-10 yil 13 32,5
Ars. GOr. 6 15 11-15 yil 7 17,5
Ars. Gor. Dr. 1 25 16-20 yil - -
Dr. Ogr. Uyesi 9 225 | 21-25y1 2 5
Dog. Dr. - - 25 yil ve lizeri 1 2,5
Prof. Dr. 1 2,5
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Tablo 2 incelendiginde arastirmaya katilanlarin %72,5’1 erkek ve %27,5’i kadindur.
Aragtirmaya katilanlarin %52,5’ini Kafkas tiniversitesi akademisyenleri ve %22,5’ini Agri-
Ibrahim Cegen iiniversitesi akademisyenleri olusturmaktadir. Katilimcilarm yarisidan
fazlasim1 Katkas iniversitesi akademisyenlerinin olusturdugu goriilmektedir. Diger
iiniversitelere kiyasla Kafkas Universitesinde Muhasebe ve Finansman alanindaki
akademisyen sayismin fazlaligi bunun en Onemli nedeni olarak goriilmektedir. Yine
aragtirmaya katilanlarm %60 gibi biliyik bir cogunlugu 26-35 yas araligma sahip
akademisyenlerden olustugu goriilmektedir. Buna gore séz konusu bdlgede muhasebe
alaninda c¢alisan Onemli bir kisim; gen¢ akademisyenlerden olusmaktadir denilebilir.
Arastirmaya katilanlarin %45°1 yiiksek lisans mezunu olarak goriilmektedir. Yine arastirmaya
katilanlarin = %55’ Ogretim Gorevlisi kadrosunda gdrev yapan akademisyenlerden
olusmaktadir. Katilimcilarin %42,5’1, 0-5 yil aras1 bir i tecriibesine sahiptir. Dolayisiyla
heniiz yolun basinda ve ¢ok fazla is tecriibesi olmayan akademisyenlerin ¢ogunlukta oldugu;
yas kesimi geng olanlarin yogunlukta ¢ikmasi sonucu ile ortiismektedir.

Adli muhasebe egitimiyle ilgili yargilarin frekans ve ylizde dagilimlar1 asagida Tablo
3’de gosterilmistir.

Tablo 3. Adli Muhasebe Egitimi ile ilgili Yargilarin Dagilimlar:

. Cee ekl Evet Hayir
Adli Muhasebe Egitimi Ile Ilgili Yargilar Frekans | Yiizde | Frekans | Yiizde
1. Universitenizin ders programimda denetim dersi var m1? 14 35 26 65
2. Muhasebe miifredatiizin yeterli oldugunu diisiiniiyor 16 40 o4 60
musunuz?
3. Muhasebe miifredatimizin koklii bir reforma ihtiyact oldugunu 17 425 23 575
diistiniiyor musunuz? ' '
4. Adli bilimler konusunda bilginiz var m1? 19 47,5 21 52,5
5. Adli muhasebe konusunda bilginiz var mi1? 22 55 18 45
6. Miifredatinizda ayr1 bir adli muhasebe dersi var m1? 36 90 4 10
7 M%f:re':)datlnlza ayr1 bir adli muhasebe dersi konulmasi gerekli 33 825 7 175
midir* ' '
8. Mi})fredatlnlza adli muhasebe dersi entegre etme planiniz var 9 295 31 775
mi? ' '
9. Adli muhasebe egitimi ile bu meslegin iilkemizde geligim 36 90 4 10
potansiyeli var midir?
10. Adli muhasebe egitimi ile 6grenciler piyasada daha talep 39 975 1 25
edilebilir hale gelir mi? ' '

Tablo 3 incelendiginde; katilimcilarin %65°1 gorev yaptiklar: iiniversitedeki ders
programlarinda denetim dersi olmadigini, %60°1 muhasebe miifredatlarinin yeterli olmadigini
belirtmislerdir. Ancak buna ragmen yine katilimcilarin %357,5’1; muhasebe miifredatinda
kokli bir reforma ihtiya¢ olmadigi yoniinde goriis bildirmistir. Tabloya gore, ankete katilan
akademisyenlerin %52,5’1 adli bilimler konusunda bilgilerinin olamadigin1 belirtirken,
%47,5’1 bu konuda bilgi sahibi olduklarmni belirtmislerdir. Buna karsilik adli bilimlerin
muhasebe ile ortak paydasi olan adli muhasebe konusunda bilgi sahibi olanlarin orant; %55
olarak tespit edilmistir.

Katilimeilarin biiylik bir ¢gogunlugu (%90) miifredatlarinda ayr1 bir adli muhasebe
dersi oldugunu belirtmislerdir. Ayrica katilimcilarin yine 6nemli bir ¢ogunlugu (%82,5)
miifredatlarma ayr1 bir adli muhasebe dersi konulmasi gerektigi yoniinde olumlu goriis
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belirtmiglerdir. Buna bagli olarak ankete katilan akademisyenlerin %77,5’i miifredatlarina
adli muhasebe dersi entegre etme planlarinin olmadigini belirtmislerdir. Katilimcilarin biiyiik
cogunlugu (%90) adli muhasebe egitimi ile meslegin lilkemizde gelisme potansiyeline sahip
oldugu ve akademisyenlerin %97,5°1 adli muhasebe egitimiyle 6grencilerin piyasada daha ¢cok
talep edilecekleri konusuna olumlu yaklastiklar: goriilmiistiir.

6.2.  Hipotezlerin Test Edilmesi

Arastirmaya katilan akademisyenlerin adli muhasebe egitimi ile ilgili yargilara katilma
diizeylerinin demografik Ozelliklerine gore bir farklilik gosterip godstermedigini tespit
edebilmek icin olusturulan hipotezler ve uygulanan “Kruskal Wallis-H Testi” analizinin
sonuclari, elde edilen bulgular ile birlikte tablolar halinde asagida gosterilmektedir. Farklilik
gosteren gruplar i¢in yapilan “Mann Whitney -U” testi sonuglar1 da tablolarda yer almaktadir.
Bu noktada yalnizca anlamli ¢ikan sonuglara yer verilmistir.

Hia: Akademisyenlerin gorev yaptiklar1 iiniversite ile “Adli muhasebe konusunda
bilginiz var m1?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

Hoa: Akademisyenlerin gorev yaptiklari iiniversite ile “Adli muhasebe konusunda
bilginiz var m1?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunmamaktadar.

Tablo 4. “Adli muhasebe konusunda bilginiz var mi?” sorusuna katilma diizeylerinin
Akademisyenlerin Gorev Yaptiklar1 Universitelere Gére Degisimi

... . 2 Mann-
Yargi Universite N X Sd. P. Whitney U
1. Agri Ibrahim Cegen 1-2
Universitesi 9 | 29,28 P= 0,003
Adli Muhasebe konusunda | 2:__Ardahan Universitesi 4 | 11,50 1-3
P —_ *
bilginiz var mi? 3. Igdir Universitesi 6 | 18,17 0,50383 | 0,013 P= 21312
4. Kafkas Universitesi 21 | 19,12 P=0,031*

Analiz sonucuna gore Hi, hipotezi kabul edilmektedir. Ciinkii katilimcilarin gorev
yaptiklar1 liniversitelere gore yoneltilen 5. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05
anlamlilik diizeyinde {iniversitelere gore sirastyla: x° (sd=0,503, N=40) = 29,28; %* (sd=0,503,
N=40) = 11,50; 5* (sd=0,503, N=40) = 18,17; * (sd=0,503, N=40) = 19,12, ve P= 0,013 <
0,05 oldugundan istatistiki acidan anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek igin ise; “Mann-Whitney U
testi” uygulanmis ve sonuglara gore, p= 0,003 — 0,012 -0,031 anlamlilik diizeyinde Agr1
Ibrahim Cegen Universitesi ile Ardahan, Kafkas ve Igdir Universiteleri arasinda farklilik
bulundugu tespit edilmistir. Sonuglara gére, Agr1 Ibrahim Cegen Universitesi bu yargida diger
universitelerden farklilagmigtir. Bu durum adli muhasebe konusunun Tiirkiye’nin bu
bdlgesinde daha yeni deger kazaniyor ve 6nemseniyor olmasi seklinde yorumlanabilmektedir.

Hip: Akademisyenlerin yaglar1 ile “Miifredatinizda ayr1 bir adli muhasebe dersi var
mi1?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunmaktadir.
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Hon: Akademisyenlerin yaslari ile “Miifredatinizda ayr1 bir adli muhasebe dersi var
mi1?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunmamaktadir.

Tablo 5. “Miifredatinizda ayr1 bir adli muhasebe dersi var m1?” sorusuna katilma
diizeylerinin Akademisyenlerin Yaslarina Gore Degisimi

Yargi Yas N X? Sd. P. Mann-Whitney U
1. 25yasvealt 1 38,50 1-2
Mufrb‘?dat(‘;l’,‘z‘ia 2. 26-35yasarast | 24 | 21 P= 2’322*
ayri oir adi 0,30382 | 0,014 e
muhasebe 3. 36-45yasarast | 14 | 18,50 P=0,000
dersi var mi1?
4. 46-55 yas arasi 1 18,50

Analiz sonucuna gore Hip hipotezi kabul edilmektedir. Ciinkii katilimcilarin yaslarma
gore 6. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05 anlamlilik diizeyinde sirasiyla:
v’ (sd=0,303, N=40) = 38,50; y* (sd=0,303, N=40)= 21; »* (sd=0,303, N=40)= 18,50;
xz (sd=0,303, N=40) = 18,50 ve P= 0,014 < 0,05 oldugundan istatistiki agidan anlamli bir
farklilik bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek i¢in ise “Mann-Whitney U
testi” uygulanmis ve sonuglara gore, p= 0,022 — 0,000 anlamlilik degerleriyle 25 yas ve alt1
olan 1. grupla; 26-35 yas arasm igeren 2. grup ve 36-45 yas araligini igeren 3. gruplar
arasinda oldugu tespit edilmistir. Bu durum yas1 ilerlemis olan ve tecriibe sahibi
akademisyenlerin, genglere nazaran konuya daha ¢ok asina olduklarindan kaynaklanmaktadir
seklinde yorumlanabilmektedir.

Hi.: Akademisyenlerin egitim diizeyleri ile “Muhasebe Miifredatimizin Yeterli
Oldugunu Diisiinliyor Musunuz ?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik
bulunmaktadir.

Hoc: Akademisyenlerin egitim diizeyleri ile “Muhasebe Miifredatinizin Yeterli
Oldugunu Diisiinliyor Musunuz ?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik
bulunmamaktadir.

Tablo 6. “Muhasebe miifredatinizin yeterli oldugunu diisiiniiyor musunuz?” sorusuna
katilma diizeylerinin Akademisyenlerin Egitim Diizeyine Gore Degisimi

Yargi Egitim Diizeyi | N X? Sd. P. Mann-
Whitney U
1. Lisans 5 | 28,50
Muhasebe miifredatinizin yeterli 2. Yiksek 18 | 21.83 1-3
oldugunu diisiiniiyor musunuz? Lisans 0,49614 | 0,049 P=0,023*
3. Doktora 17 | 16,74
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Analiz sonucuna gore Hjc hipotezi kabul edilmektedir. Clinkii katilimeilarin egitim
diizeylerine gore yoOneltilen 2. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05 anlamlilik
diizeyinde sirastyla: y? (sd=0,496, N=40) = 28,50; x* (sd=0,496, N=40) = 21,83 y* (sd=0,496,
N=40) = 16,74 ve P= 0,049 < 0,05 oldugundan istatistiki a¢idan anlamli bir farklilik
bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek i¢in ise; “Mann-Whitney U
testi” uygulanmis ve sonuglara gore, p= 0,023 anlamlilik degeriyle lisans ve doktora
mezunlar1 arasinda oldugu goriilmiistiir. Bu durum doktora derecesine sahip olan
akademisyenlerin adli muhasebe konusundaki bilgi diizeylerinin doygunluga erismesinden
kaynaklanabilir seklinde yorumlanmastir.

Hiq: Akademisyenlerin egitim diizeyleri ile “Adli muhasebe egitimi ile 6grenciler
piyasada daha talep edilebilir hale gelir mi? ” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir
farklilik bulunmaktadir.

Hoda: Akademisyenlerin egitim diizeyleri ile “Adli muhasebe egitimi ile 6grenciler
piyasada daha talep edilebilir hale gelir mi?” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir
farklilik bulunmamaktadir.

Tablo 7. “Adli muhasebe egitimi ile 6grenciler piyasada daha talep edilebilir hale gelir
mi?” sorusuna katilma diizeylerinin Akademisyenlerin Egitim Diizeyine Gore Degisimi

<o R 2 Mann-
Yargi Egitim Diizeyi N | X Sd. P. Whitney U
1. Lisans 5 |24
1-2
Adli muhasebe egitimi ile 6grenciler P=1€Jé58
piyasada daha talep edilebilir hale gelir 2. Yiiksek Lisans | 18 | 20 | 0,158 | 0,030 P=0.65
mi? Py
2-3
P=1,00
3. Doktora 17 | 20

Analiz sonucuna gore Hiq hipotezi kabul edilmektedir. Ciinkii katilimcilarin egitim
diizeylerine gore yoneltilen 10. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05 anlamlilik
diizeyinde sirasiyla: ¥ (sd=0,158, N=40) = 24; y* (sd=0,158, N=40) = 20,
XZ (sd=0,158, N=40) = 20 ve P= 0,030 < 0,05 oldugundan istatistiki acidan anlamli bir
farklilik bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek icin ise; “Mann-Whitney U
testi” uygulanmis ve sonuglara gore, p= 0,58- 0,65-1,00 anlamlilik degeriyle hangi gruplar
arasinda oldugu tespit edilememistir.

Hie: Akademisyenlerin tecriibeleri ile “Muhasebe miifredatinizin yeterli oldugunu

diistiniyor musunuz? >~ sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik
bulunmaktadir.
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Hoe: Akademisyenlerin tecriibeleri ile “Muhasebe miifredatinizin yeterli oldugunu
diistiniyor musunuz? ”~ sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik
bulunmamaktadir.

Tablo 8. “Muhasebe miifredatinizin yeterli oldugunu diisiiniiyor musunuz?” sorusuna
katilma diizeylerinin Akademisyenlerin Tecriibelerine Gore Degigimi

Yargi Tecriibe N X? Sd. P. Mann-
Whitney U
1. 05wyl 17 | 23,79
2. 6-10y1l 13 | 19,27 1-3
; . P=0,006*
Muhasebe miifredatinizin yeterli 3. 11-15yil 7 | 11,36 | 049614 | 0.041 3.5
oldugunu diisiiniiyor musunuz? ' ' P= 0.033*
4. 2125yl 2 | 28,50 e
5 25ylve |y | 2850
lizeri

Analiz sonucuna gore Hje hipotezi kabul edilmektedir. Ciinkii katilimcilarin
tecriibelerine gore yoneltilen 2. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05 anlamlilik
diizeyinde tecriibe diizeylerine gore sirasiyla: y° (sd=0,496, N=40) = 23,79; x* (sd=0,496,
N=40) = 19,27; ¥* (sd=0,496, N=40) = 11,36;  y° (5d=0,496, N=40) = 28,50; y* (sd=0,496,
N=40) = 28,50 ve P= 0,041 < 0,05 oldugundan istatistiki agidan anlamli bir farklilik
bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek i¢in ise; “Mann-Whitney U
testi” uygulanmig ve sonuglara gore, p= 0,006- 0,033 anlamlilik degeriyle; 11-15 yillik
tecriilbeye sahip 3.grupla, 0-5 yil 1. Grup ve 21-25 yillik tecriibeye sahip 4.gruplar arasinda
oldugu belirlenmistir. Bu durum; tecriibe bakimindan orta seviyede olan (11-15 yil)
akademisyenlerin, tecriibesi diisiik (0-5 yi1l) olanlara ve tecriibe seviyesi 21-25 yil arasinda
olan akademisyenlere gére muhasebe miifredatinin yeterliligi konusunda daha tatminkar
oldugunu gostermektedir. Bu durum diger bulgularla da paralellik gostermektedir.

His: Akademisyenlerin tecriibeleri ile “Muhasebe miifredatinizin koklii bir reforma

ihtiyact oldugunu diisiinliyor musunuz? ” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir
farklilik bulunmaktadir.

Hor: Akademisyenlerin tecriibeleri ile ‘“Muhasebe miifredatinizin kokli bir reforma

ihtiyact oldugunu diisiiniiyor musunuz? ” sorusuna katilma diizeyleri arasinda anlamli bir
farklilik bulunmamaktadir.
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Tablo 9. “Muhasebe miifredatinizin kokli bir reforma ihtiyaci oldugunu disiiniiyor
musunuz?” sorusuna katilma diizeylerinin Akademisyenlerin Tecriibelerine Gore Degisimi

Yargi Tecriibe N X? Sd. P. Mann-
Whitney U

1. 0-5yl 17 | 24,29

2. 6-10yl | 13 | 19,72 - 3-306*
. . .. . 3. 11_15 = 1
Mqhasebe m}lﬁredat}n.l_zq-l koklii bir reforma 7 | 11,86 | 050064 | 0,033 3.5
ihtiyaci oldugunu diisiiniiyor musunuz? yil P= 0.033*
4. 21-25 T
2 29
yil
5. 25 }/11 1 9
ve lizeri

Analiz sonucuna gore His hipotezi kabul edilmektedir. Ciinkii katilimcilarin
tecriibelerine gore yoneltilen 3. yargiya katilma diizeyleri arasinda o= 0,05 anlamlilik
diizeyinde tecriibe diizeylerine gore sirastyla; y° (sd=0,500, N=40) = 24,29, * (sd=0,500,
N=40) = 19,72 * (sd=0,500, N=40) = 11,86, 3* (sd=0,500, N=40) = 29, y* (sd=0,500, N=40) =
9 ve P= 0,033 < 0,05 oldugundan istatistiki acidan anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

Farkliligin hangi gruplar arasinda oldugunu tespit etmek i¢in ise; “Mann-Whitney U
testi” uygulanmig ve sonuglara gore, p= 0,006- 0,033 anlamlilik degeriyle; 11-15 yillik
tecrilbbeye sahip grupla, 0-5 ve 21-25 yillik tecriibeye sahip gruplar arasinda oldugu
belirlenmistir. Bu durum 11-15 yillik orta diizeyde tecriibeye sahip akademisyenlerin
muhasebe miifredatinin  kokli degisikliklere ugramasi konusunda istekli olduklarini
gostermektedir.

7. SONUC

Adli muhasebe, cogunlukla isletmelerde ortaya ¢ikan hile ve yolsuzluklarin tespiti
edilerek bu suglarin 6nlenmesinde ve caydirilmasinda gerek muhasebe gerekse de hukuk
bilimleri arasinda baglayici bir rol iistlenmektedir. Gliniimiiziin gelisen teknolojisiyle birlikte
islenen suclarin ve yapilan hatalarin sayis1 da attig1 i¢cin adli muhasebe bilimlerine olan ihtiyag
da giin be giin artmis ve bu meslegin kritik rolii 6n plana ¢ikmistir. Bu durum adli
muhasebecilik mesleginin diger meslek dallarina destek vermesini saglamistir.

ABD gibi gelismis iilkelerde uygulama alani olan adli muhasebecilik, iilkemizde
heniiz yeterli alt yapmnin ve meslekle ilgi herhangi bir yasal diizenlemenin olmamasi gibi
nedenlerle yeterince gelismeyen adli muhasebecilik meslegi tam olarak uygulanamamaistir. Bu
noktadan hareketle adli muhasebecilik mesleginin mevcut durumu ve bu meslege duyulan
gereksinim g6z oniinde bulundurularak hazirlanan ¢aliymada, adli muhasebecilik mesleginin
ilkemizdeki egitim kurumlarinda gorev yapan akademisyenlerin goriislerine binaen alan
arastirmas1 yapilmistir. Yapilan anket sonuglar1 incelendiginde TRA 2 bolgesinde bulunan
devlet niversitelerinde adli muhasebe egitimine yonelik olarak yeterli sayida dersin
miifredatlarinda yer almadig1 sonucuna ulagilmistir. Bu baglamda adli muhasebe ile ilgili ayr1
bir miifredat hazirlanabilir ya da muhasebe dersleri miifredatma adli muhasebe dersi
eklenebilir.
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Anket sonuglarma gore katilimeilarin % 65°1 gorev yaptiklar1 tiniversitelerde denetim
dersinin olmadigini belirtirken %60°1 miifredatin yeterli olmadigmi belirtmistir. Bu orana
ragmen katilimcilarn  %57,5’i muhasebe miifredatlarinda kokli bir reforma ihtiyag
duymadiklarmi belirtmiglerdir. Ancak %82,5’1 miifredata ayr1 bir adli muhasebe dersinin
konulmas1 gerektigi hususunda goriis bildirirken, %77,5’1 miifredatlarina adli muhasebe
dersini entegre etme planlarinin olmadigmi belirtmislerdir. Katilimcilarin verdikleri yanitlarda
ortaya ¢ikan farkliliklar, gorev yapilan {liniversite, egitim durumu, yas, akademik unvan ve
yeni bir dersi verip vermeme isteginden kaynaklanmaktadir.

Sonug olarak adli muhasebe meslegi uygulamalarmin lilkemizdeki gelisiminin yetersiz
seviyede oldugu, bunun i¢in Oncelikle egitim olanaklarmin iyilestirilmesi ve gerekli yasal
diizenlemelerin yapilarak alt yapinin tamamlanmas: saglanmahidir. Bdylelikle adli
muhasebecilik mesleginin gelisimi saglanacak ve tlilkemizde layik oldugu itibar1 gorecektir.
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1. GIRIS

Muhasebe egitiminin amaci, egitim goren Ogrencilerin; igletme kararlarina yararli
bilgilerin belirlenmesi, toplanmasi, islenmesi, dogrulugun denetlenmesi, raporlar halinde
Ozetlenmesi ve bu raporlarin incelenmesinden ¢ikarilan sonuglarin karar almada kullanilmasi
konusunda bilgilendirilmesi ve bu bilgilerin uygulanmasi konusunda egitilen kisinin
yeteneklerinin gelistirilmesi olarak ifade edilebilir. Muhasebe egitimindeki temel amag,
finansal bilgileri kullanmak durumunda olan &grencilere muhasebe bilgilerinin dogru ve
giivenilir sunulabilmesi konusunda egitim vermek ve uygulamalar1 da buna gore
yonlendirmektir (Gokgen, 1998: 43-50). Ote yandan, iyi bir muhasebe egitimi vermek demek
yalnizca dgrencileri teorik bilgilerle donatmak anlamina gelmemektedir. Ogrencilere, teorik
bilgilerin yaninda problem ¢6zme, zamani etkin kullanma ile iletisim ve takim halinde
calisma gibi yeteneklerde verime amaclanmalidir (Erol ve Erkan, 2008: 3). Bu amag
dogrultusunda muhasebe ders igerikleri ve 6grenim ¢iktilarmin da, muhasebe mevzuati ve
uygulama agisindan Ggrencilerin  bilgi, beceri ve yetkinliklerini gelistirecek sekilde
belirlenmesi gerekmektedir. Boylece muhasebe derslerinden alinan verim artacak, muhasebe
egitimi alan O68renciler tercihleri dogrultusunda gorev yapacaklar1 isletmelerde veya devlet
kurumlarinda muhasebe uygulamalariyla ilgili gerekli bilgi ve beceriye sahip birer meslek
mensubu aday1 olarak mezun olacaklardir (Y1ldiz ve Ulkii, 2015: 895). Bu noktada muhasebe
egitiminde cevap aranmasi gereken sorulardan biri de, dersi alan 6grencilerin strese neden
olan faktorle muhasebe derslerine yonelik tutumlari arasinda bir iligski var midir?

Bu calismanin amaci, lniversitenin farkli boliimlerinde muhasebe dersini alan
ogrencilerin, muhasebe egitimine yonelik tutumlari ile strese neden olan faktorler arasindaki
iligkiyi tespit etmek ve bdylelikle lisans diizeyinde muhasebe egitimi alan 6grencilerin
goriisleri alinarak muhasebe egitiminin gelismesine katki saglamaktir. Bu amacgla oncelikle
konuyla ilgili kavramsal ¢erceve ve literatiir sunulmus, daha sonra arastirmanin metodolojisi
ele alinmis, son olarak da arastirmanin bulgularma, sonuglarina ve degerlendirmelere yer
verilmistir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Muhasebe Egitimi ve Onemi

Degisen ve gelisen ekonomik kosullar, bireylerin ve isletmelerin farklilasan ihtiya¢ ve
beklentileri, yogun rekabet ortamlar1 her meslekte oldugu gibi muhasebe meslegini de
etkilemektedir. Ozellikle ekonomik yapilarin gelismesi ve degismesi ile muhasebe meslegine
daha cok gorev diismekte ve bu gorevleri yerine getirebilecek nitelikli muhasebe elemani
ihtiyact da artmaktadir. Dolayisiyla nitelikli personel yetistirme ¢abalar1 muhasebe egitimini
giderek daha 6nemli hale gelmektedir (Karlikli, 2016:19). Bu kapsamda muhasebe egitimi;
isletmenin alacagi kararlar icin yararhi bilgilerin belirlenmesi, toplanmasi, 0Slgiilmesi,
islenmesi, kaydedilmesi, dogrulugunun denetlenmesi, agik ve anlasilir raporlar halinde
Ozetlenmesi, analizi ve analizden elde edilen sonuglarin karar almada kullanilmas1 konusunda
ogrencilerin bilgilendirilmesi ve bu bilgilerin kullanilmas: i¢in yeteneklerinin gelistirilmesi
seklinde tanimlanabilmektedir. Muhasebe alaninda verilen egitim, 6grencilere teorik ve teknik
muhasebe bilgisi, entelektiiel beceriler, mesleki deger ve etik konularma iliskin temel
muhasebe bilgilerini kazanmalarimi saglamaktadir (Zeytin, 2016: 150). Muhasebe egitimi
yogun bir rekabetin yasandigi mesleki egitim alanlarindan birisidir. Bu durum, finansal
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bilgileri her yonden belirgin ve tarafsiz tespit edecek, kaydedecek, yorumlayarak bunlara gére
kararlar alacak bireylerin yetistirilmesinde dnemlidir. Etkin bir muhasebe egitimi, pratik
uygulamalar ile teorinin birlikteligine dayali olmalidir ve interaktif 6grenme yOntemleri
saglamak i¢in uygun egitim yardimlar1 ve ekipman kullanimimi gerektirmektedir. Ayrica
muhasebe egitiminde dnemsenmesi gereken hususlarin baglicalary; siirekli 6grenme, analiz
yapabilme, zaman yOnetimi, iletisim, bilgi teknolojileri ve takim halinde ¢alismadir (Akbulut
vd., 2014: 76-77, Kayihan ve Tepeli, 2015: 489).

2.2. Stres Kavram ve Kapsam

Stres, Latince “estrictia” (cekip germe) kavramindan gelmekte olup, Fransizca ise
“estrece” sOzcligiine dayanan ve 17. ylizyilda felaket, bela, musibet, dert, keder, elem gibi
anlamlarda kullanilmaktaydi. Ancak 18. ve 19. yiizyillarda stres kavraminin anlami degismis
olup gii¢, baski, zor gibi anlamlarda nesnelere, kisiye, organlara ve ruhsal yapiya yonelik
olarak kullanilmigtir. Buna bagli olarak stres nesne ve kisinin bu tiir giiglerin etkisi ile
bi¢iminin bozulmasina, carpitilmasina kars1 bir direng anlaminda kullanilmaya bagslamigtir
(Giiglii, 2001: 92; Yildirim, 2004: 154). Ote yandan stres kavramy, ilk kez Hans Selye (1930)
tarafindan yapilan ¢alisma ile birlikte bilimsel literatiire kazandirilmistir. Selye’ye gore stres,
“kisilerin belirli bir soyut veya somut olaylara kars1 verdigi ruhsal ve bedensel ile 6zel bir
durumu olmayan tepkiler” biitiinii olarak tanimlamistir (Eren, 2004: 292). Stresle ilgili bir¢cok
tanim s0z konusudur. Bunlardan bazilar1 asagida 6zetlenmistir; “Schermerhorn’a gore stres,
“olaganiistii talepler, sinirlamalar veya firsatlarla yiiz yiize gelindiginde birey tarafindan
yasanan bir gerilim durumudur” (Pehlivan 1995: 7). Ciiceloglu ise stresi, bireyin fiziksel ve
sosyal ¢evredeki uyumsuz kosullar nedeniyle, bedensel ve psikolojik smirlarinin 6tesinde
harcadig1 gayret olarak tanimlamaktadir (Zeytin ve Gokgoz, 2011: 100). Misirhi (2004)’ya
gore stres, insan viicudunun biyolojik ve psikolojik dengesinin bozulmasi baska bir deyisle,
insan saghgma yonelik baski veya gerginlige yoOnelik isarettir (Misirh 2004: 121-122).
Hacihasanoglu ve Karaca (2014)’ya gore, bireyler {izerinde olumlu ve olumsuz etkilere neden
olan stres, organizmanin ¢evreyle olan etkilesimi olarak tanimlanmaktadir. Ayrica yazarlar
calismalarinda stresi, bireylerde meydana gelen onlar1 normal faaliyetlerinden sapmaya
zorlayan farkli bir durum olarak ifade etmislerdir. Giimiistekin ve Oztemiz (2005) stresi,
bireylerin normal islevlerinden farklilasmaya zorlayan degismeler tarafindan belirlenen ve
onlarin isleriyle ve diger insanlarla etkilesiminden kaynaklanan durum olarak
tanimlamislardir (Giimiistekin ve Oztemiz, 2005: 272).

2.3. Strese Neden Olan Faktorler ve Sonuclar

Genellikle strese neden olan bir¢ok faktor bulunmaktadir. Stresin kaynagi ¢cogu kez
Kisisel ozelliklerle (huylari, mizaglari, basari ihtiyaci, sabirsizlik, rekabet etme istegi ve
duygusal yapisi, karakterleri ve yetenekleri vb.) ilgilidir (Eren Giimiistekin ve Giiltekin, 2010:
4). Strese neden olan faktorler genel olarak su sekilde siralanabilir (Kaplanoglu, 2014: 133):
Ailede siddetli gecimsizlik, ekonomik yetersizlikler, orta yas bunalimi, sehir hayatinin
getirdigi zorluklar, 6rf ve adetler, sosyal ve kiiltiirel degisim, siyasi ve politik belirsizlikler,
yabancilasma, fiziksel sartlarin yetersizligi, monotonluk, kariyer gelisimi. Ote yandan, stresin
kisiler tizerindeki olumsuz sonuglar1 Tablo 1’de 6zetlenmistir (Bekgi vd., 2007: 148-149).

185



The Journal of Accounting and Finance- January/2019 (81): 183- 212

Tablo 1. Stresin Kisiler Uzerindeki Olumsuz Sonuglari

Davramssal | Fizyolojik | Psikolojik

Fazla alkol ve sigara kullanim1 Bas agrisi Yorgunluk ve Anksiyete

Ev ve igyerinde kisilerle zayif iligkiler ~ Sirt Agrisi ve Kalp hastaligi Depresyon ve ¢abuk kizma

Is veriminin azalmas1 Halsizlik ve Yiksek tansiyon Konsantrasyon Giigliigii
Diisiincesiz duygusal davranislar Uyku sorunlart Duyusal ¢okiintii veya Sikinti
Evlilik ve aile hayatinin bozulmasi Hazimsizlik Istahsizlik ve Algilamada azalma
Sosyal yalitkanlik Titreme ve Bulanti Sinirlilik ve intihar

3. LITERATUR TARAMASI

Konuyla ilgili literatiir incelendiginde muhasebe egitimi alan Ogrencilerin derse
yonelik beklenti ve tutumlarmin arastirildigr cok sayida g¢alisma bulunmaktadir. Ancak
muhasebe dersine yonelik tutum ve beklentiler ile 6grencilerdeki stres faktoriiniin birlikte ve
karsilikli olarak incelendigi c¢ok fazla ¢alisma bulunmamaktadir.  Ayrica literatiirde
ogrencilerin stres faktorlerinin incelendigi ¢alismalar da yer almaktadir. Mevcut calismalar
stresin 08renci yasam kalitesi, liniversite basarisi ve derslere bakis agilar1 {izerinde olumsuz
bir etkisi oldugunu gostermektedir. Literatiirde stres ve 6grencilerin liniversite yasamlar1 ve
basarilar1 iizerine etkisi konusunu ele alan ¢ok sayida ¢aliyma bulmak miimkiindir. Bu
calismalardan bazilar1 agagida 6zetlenmistir.

Cahir ve Morris (1991), lisansiistii psikoloji egitiminde stres faktorlerini
arastirmiglardir. Calismalarinda Psikoloji Ogrenci Stres Anketi (PSSQ) gelistirmisler ve bu
anket ile topladiklar1 veriler lizerinden lisansiistii psikoloji egitiminin duygusal, finansal ve
akademik stres faktorlerinin 6grenciler ilizerindeki etkisini arastrmiglardir. Calismalarmin
sonucunda kadin 6grencilerin erkeklere gore daha yiiksek stres puanlarina sahip olduklarini
tespit etmiglerdir. Abouserie (1994), iiniversite 0grencilerinde stres kaynagii ve diizeyini
kontrol odag1 ve benlik saygisi iligkisi bakimidan arastirmistir. Arastirma orneklemi, 675
(202 erkek ve 473 kadin ikinci sinif lisans 6grencisinden olugsmaktadir. Calisma sonucunda,
smavlarin ve sonuglarinin 6grencilerin en yliksek stres nedenleri oldugunu tespit etmislerdir.
Bulgular ayn1 zamanda kadin Ogrencilerin erkeklerden daha fazla stresli oldugunu
gostermistir. Sonuglar ayrica, kontrol odagi ile akademik stres arasinda pozitif yonde anlamli
bir iliski oldugunu géstermistir. McEwan ve Goldenberg (1999), Kanada’ da 3 {iniversitede
yiiksek lisans seviyesinde egitim goren hemsirelik 6grencilerinin akademik basarilarina,
basar1 motivasyonunun ve kaygisinin etkisini arastirmiglardir. Calisma sonucunda durumsal
kaygi1 akademik basar1 ile negatif korelasyondayken, siirekli kaygi akademik basarinin tek
gegerli Ongoriiciisii olmustur. Misra vd., (2000), Amerikali ve uluslararasi 6grencilerin
akademik stres diizeylerini arastirmislardir. Amerikali 6grencilerin, uluslararasi 6grencilere
gore daha yiiksek stres seviyesine sahip olduklarni bulmuslardir. Robotham (2008)
calismasinda, yiiksekogretimde okuyan 6grencilerin yasadig stresle ilgili dnceki arastirmalari
incelemigtir. Son 25 yilda yapilan c¢alismalar1 inceledigi calismasmnin sonuglarina gore
iiniversite Ogrencilerinin stres diizeylerindeki artisin sadece Birlesik Krallik ile sinirh
kalmadigin1 diger iilkelerde yapilan ¢alismalarda da benzer sonuglarin bulundugunu ifade
etmistir.

Brougham vd., (2009), 166 {iniversite dgrencisinin stres faktorlerini (akademisyenler,
maddi durum, aile, sosyal etkiler ve giinliik hayatin zorluklari) ve stres ile bas etme
stratejilerini (kendi kendine yardim, yaklasim, konaklama, kaginma ve kendini cezalandirma)

186



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 183- 212

incelemiglerdir. Caligsmalarinin bulgularma gore, kadin 6grenciler, erkeklerden daha yiiksek
genel stres diizeyine sahiptirler. Ayrica kadinlar duygu odakli stresle bag etme stratejilerini
daha fazla kullandiklarmni tespit etmislerdir. Gabre ve Kumar (2012), algilanan stresin
muhasebe Ogrencilerinin  akademik performansi iizerindeki etkilerini arastirdiklar1
caligmalarinda kadm Ogrencilerin erkek Ogrencilerden daha yiiksek stres diizeyine sahip
olduklarmi bulmuslardir. Ayrica stresin akademik performansi olumsuz yonde etkiledigini
tespit etmiglerdir. How vd., (2013), muhasebe boliimii Ogrencilerinin akademik stresini
Olgmeyi amaglayan bir ¢alisma yapmislardir. Calisma, muhasebe 6grencilerinin akademik
stresini 6lgen bir dlcegin gelistirilmesini konu almaktadir. Amerika Birlesik Devletleri'nde 59
muhasebe 0grencisinden topladiklar1 veriler lizerinden yapilan istatistiksel analizler, aracin
muhasebe Ogrencilerinin akademik stresinin giivenilir ve gegerli bir Olcegi oldugunu
gostermistir. Stresin kadinlarda erkeklere gore daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Ayni1
zamanda yasca biraz daha geng 6grencilerde digerlerine gore daha ytiksektir. Asc1 vd., (2015),
iiniversite 6grencilerinde stres nedenlerinin ve stresle basa ¢ikma bi¢imlerinin belirlenmesi
amaciyla yaptiklar1 caligmada kadin 6grencilerin sosyal destek boyutundan aldiklar1 puanlar
erkek Ogrencilere gore, lisansiistii egitim almak isteyenlerin problem odakli basa ¢ikma
puanlar1 lisansiistii egitim almak istemeyenlere gore daha yiliksek bulmuslardir. Calismada
iligkilerin ¢ikara dayanmasini, 6gretim elemanlarinin 6grenciler arasinda ayrim yapmasini ve
derslerin yogunlugunu Ogrenciler arasinda strese neden olan ilk iic faktér olarak
belirlemislerdir.

Tablo 2’de muhasebe dersini alan 6grencilerin derse yonelik tutum ve beklentilerinin
incelendigi caligmalar 6zetlenmistir.

Tablo 2. Konuyla ilgili Literatiir Taramas1

Yazar
(Yil)
Yontem

mac ve
apsam
Sonuclar

< X

Calismanin amaci, meslek yiiksekokulu | Calismanin sonucunda, Ogrencilerin %

Cakir vd. (2014)

Kruskal Wallis Testi ve Mann-Whitney U Testi

ogrencilerinin muhasebe dersine olan

92,2°sinin mezun olduktan sonra egitim

ilgileri  ile  muhasebe  dersinden | hayatina devam etmek istedigi tespit
beklentileri arasindaki iliskileri | edilmistir. Ankete katilan O6grencilerin
aragtirmaktir.  Calismanin ~ kapsamini | ¢cogunlugunun daha o6nce muhasebe

Trakya Universitesi Uzunkoprii Meslek
Yiiksekokulu’nda 06grenim goren 258
6grenci olusturmaktadir.

egitimi almamis olmasina ragmen derse
ilgi duyanlarm oraninin yiiksek oldugu
tespit edilmistir. Ayrica 6grenciler, sadece
okulda aldiklar1 muhasebe dersinin is
hayatinda ¢ok fazla yeterli olmayacagi
goriisiinde olduklar1 belirlenmistir. Yine
muhasebe derslerinin islenmesinde aktif
olarak kalem ve tahta kullanim1 beklentisi
yaninda teknolojinin de kullanilmasinin
istendigi tespit edilmistir. Son olarak
ogrencilerin genel anlamda muhasebe
derslerini algilamakta zorlandiklar1
belirtilmektedir. Fakat 6grencilerin sadece
sinav zamanlarinda muhasebe calistiklar
tespit edilmistir.

187




The Journal of Accounting and Finance- January/2019

Calismanin amaci, meslek
yiiksekokullarindaki muhasebe ve vergi
bolimii 6grencilerinin bu program ile
ilgili diisiince ve beklentileri ile 3568

Calismanin sonucunda, ogrencilerin
tercihlerinde etkili olan o6nemli bir
unsurunda muhasebe mesleginin gegerli ve
gelecegi olan bir meslek oldugu tespit

Biiyiikarikan ve Biiyiikarikan (2014)

Frekans Analizi, ki-kare testi ve ile faktor analizi

muhasebe derslerine ve bu derslerin
islenmesine yonelik tutumlarmi tespit
etmektir. Bu kapsamda galismada; 2013-
2014 egitim ogretim yilinda Siileyman
Demirel Universitesi Yalvag Biiyiikkutlu
Uygulamali Bilimler Yiiksek Okulu,
Muhasebe ve  Finansal  YoOnetim
Bolimii'ndeki 290 6grenci ana Kkitleyi
olusturmaktadir.

o
g Sayili yasada meydana gelen | edilmistir.  Ancak 3568 sayili meslek
2 degisikliklerle ilgili bilgi seviyelerini | yasasini incelememeleri, tercih Oncesi
. ﬁ belirlemektir. Bu kapsamda, 2010-2011 | konuyla ilgili dogru rehberlik hizmeti
S S Bahar yariyilinda Malatya Meslek | almamalar1 sonucu yapilan tercihin birgok
8/ 8 Yiksekokulu Muhasebe ve Vergi | 6grencide konuyu 6grendikten sonra ciddi
=3 > Uygulamalart Béliimii’nde 6grenim goren | pismanlik  yarattigi, bilmeleri halinde
; E 252 dgrenciye anket uygulanmistir. kesinlikle tercih etmeyeceklerini
8 ;é bildirmeleri seklinde tespit edilmistir.
- Arastirmada  ¢ikan  diger  sonuglar;
E ogrencilerin  boliimlerindeki teorik ve
o uygulamali egitim seviyesinin yetersiz
= oldugu, fiziki, teknik ve  sosyal
imkanlardan memnun olmadiklari, 6gretim
tiyeleri ile iletisimlerinden memnun
olmadiklar1 seklinde tespit edilmistir.
Calismanin amaci, Ege Bolgesi’nde | Calismanin sonucunda, ogrencilerin
bulunan 9 fniversitede bulunan 35 | muhasebe derslerine karsi tutumlarinin
— Meslek Yiiksekokulu ve iktisadi Bilimler | “Gereksiz, Sikict ve Angarya”, “Istek ve
g Fakiilte’sinde muhasebe dersi alan 6n | Arzu”, “Gereklilik?, “Isteksizlik” ve
Q lisans ve lisans Ogrencilerinin (821 | “Amagsizlik” olarak bes grupta
-5 S| ogrenci) derse yonelik tutumlarmin | toplanmistir. Faktor analizinde olumlu
5 S | tespitidir. faktorlerin(istekli ve Arzulu — Gereklilik)
:5 .g varyanst aciklama oram1 % 23,22 iken,
v ¥ olumsuz faktorlerin(Gereksiz, Sikict ve
— S Angarya — Isteksizlik - Amagsizlik)
)go varyansi agiklama oran1 % 29,34 olarak
£ gerceklesmistir. Bu durum 6grencilerin
- muhasebe derslerine karst tutumlarmin
olumsuza daha yakin oldugunu
gostermektedir.
Calismanin amaci, lisans diizeyinde | Calismanin sonucunda 6grencilerin, en gok
muhasebe egitimi alan Ogrencilerin | tercih  ettikleri  meslekler  arasinda

Muhasebecilik ile Bankacilik, en az tercih
ettikleri meslekler ise Kolluk Hizmeti
(Polis, Zabita vb.) ve Tacir’dir. Ayrica
ogrencilerin %43.7’si muhasebe ile ilgili
uygulamalar  i¢in  paket  program
kullanmaktadur. Muhasebe bolimii
ogrencilerinin bilgi iletisim teknolojilerine
bakis acilari, bu meslegin gereklerini
saglayacak diizeyde olmadiklarini
belirlenmistir. Ogrencilerinin muhasebe
derslerine  karst  tutumlarinda  ise,
muhasebe derslerine yonelik 6grencilerin
olumlu  tutumlara  sahip  olduklari
belirlenmistir. ~ Ogrencilerin  muhasebe
dersini isleyis yontemlerine karsi tutumlari
ise, 0gretim elemanlarinin, g¢esitli 6gretim
yontem  ve  teknikleri  kullanilarak
anlattiklari muhasebe derslerine olan aktif
katilimlar arttig1 i¢in 6grencilerin 6grenme
potansiyelleri de arttig tespit edilmistir.
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Callsmamn" temel amaci, Mugla Sitki
Ko¢man Universitesi'ne bagli meslek

Calismanin sonuglarina gore, muhasebe
ve vergi bolimii 6grencilerinin aldiklart

©
é yiiksekokullarinda yer alan Muhasebe ve | muhasebe egitimini  degerlendirmede,
< Vergi boliim’lerindeki muhasebe | 6gretim elemani, derslerin  islenmesi,
5 2 egitiminin degerlendirilmesi ve verilen | bolim olanaklari, plan ve okul dis
5 3 muhasebe egitimi agisindan Mugla Sitki | uygulama, ders materyali ve destekleyici
T) B IGT) .= | Kogman Universitesi’ne bagli muhasebe | faaliyetler —olmak iizere alti faktor
z § = é ve vergi bolimi olan meslek | belirlenmistir.  Muhasebe  egitiminin
S~ | & yiiksekokullarinin karsilastirilmasidir. | degerlendirilmesine yardimc1 olan bu
% = Calismanin kapsamini 2014-2015 egitim | faktdrlerin meslek yiiksekokullarina gore
2 ff) ogretim yilinda Mugla Sitki Kogman | farklilik gosterdigi saptanmustir. Ayrica
S Universitesi’ne bagl meslek | s6z konusu faktorler incelendiginde,
‘cI) yiiksekokullarinda yer alan Muhasebe ve | verilen muhasebe egitimini etkileyen en
HE Vergi bolim’lerindeki 350 &grenci | 6nemli faktor 6gretim elemaniyken en az
olusturmaktadir. onemli faktor destekleyici faaliyetlerdir.
Calismanin sonucunda, Genel Muhasebe
. Cahgmanin amaci, Sakarya Universitesi | Dersi igin &grencilerin; genel olarak
‘;‘5 Isletme Fakiiltesi Isletme Boliimii’nde | hesaplari tanima ve dénem i¢i muhasebe
) 2013-2014 egitim-0gretim yilinda lisans | islemlerini yapabilme agisindan kendine
@ o) diizeyinde Ogrenim goren 237 isletme | giivendigini, ancak Ozellikle bilango ve
§ £ | bolimi 6grencilerinin  temel muhasebe | gelir  tablosunu  diizenlemede  ve
=1 7 B | dersleri ogrenim kazanimlarma iliskin | donemsonu mali  yapt ile kar/zarar
f= = *= | goriislerinin belirlenmesi ve soz konusu | iliskisini anlamada sorun yasadigi tespit
E ‘i‘_ 3 | kazamimlar ile demografik o6zellikler ve | edilmistir. Ayrica &grencilerin muhasebe
< N Z | muhasebe meslegine ilgi gibi bazi | dersleri Ogrenim kazanimlarma iligkin
o) g degiskenler arasindaki iliskinin tespitidir. | diisiinceleri; cinsiyet, Ogretim  tiiri,
> f,t, muhasebe alaninda is tecriibesi olmasi,
_54% ailede meslek mensubu varligi, mezuniyet
) sonrasi muhasebe meslegini icra etme
- degiskenlerine bagli olarak farklilastigi
tespit edilmistir.
Calismanin ~ sonucunda,  6grencilerin
2 Caligmanin  amaci, Afyon Kocatepe | muhasebeye bakis agilarmin  %352’sinin
= g S | Universitesi Bolvadin, Bayat, Cay ve | olumlu, %24’iiniin kararsiz ve %24’iiniin
s S = | Suhut ilgelerinde bulunan Meslek | de olumsuz oldugu gériilmistir. Ayrica
Q'_/ i £ § Yiiksekokullarinda muhasebe egitimi | dgrencilerin cinsiyeti ile muhasebeyi
g E gfi almakta olan ve almig olan 272 | 6grenmek is imkéanlarimi artirir sorusu
’g > 04 dgrencinin  demografik  yapilarmin | arasinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna
g é S 9 belirlenerek, muhasebe dersine Kkarsi | varilmistir. Son olarak boliimler arasinda
= o Té bakis agilarinin degerlendirilmesidir. muhasebeye en ¢ok ilgili olanlar sirasiyla
X §< muhasebe ve vergi uygulamalari, dis

ticaret ve isletme bolimii Ogrencileri
oldugu sonucuna ulagilmistir.

189

(81): 183- 212




The Journal of Accounting and Finance- January/2019

Caligmanin amaci, Bilecik Seyh Edebali
Universitesi 1IBF Isletme Boliimii 2015-

Calismanin sonucunda, muhasebe
derslerinde basarili olmalarin1 saglayan
faktorler incelendiginde “aileme kargsi olan

muhasebe egitiminden beklentileri 1 ile 5,
6 ile 10 ve 11 ile 15 arasinda olan
katilimcilardan” daha yiiksek oldugu tespit
edilmistir.  Yine o&grencilerin = “Diger
bolimlere yonelmeyi planyan katilimcilar
mali miisavirlige yonelmeyi planlayan
katilimcilara gére” muhasebe egitiminden
daha fazla bir beklentiye sahip oldugu
sonucu elde edilmistir.
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Caligmanin temel amaci, ogrencilerin
muhasebe  derslerinin  islenisine  ve
muhasebe egitiminde genelde uygulanan
6lgme-degerlendirme yontemlerine dair

Calismanin sonucunda, arastirmaya katilan
ogrencilerin biiyiik ¢ogunlugu tiniversite
oncesinde muhasebe altyapisina sahip
degildirler. Yine bu Ogrencilerin yariya
yakin kisminin gelecekte muhasebeci olma

goriislerini  tespit etme  amacina | istegine sahip olduklart  gdriilmistiir.
yoneliktir. Arastirmanin kapsammi 2015- | Sonuglar genel olarak
2016 egitim ogretim yilinda Kafkas | degerlendirildiginde; ogrencilerin

Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi ile tiniversiteye bagli Meslek
Yiksekokullarinda (MYQO) muhasebe
dersi alan 317 dgrenci olusturmaktadir.

cinsiyeti, Ogrenim tiirli, 6grenim diizeyi,
mezun olduklart lise tiirii ve {iniversiteden
once muhasebe alt yapisina sahip olup
olmama durumlart muhasebe dersleriyle
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ilgili diislincelerini etkiledigi
belirlenmistir. Ayrica arastirmaya katilan
ogrencilerin sinif disinda ¢ok daha fazla
uygulama yapilmasi gerektigini, teorik
bilginin yeterli oldugu ancak uygulamada
sorunlar yasandigmi, derslerin  slayt
sunumlar1 seklinde anlatilmasmin daha
faydali olacagini, dersler islenirken farkli

Kutlu vd. (2017)
Frekans Analizi, T-Testi ile Anova Testi

ogretim teknikleri kullanilirsa  dersin
sikicthgmin ~ azda olsa  azalacagm
belirtmislerdir.

4. LISANS DUZEYINDE MUHASEBE EGIiTiMi ALAN OGRENCILERDE
STRESE NEDEN OLAN FAKTORLERLE DERSE YONELIK TUTUMLARI
ARASINDAKI ILISKININ ARASTIRILMASI

Bu boliimde, arastirmanin amaci, énemi, yontemi, hipotezleri, arastirma sonucunda
elde edilen verilerin istatistiksel analizleri sonucu elde edilen bilgilerin sunulmasi ve
yorumlanmasindan olusmaktadir.

4.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Ogrencilerin muhasebe egitimine ydnelik tutumlar: ile strese neden olan faktdrler
arasindaki iliskinin arastirilmasi meslegin gelecegi ve muhasebe egitimi agisindan cok
onemlidir. Bu baglamda ¢alismanin amaci, Cankir1 Karatekin Universitesi IIBF’de muhasebe
egitimi alan Ogrencilerde strese neden olan faktorlerle derse yonelik tutumlar1 arasindaki
iliskinin arastirilmasi ve bu iliskinin demografik degiskenlerle birlikte degerlendirmektir. Bu
yolla 6grencilerin strese neden olan faktorleri tespit ederek gerekli 6nlemler alinabilecektir.

4.2. Arastirmanin Kapsami ve Yontemi

Muhasebe egitimi alan Ogrencilerde strese neden olan faktorlerle derse yonelik
tutumlar1 arasindaki iliskiyi tespit amaciyla veri toplamak i¢in anket yontemi kullanilmistir.
Ankette yer alan ifadeler Otlu vd. (2012); Biiyiikarikan ve Biiyiikarikan (2014), Asc1 vd.
(2015) ve Kutlu vd. (2017) tarafindan yapilan calismalardan uyarlanarak hazirlanmstir.
Anket, 0grencilerin demografik yapilarmin belirlenmesi ve 6grencilerde strese neden olan
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faktorler ile muhasebe derslerine bakis acilarinin bunlar arasindaki iliskilerin belirlenmesine
yonelik ii¢ boliimden olugmakta ve toplam 43 soru yer almaktadir. Birinci boliim, 6grencilerin
demografik 6zelliklerini belirlemeye yonelik olup, 8 sorudan olusmaktadir. Tkinci boliim,
ogrencilerin genel olarak muhasebe dersine yonelik tutumlarmni belirlemeye yonelik olup, 24
sorudan olusmaktadir. Ugiincii ve son boliimii ise muhasebe egitimi alan 6grencilerde strese
neden olan faktorleri belirlemeye yonelik olup 11 sorudan olugsmaktadir. Ankette yer alan
sorular besli Likert 6l¢egine (1= Kesinlikle katilmiyorum, 2= katilmiyorum, 3= kararsizim,
4=katiliyorum, 5= kesinlikle katiliyorum) katilim derecelerine gore hazirlanmistir. Elde edilen
veriler “SPSS 21.0” istatistik paket programi kullanilarak test edilmis ve elde edilen bulgular
aciklanmustir.

Aragtirmanin evrenini Cankir1 Karatekin Universitesi IIBF 2017-2018 egitim ve
ogretim donemi bahar yariyilinda egitim géren Isletme, Iktisat, Bankacilik ve Finans ile
Uluslararas1 Ticaret boliimii 6grencileri olusturmaktadir. Bu 6grencilerin tiimiine ulagmak
miimkiin olmadigindan, kolayda 6rnekleme yontemi ile belirlenen 6rnekleme erisilerek yiiz
ylize uygulanmis ve 238 adet gecerli anket toplanmistir. Calismada Ogrencilerin ifadelere
verdikleri yanitlar; Frekans analizi, t testleri ve tek yonlii varyans analizi, korelasyon ve
regresyon analizleri kullanilarak analiz edilmistir.

Calismada oncelikle pilot uygulama gergeklestirilmis anketin uygun olduguna kanaat
getirildiginde uygulamaya gec¢ilmistir. Bu kapsamda arastirmada, oncelikle demografik
faktorler i¢in frekans analizi yapilmis ve Ogrencilerin strese neden olan faktorlerin
ortalamalar1 saptanarak, bu faktorlerin 6grencilerde muhasebe derslerine yonelik tutumlarina
etkileri belirlenmeye g¢alisilmistir. Bu baglamda muhasebe egitimine yonelik tutumlara ve
strese neden olan faktorlere iliskin goriisleri 6lgen 35 ifadeyi tek tek analiz etmek karmasik ve
gereksiz olacagindan ifadeler faktor analizine tabii tutulmustur. Faktor analizinde dort ifade
belirli bir faktore gerektigi gibi ait olamadigindan analiz disinda birakilmistir. Bu nedenle
faktor sayisi dorde diisiiriilmiis ve bu yeni faktorlere Anova ve bagimsiz orneklem t-testi
uygulanmistir. Bu analizlerle demografik 6zelliklere gore faktorlerde anlamli farkliligin
bulunup bulunmadigi test edilmistir.

4.3. Arastirmanin Hipotezleri
Dersin Hocasma Yonelik Tutum ile Derse Yonelik Tutum Arasindaki Iliskisi

Ozgiingér (2013) yaptig1 calismada smif biiyiikliigiiniin, dgretmenlerin toplam 6grenci
sayisinin, is yiiklerinin, deneyimlerinin, 6grencilerin 6gretim elemanlarma yonelik tutumlarini
etkiledigini tespit etmistir. Lvin, Davies ve Carr (2010), yaptiklar1 ¢alismada egitmenin
kiyafetlerinin 6grencilerin egitmenlere karsi tutumlarini ve giivenlerini nasil etkiledigini
arastrmiglardir. Calisma sonucunda egitmenlerin kredibilitesinin, 6grencilerin dersleri
basarmaya yonelik cabalar1 ve diger davramig degiskenleri ile anlamli ve pozitif iliskisi
oldugunu bulmuglardir. Ozellikle, egitmenin kredibilitesi, ©grencinin derse ydnelik
hazirliklari, egiticilerin ¢abalarinin takdir edilmesi, egitmene olan saygi ilizerinde en fazla
etkiye sahip unsur olmustur. Latif ve Miles (2011), ¢cok sayida uluslararas1 6grenciye sahip bir
iiniversitede ekonomi 6grencilerinin, ¢esitli 6gretim ozelliklerine ve 6gretim uygulamalarina
nasil deger verdiklerini degerlendirmislerdir. Ogrencilerin, etkili bir egitmenin en &nemli

192



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 183- 212

ozelliklerini kendi bilgisi, bilgilerini net bir sekilde agiklayabilme yetenegi ve yeterli
hazirligmin olmasit seklinde siraladiklarini tespit etmislerdir. Hamid ve Zaidatol (2004),
isletme oOgrencilerinin 6gretim ve oOgrenimin etkililigine iligkin tutumlarini incelemek
amactyla bir calisma yapmuslardir. Arastirmaya, Malezya'daki li¢ devlet iiniversitesinden
yaklasik 1552 6grenci katilmistir. Calisma sonucunda grencilerin egitmen, 6gretim teknigi
ve ders faktorlerine yonelik tutumlarinda cinsiyet, etnik koken ve akademik basar1 puanlarina
gore anlamli farklhiliklar goézlenmistir. Shah (2009), egitmen davraniginin {iniversite
ogrencilerinin  akademik  basarilar1 iizerindeki etkisini arastirnustir.  Ogrencilerin
egitmenlerinin olumlu davranislarindan memnun olduklar1 ve bu davranislarin 6grencilerin
akademik basarilar1 ile oldukca pozitif ve anlamli bir iligki icerisinde oldugu ortaya
konulmustur.

H1: Dersin hocasina yonelik tutum derse yonelik tutumu etkilemektedir
Stres ve Derse Yonelik Ogrenci Bakis Acis1 ve Basarisina Etkisi

Mevcut arastirmalar, stresin 0grenci yasam kalitesi, {iniversite basaris1 ve derslere
bakis acilar1 iizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu gostermektedir. Literatiirde stres ve
ogrencilerin liniversite yasamlar1 ve basarilar1 iizerine etkisi konusunu ele alan ¢ok sayida
calisma bulmak miimkiindiir. Bu ¢alismalardan konumuzla daha fazla ilgili oldugunu
disiindiiglimiiz ¢calismalarin bir kismi asagida 6zetlenmistir

Cahir ve Morris (1991), Ilisansiistii psikoloji egitiminde stres faktorlerini
arastirmiglardir. Calismalarinda Psikoloji Ogrenci Stres Anketi (PSSQ) gelistirmisler ve bu
anket ile topladiklar1 veriler lizerinden lisansiistii psikoloji egitiminin duygusal, finansal ve
akademik stres faktorlerinin 6grenciler iizerindeki etkisini arastirmuslardir. Calismalarmin
sonucunda kiz 6grencilerin erkeklere gore daha yiiksek stres puanlarma sahip olduklarni
tespit etmislerdir. McEwan ve Goldenberg (1999), Kanada’ da 3 {iniversitede yiliksek lisans
seviyesinde egitim goéren hemsirelik Ogrencilerinin akademik basarilarina, basari
motivasyonunun ve kaygisinin etkisini arastirmiglardir. Calisma sonucunda durumsal kaygi
akademik basar1 ile negatif korelasyondayken, siirekli kaygi akademik basarmnin tek gecerli
Ongoriiciisii olmustur. Brougham ve digerleri (2009), 166 {iniversite O0grencisinin stres
faktorlerini (akademisyenler, maddi durum, aile, sosyal etkiler ve giinliik hayatin zorluklar1)
ve stres ile bas etme stratejilerini (kendi kendine yardim, yaklasim, konaklama, kaginma ve
kendini cezalandirma) incelemislerdir. Calismalarinin bulgularina gore, kadin 6grenciler,
erkeklerden daha yiiksek genel stres diizeyine sahiptirler. Ayrica kadinlar duygu odakl stresle
bas etme stratejilerini daha fazla kullandiklarini tespit etmislerdir. How, Shinde ve Willems
(2013), muhasebe boliimii 6grencilerinin akademik stresini 6lgmeyi amaclayan bir ¢aligma
yapmislardir. Calisma, muhasebe Ogrencilerinin akademik stresini Olgen bir &lgegin
gelistirilmesini konu almaktadir. Amerika Birlesik Devletlerinde 59 muhasebe 6grencisinden
topladiklar1 veriler lizerinden yapilan istatistiksel analizler, aracin muhasebe 6grencilerinin
akademik stresinin gilivenilir ve gecerli bir dlgegi oldugunu gdstermistir. Stresin kadinlarda
erkeklere gore daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Ayn1 zamanda yasga biraz daha geng
ogrencilerde digerlerine gore daha yliksektir. Misra, McKean, West ve Russo (2000),
Amerikali ve uluslararas1 6grencilerin akademik stres diizeylerini arastirmislardir. Amerikali
ogrencilerin, uluslararas1 6grencilere gére daha yiiksek stres seviyesine sahip olduklarini
bulmuslardir. Abouserie (1994), liniversite 6grencilerinde stres kaynagni ve diizeyini kontrol
odagi ve benlik saygisi iligkisi bakimindan arastirmistir. Arastirma 6rneklemi, 675 (202 erkek
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ve 473 kadm) ikinci smif lisans Ogrencisinden olugmaktadir. Sonuglar, smavlarin ve
sonuglarinin 6grencilerin en yiiksek stres nedenleri oldugunu tespit etmislerdir. Bulgular ayni
zamanda kiz Ogrencilerin erkeklerden daha fazla stresli oldugunu gostermistir. Sonuglar
ayrica, kontrol odagi ile akademik stres arasinda pozitif yonde anlamli bir iligki oldugunu
gostermistir. Asc¢i, Hazar, Kilic ve Korkmaz (2015), {niversite Ogrencilerinde stres
nedenlerinin ve stresle basa ¢ikma bigimlerinin belirlenmesi amaciyla yaptiklari ¢alismada kiz
ogrencilerin sosyal destek boyutundan aldiklar1 puanlar erkek 6grencilere gore, lisansiistii
egitim almak isteyenlerin problem odakli basa ¢ikma puanlari lisansiistii egitim almak
istemeyenlere gore daha yliksek bulmuslardir. Arastirmacilar calismada iliskilerin ¢ikara
dayanmasini, Ogretim elemanlarinin 6grenciler arasinda ayrim yapmasimi ve derslerin
yogunlugunu Ogrenciler arasinda strese neden olan ilk ii¢ faktor olarak belirlemislerdir.
Robotham (2008) calismasinda, yiiksekogretimde okuyan 6grencilerin yasadig: stresle ilgili
onceki arastirmalar1 incelemistir. Son 25 yilda yapilan calismalar1 inceledigi calismasmin
sonuglarma gore tiniversite 0grencilerinin stres diizeylerindeki artisin sadece Birlesik Krallik
ile sinirl kalmadigini diger tilkelerde yapilan ¢alismalarda da benzer sonuglarm bulundugunu
ifade etmistir. Gabre ve Kumar (2012), algilanan stresin muhasebe 6grencilerinin akademik
performanst iizerindeki etkilerini arastirdiklar1 caligmalarinda kiz 6grencilerin  erkek
ogrencilerden daha yiiksek stres diizeyine sahip olduklarmni bulmuslardir. Ayrica stresin
akademik performansi olumsuz yonde etkiledigini tespit etmislerdir. Smith, Rosenberg ve
Haight (2014), ABD' deki ii¢ tiniversiteden 557 isletme ve muhasebe lisans 6grencisi lizerinde
Algilanan Stres Olgegi- 10' u test etmislerdir. Sonug olarak kisaca PSS10 olarak adlandirilan
Olcegin kisilerin stres diizeylerinin degerlendirmek i¢in kullanilabilece§i sonucuna
varmislardir.

H2: Muhasebe egitimi alan ogrencilerde strese neden olan faktorler ile derse yonelik
tutumlart arasinda istatistiksel acidan anlamli bir iliski vardr.

5. ANALIZ VE BULGULAR

Aragtirma katilimcilarinin demografik 6zellikleri ve analizler neticesinde elde edilen
bulgular asagida agiklanmistir.

5.1. Demografik Bilgilere iliskin Bulgular

Ankete katilan 6grencilerin cinsiyetleri, yaslari, boliimleri, 6grenim durumlari, mezun
olunan lise tiirii, alinana muhasebe derslerinin sayisi, mezuniyet sonrast muhasebe alaninda
calismay1 diisiincesi gibi demografik 6zelliklerin istatiksel sonuglar1 Tablo 3’te verilmistir.
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Tablo 3. Demografik Bilgiler

CINSIYET
Sikhik Yiizde
Kadin 122 513 .
Erkek 116 487 iLISE
Toplam 238 100.0 Sikhilk Yiizde
YAS Anadolu Lizesi 71 208
Sikchk Yiizde Diiz Lize g3 349
17-20 132 55.5 Ticaret Lizes1 32 134
21-24 106 445 Diger T 21.8
Toplam 238 1000 Toplam 238 1000
BOLUM DERS SAYISI
Bikhk | Yiizde Sakhk Fiizde
Isletme 50 210 1-3 198 832
Tktisat 64 269 4-6 40 16,8
Bankacilik ve Finans 96 403 Toplam 138 100.0
Uluslararas: Ticaret 28 11,8 CALISMA DUSUNCESI
Toplam 238 100.0 Siklike Yiizde
OGRETIM TURU evet o0 37.8
Siklik Yiizde Eararsizim 109 458
MNonmal 150 63,0 hayir 30 16.4
Tkinei 28 370 Toplam 238 100.0
Toplam 238 100.0
SINIF
Binnci g6 36,1
Ikinci 46 193
Ugiincii 73 30,7
Dérdimeii 33 13,9
Toplam 238 100.0

Tablo 3’¢ gore, arastirmaya katilan 6grencilerin %51.3’0 kadin, %48.7’si erkektir.
Yine Ogrencilerin ¢ogunlukla bankacilik ve finans bolimii (%40.3) 6grencisi ve 17-20 yas
araliginda (%55.5) oldugu, %63°t 1. oOgretim, %37’si ise II. Ogretim Ogrencisidir.
Ogrencilerin almis olduklar1 muhasebe derslerinin sayist 1-3 (%83,2) arasindadir. Ayrica
arastirmaya katilan 6grencilerin 27,3’ Anadolu Lisesi, %34,9’u Diiz Lise mezunu olup, dur.
Son olarak arastirmaya katilan 6grencilerin ¢ogunlukla (%45.8) ileride muhasebe alaninda
calisma konusunda kararsiz oldugu goriilmektedir.

Tablo 4’te ifadelere ait ortalamalar veya Ogrencilerin muhasebe derslerine yonelik
tutumlarma yonelik cevaplar1 incelediginde, “Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerinde
anlatilan konulara yeterince hakimdirler” ifadesi 4,58 ile en yiiksek ortalamaya sahiptir.
“Mubhasebe dersleriyle ilgili smavlar ezbere yoneliktir” Onermesi ise 2,03 ile en diisiik
ortalamaya sahip ifadedir. Bu durum 6grencilerin muhasebe dersini veren dgretim iiyelerinin
bilgilerine giivendiklerini ancak, muhasebe smavlarinin uygulamadan ziyade ezbere yonelik
oldugunu diisiindiiklerini gdstermektedir. Ayrica dgrencilerde strese neden olan faktorler
incelendiginde ise “Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim”
ifadesi 3,53 ile en yiiksek ortalamaya sahiptir. “Ogretim elemanlar1 dgrenciler arasinda ayrim
yapmas1 nedeniyle stres yasamaktayim” Onermesi ise 2,17 ile en diisiik ortalamaya sahip
ifadedir. Bu durum 6grencilerin ¢ogunlukla gelecekte is bulma konusunda kaygi1 yasadiklarmi
gostermektedir. Bu baglamda ders miifredatinda mesleki konulara agirlik verilerek, meslekler
hakkinda bilgiler verilmesi yararli olacaktir. Verilerin faktor analizine uygunlugunun test
edilmesi i¢in KMO ve Bartlett’s testine basvurulmustur. Tablo 5°te bu testin sonucuna yer
verilmistir.
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Tablo 4. Muhasebe Derslerine Yonelik Tutumlar ve Strese Neden Olan Faktorlere
[liskin ifadelerin Ortalamalar1 ve Standart Sapmalari

Faktorler Sorular N Ortalama  Std. Sapma
Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerinde anlatilan 238 4,58 79
konulara yeterince hakimdirler.

Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerine o6nem 238 4,67 ,626
- vermekte ve derslere hazirlikli olarak girmektedirler.
= Ogretim elemanlar1 ogrencilerle olan iletigimleri 238 4,16 ,979
e % yeterli veya istenilen diizeydedir.
=g Ogretim elemanlar1 muhasebe alanindaki yenilikleri 238 411 ,935
Z E  takip etmekte ve bunlan  ogrencileriyle
= E paylasmaktadirlar.
:8” Ogretim elemanlarma gerektiginde, ders saatleri 238 3,87 1,125
disinda ulagsmak ve bilgi almak miimkiindiir.
Derslerden oOnce muhasebe derslerinin igerikleri 238 3,91 1,006

hakkinda bilgiler verilmekte ve bir plan olusturulup
dersler bu plana gore islenmektedir.

Muhasebe dersleri teorik olarak yeterlidir. Ancak 238 3,35 1,369
= uygulamada problemler vardir.
g Muhasebe derslerinin iglenisinde farkli Ggretim 238 3,53 1,228
L5 teknikleri (tahta, tepeg6z ve slayt) uygulanmaktadir.
P Muhasebe derslerinin ders saati sayisi, aldigimiz 238 3,65 1,247
% £ egitim igin yeterlidir.
~ 2 Muhasebe derslerinin daha iyi anlasilmasi igin &rnek 238 4,19 ,987
5 olaylara agirlikli olarak yer verilmektedir.
R Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerini monoton 238 3,02 1,288
olarak anlatmaktadirlar.
Muhasebe dersleri is hayatinda avantaj saglayacaktir. 238 4,41 ,932
Muhasebe alanindaki gelismeleri merak edip takip 238 2,99 1,238
.. . © ediyorum.
T & & Muhasebe dersleri ilgi alanlarimiza uygun ve 238 3,52 1,113
€ » 8 ihtiyaglarrmzi karsilayacak say1 ve cesitliliktedir.
g =S T . .
é é" > Verilen muhasebe dersleri mezuniyet sonrasi sinavlar 238 3,49 1,124
D i¢in yeterlidir.
Isletmeler ziyaret edilerek uygulamalar yakindan 238 2,76 1,435
izlenmektedir.
. Muhasebe sinav sorulari basarimizi dlgecek nitelikte — 238 3,71 1,146
& hazirlanmaktadr.
o8 E % Muhasebe dersleriyle ilgili sinavlar ezbere yoneliktir. 238 2,03 1,098
,§ L: = Muhasebe derslerinde basar1 notu ¢ok yiiksektir. 238 2,98 1,254
< = § Muhasebe derslerinde vize smavi yerine bireysel 238 3,02 1,674
=& )g"}n odevler verilmelidir.
s Muhasebe derslerinde sinavlarla ilgili itirazlarimiz 238 3,51 1,190
6nemsenmektedir.
. _Muhasebe derslerini gergekten seviyorum. 238 3,40 1,437
' = & Muhasebe dersleri giinliik hayat igin ¢ok gereklidir. 238 3,21 1,386
§ g 5 Muhasebe hakkinda daha cok sey 6grenmek isterim 238 3,67 1,264
A
— Universitede iliskilerin cikara dayanmasi nedeniyle 238 3,12 1,497
a é S =§ , Stres yasamaktayim
3,5) 20 E “Universitede kendimi yeterince ifade edememe 238 2,59 1,446

nedeniyle stres yasamaktayim
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Universitede bana kars1 6nyargili tutum ve davraniglar 238 2,34 1,458
nedeniyle stres yagamaktayim

Ogretim elemanlar1 dgrenciler arasinda ayrim yapmast 238 2,17 1,425
nedeniyle stres yagamaktayim

Ders konularinin yeterince anlagilmamasi nedeniyle 238 2,72 1,501
stres yagamaktayim

Derslerin yogunlugu nedeniyle stres yasamaktayim 238 3,19 1,456
Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres 238 3,53 1,539
yagsamaktayim

Sinavlarm ezbere yonelik olmasi nedeniyle stres 238 2,63 1,423
yasamaktayim

Derslerde basarisiz olma korkusu nedeniyle stres 238 3,42 1,467
yasamaktayim

Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygist 238 3,51 1,528
nedeniyle stres yagamaktayim

Universite hayatimda yasadigim maddi sikintilar 238 3,02 1,451

nedeniyle stres yagamaktayim

Tablo 5. KMO ve Barlett’s Testi Sonuglari
KMO and Bartlett's Test (Derse Tutum Faktorii)

KMO Ornek Yeterlilik Olciisii. 0,745
R . . 'Yaklasik Ki-Kare 1299,590
Barlett’s Kiiresellik Testi Serbestlik Derecesi 276
Anlamlilik 0,000
KMO and Bartlett's Test (Stres Faktorii)

KMO Ornek Yeterlilik Olgiisii . 0,839
R . . Yaklasik Ki-Kare 957,708
Barlett’s Kiiresellik Testi Serbestlik Derecesi E5
Anlamlilik 0,000

Soru gruplarinin faktér analizine uygunlugunu oOlcen KMO degerleri ise stres
faktoriiniin  6lgeginin 0,839, derse tutum faktorii Olgeginin ise 0,745 c¢ikmistir. Faktor
analizine uygunluk i¢in bu degerin 0,60°nin Ustiinde olmas1 yeterli goriilmektedir. Ayrica,
Barlett’s kiiresellik testi sonug¢larinin anlamli ¢ikmasi da bu veri setinin faktér analizine uygun
oldugunu gostermektedir.

Tablo 6. Muhasebe dersine yonelik tutumlarin ve Stres nedenlerinin Faktér Analizi
Ozdegerler ve Varyans Agiklama Yiizdeleri

Faktor (F) Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Derse (Baslangic Ozdegerleri) (Rotasyon Sonrasi Yiizde Yiikler)
yonelik
tutum Toplam | Varyans |Kiimiilatif| Toplam Varyans Kiimiilatif

Aciklama % Aciklama %

% %

1.F 4,235 26,471 26,471 3,094 19,338 19,338
2.F 2,088 13,048 39,520 2,833 17,703 37,041
3.F 1,519 9,494 49,014 1,688 10,550 47,591
4. F 1,427 8,918 57,932 1,654 10,341 57,932

Ekstraksiyon Method: Temel bilesenler analizi
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Faktor Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared Rotation Sums of Squared
(F) (Baslangic Ozdegerleri) Loadings Loadings
Stres (Cikarma Sonrasi Yiizde (Rotasyon Sonrasi Yiizde
nedenler \Yiikler) Yiikler)
i Topla | Varyans | Kiimiilati | Topla | Varyans | Kiimiilati | Topla | Varyans | Kiimiilati
m Agciklam f m Agiklam f m Aciklam f

a % a % a %

% % %
1F 3,724 46,553 46,553 3,724 46,553 46,553| 2,401 30,017 30,017
2.F 1,040 12,995 59,548 | 1,040 12,995 59,548 | 2,362 29,531 59,548

Ekstraksiyon Method: Temel Bilesenler Analizi

Tablo 6, 6grencilerin muhasebe derslerine yonelik tutumlarini ve stres nedenlerini
degerlendirmek {iizere uygulanan faktér analizine iliskin 6zde§er ve varyans agiklama
yiizdelerini géstermektedir. Tablo 6 incelendiginde 6grencilerin muhasebe derslerine yonelik
tutumlariyla ilgili olarak ankette yer alan sorular1 faktor analizi sonucunda 4 faktor altinda
toplandig1 tespit edilmistir. Stres dlgegi ise 2 faktor altinda toplanmustir. Ogrencilerin
muhasebe derslerine yonelik tutumlar1 6lgegine iliskin faktor analizi sonucunda agiklanan
varyans %60’ tir. Anti—image korelasyon matrisi tablosuna bakilarak korelasyon degeri 0.50°
nin altinda olan sorular analizden ¢ikartilarak faktor analizi tekrar yapilmistir. Daha sonra
dondiirtilmiis bilesen matrisinde bulundugu faktorii agiklama giicii 0.50° nin altinda olanlar ve
birden fazla faktor arasinda yer alan maddeler belirlenmis ve veri setinden ¢ikartilarak analiz
tekrarlanmistir. Sonug olarak 6grencilerin muhasebe derslerine yonelik tutumlarimi dlgmeyi
hedefleyen ankette yer alan maddeler 4 faktor altinda toplanmistir. S6z konusu faktorler
Tablo 7 ve 8’de gosterilmistir.

Tablo 7. Faktor analizi (Muhasebe Derslerine yonelik tutum)

ifadeler Faktorl|Faktor2|Faktor3|Faktord
Muhasebe hakkinda daha ¢ok sey 6grenmek isterim ,833 ,100 ,088 -,247
Muhasebe dersleri giinliik hayat igin ¢ok gereklidir. ,805 ,077 , 101 -,022
Muhasebe derslerini gergekten seviyorum. ,790 ,216 ,073 -,008
Muhasebe dersleri is hayatinda avantaj saglayacaktir. ,580 ,052 -,037 ,334

Muhasebe dersleri ilgi alanlarimiza uygun ve ihtiyaglarimizi karsilayacak ,546 ,194 ,178 ,433
say1 ve cesitliliktedir.

Muhasebe alanindaki gelismeleri merak edip takip ediyorum. ,539 -,030 ,064 ,264
Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerine onem vermekte ve derslere -,077 , 793 -,068 147
hazirlikh olarak girmektedirler.

Ogretim elemanlart muhasebe derslerinde anlatilan konulara yeterince 117 722 -,190 ,244
hakimdirler.

Ogretim elemanlar1 muhasebe alanindaki yenilikleri takip etmekte ve ,102 , 720 ,138 -,051
bunlar1 6grencileriyle paylagsmaktadirlar.
Ogretim elemanlart 6grencilerle olan iletisimleri yeterli veya istenilen , 157 ,673 ,158 ,098
diizeydedir.
Ogretim elemanlarma gerektiginde, ders saatleri disinda ulagmak ve bilgi ,208 ,625 334 -,240
almak miimkiindiir.

Isletmeler ziyaret edilerek uygulamalar yakindan izlenmektedir. -,021 ,099 ,788 ,140
Muhasebe derslerinde basar1 notu ¢ok yiiksektir. ,149 -,080 ,645 -,127
Mubhasebe derslerinde smavlarla ilgili itirazlarimiz énemsenmektedir. ,166 ,364 575 ,228
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Muhasebe derslerinin ders saati sayisi, aldigimiz egitim i¢in yeterlidir. -050| -,024 ,196 ,789
Mubhasebe derslerinin daha iyi anlagilmasi i¢in 6rnek olaylara agirlikli ,229 ,259 -,161 ,602
olarak yer verilmektedir.

Ekstraksiyon Method: Temel Bilesenler Analizi.

Rotasyon Method: Kaiser Normalizasyonlu Varimax®

a. 5 oteleme sonucunda ulagilan rotasyon.

Tablo 8. Faktor analizi (Strese neden olan faktorler)

ifadeler Faktorl Faktor2
Ders konularinin yeterince anlagilmamasi nedeniyle stres yasamaktayim , 739 ,197
Derslerin yogunlugu nedeniyle stres yasamaktayim ,699 ,205
Universitede kendimi yeterince ifade edememe nedeniyle stres 677 ,146
yagsamaktayim

Sinavlarin ezbere yonelik olmasi nedeniyle stres yasamaktayim ,653 ,221
Universitede iligkilerin ¢ikara dayanmasi nedeniyle stres yasamaktayim ,542 ,364
Mezuniyet sonrast ne yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres 214 ,876
yasamaktayim

Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yagamaktayim ,231 ,829
Derslerde basarisiz olma korkusu nedeniyle stres yasamaktayim ,295 ,790

Ekstraksiyon Method: Temel bilesenler analizi.
Rotasyon Method: Kaiser Normalizasyonlu Varimax®
a. 3 oteleme sonucunda ulagilan rotasyon.

Daha sonra her bir faktoriin giivenilirlik analizleri yapilmis ve Cronbach’ s Alpha
degerleri, birinci faktoriin 0.785, ikinci faktoriin 0.713, tiglinct faktoriin 0.540 ve 4. faktoriin
0,507 olarak hesaplanmustir. 3. ve 4. faktorlerin giivenilirlikleri oldukga diisiik oldugundan bu
faktorlerin kullanilamayacagina kanaat getirilmis ve analizler birinci ve ikinci faktorler
dikkate almarak gercgeklestirilmistir. 11 maddeden olusan son dl¢egin giivenilirlik analizi
sonucu ve Cronbach’s Alpha degeri Tablo 9’ de goriildiigii gibi %77,9 bulunmustur.

Tablo 9. Derse Bakis A¢is1 Giivenilirlik Analizi

Cronbach's Alpha N
0,779 11

Ayn1 faktor analizi adimlar1 stres 6lgegi icin de uygulanmistir. Analiz sonucunda iki
faktor ortaya ¢ikmustir. Olgekte yer alan, “Ogretim elemanlar1 dgrenciler arasinda ayrim
yapmasi nedeniyle stres yasamaktayim”, “Universitede bana karsi onyargihi tutum ve
davraniglar nedeniyle stres yasamaktayim”, “Universite hayatimda yasadigim maddi sikintilar
nedeniyle stres yasamaktayim” maddeleri birden fazla faktor altinda yer alabildiginden
Olgekten ¢ikartilmis ve faktor analizi tekrarlanmistir. Agiklanan varyans %59,638 olmustur.
Olusan faktorler Tablo 10°da gosterilmistir.
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Tablo 10. Stres Faktorleri
FAKTOR 1: GELECEK KAYGISI

Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres yasamaktayim
Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim
Derslerde basarisiz olma korkusu nedeniyle stres yasamaktayim

FAKTOR 2: SOSYAL CEVRE VE DERS FAKTORU

Universitede kendimi yeterince ifade edememe nedeniyle stres yasamaktayim
Universitede iligkilerin ¢ikara dayanmasi nedeniyle stres yasamaktayim
Ders konularmnin yeterince anlagsilmamasi nedeniyle stres yagamaktayim

Derslerin yogunlugu nedeniyle stres yagamaktayim

Giivenilirlik analizi sonucunda 7 maddeden olusan genel 6lgek puaninin (Cronbach’
Alpha) 0,822 oldugu goriilmiistiir. 1. faktoriin 0,841, 2. faktoriin 0,705 oldugu goriilmiistiir.
Bu nedenle tiim faktorlerin analizlerde kullanilabilecegine karar verilmistir.

5.2. Korelasyon Analizleri

Ikinci asamada &grencilerin muhasebe derslerine yonelik tutumlarma etki eden stres
faktorlerinin belirlenmesi amaciyla korelasyon analizleri yapilmistir. Analiz sonucunda
muhasebe derslerine yonelik tutumlar1 etkileyen stres faktorlerinin sosyal ¢evre ve gelecek
kaygisi oldugu goriilmiistiir. Bununla birlikte 6gretim elemanlarma yonelik tutumlar ile derse
yonelik tutumlar arasinda pozitif iliskili oldugu bulunmustur. Yine stres faktorlerinin
birbirleriyle yakindan iliskili olduklar1 goriilmiistiir. Bu sonuglar, 6grencilerin dersi anlatan
ogretim lyelerine yonelik olumlu diistinceler tasimasinin derse kars1 daha fazla olumlu bakisa
neden oldugunu gostermektedir. Sonuglar Tablo 11°de verilmistir.

Tablo 11. Korelasyon Analizi Sonuglar1

Tutum 1: Tutum 2: Stres 1: Stres 2:
Ogretim Derse Yonelik Sosyal Gelecek
Elemanina Tutum Cevre Ve Kaygisi
Yonelik Tutum Ders
Pearson 1 0,317 -0,046 0,022
Tutum 1: Ogretim Korelasyon
Elemanina Yonelik Anlamlilik 0,000 0,482 0,741
Tutum (2-yonlii)
N 238 238 238 238
Pearson 0,317 1 -0,136 -0,185
) Korelasyon
WG 20 RS e, 0,000 0,036 00,015
Yonelik Tutum v 1
(2-yonli)
N 238 238 238 238
Pearson -0,046 -,136" 1 0,554
Korelasyon
it L8 el s an ik 0,482 0,036 0,000
Ve Ders v e
(2-yonlii)
N 238 238 238 238
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Pearson 0,022 -0,140 0,554 1
) Korelasyon
ii”es 20 Gelecek 4 ok 0.741 0,030 0,000
aygist (2-yénlii)
N 238 238 238 238

** Korelasyon 0,05 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii).
5.3. Regresyon Analizleri

Calismanin bu boliimiinde ise literatiirdeki konu ile iliskili ¢caligmalarin bulgularindan
hareketle regresyon analizleri gergeklestirilmistir. Regresyon analizleri, bir 6nceki baslhk
altinda sonuglar1 verilen (Tablo 11) korelasyon analizinin ortaya koydugu iliskiler temelinde
gerceklestirilmistir. Tablo 11°de goriildiigi tizere, muhasebe dersine yonelik tutum ile dersin
Ogretim elemanina yonelik tutum arasinda pozitif ve anlamli bir iligki tespit edilmistir.
Dolayisiyla 6grenciler muhasebe derslerini  dersin  6gretim  elemanindan bagimsiz
degerlendirmemektedirler. Buna gore, dersin 6gretim elemanina kasi tutum olumlu ise derse
yonelik tutumda da olumludur diyebiliriz. Derse yonelik tutumun bagimli degisken olarak
alindig1 bir regresyon analizi sonucu Tablo 12’de gosterilmistir.

Tablo 12. Derse Yonelik Tutum*Ogretim Elemanina Y&nelik Tutum Regresyon
Analizi Sonuglar1

Model R R Kare Diizeltilmis R [Std. Tahmin
Kare Hatas1
1 ,318 ,101 ,096 5,115
Bagiml Degisken: Tutum 2: Derse Y o6nelik Tutum Puani
ANOVA?
Model Kareler Toplam Sd Kareler F Anlamlilik
Ortalamast Diizeyi
P)
Regression 501,756 1 501,756 19,175 ,000°
1 Residual 4474,695 236 26,168
Total 4976,451 237

a. Bagimli Degisken: Tutum 2: Derse Yonelik Tutum Puani

b. Sabit Deger, Tutum 1: Ogretim Elemanma Yénelik Tutum Puani

Model Standartlanmamis Katsayilar |Standardize t Anlamlilik
Katsay1 Diizeyi
B Std. Hata Beta P)
Sabit 9,972 2,576 3,872 ,000
1 Tutum 1:0gretim 521 ,119 ,318 4,379 ,000
Elemanina Yo6nelik Tutum
Puani

a. Bagimli Degigken, Tutum 2: Derse Yonelik Tutum Puani

Regresyon analizi sonuglaria gore, 6gretim elemanma yonelik tutumun derse yonelik

tutumu aciklama giicii (R%) %10° dur. Sonuglar anlamhdir (Sig.<0.05). Basit dogrusal
regresyon modeli ise asagidaki gibidir:
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Derse yonelik Tutum = 9,972 + Ogretim Elemammna yénelik Tutum x 0.521

Bu modele gore 6gretim elemanina yonelik tutum puani 5 maddeden her birine 5 puan
verilmesi durumunda 25 ise derse yonelik tutum 22,997 (derse yonelik tutum 6lgeginin tam
puani 30’ dur) olacak sekilde tahmin edilebilmektedir.

Derse Yonelik Tutum * Gelecek Kaygisi Stres Faktorii Regresyon Analizi

Yukaridaki Tablo 10’ da goriildiigii lizere derse yonelik tutum ile gelecek kaygisi stres
faktorii arasindaki iliski negatif ve anlamlidir. Dolayisiyla 6grencilerin gelecek kaygisindan
dolay1 stres yasamalar1 derse yonelik tutumlarini olumsuz etkilemektedir. Derse yonelik
tutumun bagimli degisken olarak alindigi bir regresyon analizi sonucu Tablo 13’de
gosterilmistir.

Tablo 13. Derse Yonelik Tutum * Gelecek Kaygisi Regresyon Analizi Sonuglari

Model R R Kare Std. Tahmin
Hatasi

Diizeltilmis R
Kare

1 ,185° ,034
a. Sabit, Stres 3:Gelecek Kaygis1 Puani
b. Bagiml Degisken: Tutum 2:Derse Yonelik Tutum Puani

,028 5,302

ANOVA?®
Model Kareler Toplam Sd Kareler F Anlamlilik
Ortalamast Diizeyi
(P)

Regression 169,653 1 169,653 6,035 ,015°
1 Residual 4806,798 236 28,110

Total 4976,451 237
a. Bagimli Degisken: Tutum 2:Derse Y o6nelik Tutum Puani
b. Sabit, Stres 3:Gelecek Kaygisi Puani
Model Standartlanmamig Katsayilar [Standardize t Anlamlilik

Katsay1 Diizeyi
B Std. Hata Beta P)

(Sabit) 23,972 1,228 19,514 ,000
1 STRES 3:GELECEK -,212 ,086 -,185 -2,457 ,015

KAYGISI PUANI

a. Bagimli Degisken: Tutum 2:Derse Yo6nelik Tutum Puani

verilmesi

Regresyon analizinde gelecek kaygisi stres faktoriiniin derse yonelik tutumu agiklama
giicii (R?) %3,4 tiir. Sonuglar anlamhidir (Sig.<0.05). Basit dogrusal regresyon modeli ise
asagidaki gibidir:

Derse yonelik tutum = 23,972 + Gelecek kaygis: stres faktérux (—0,212)

Bu modele gore gelecek kaygisi stres faktdriinde 3 maddeden her birine 5 puan

durumunda 15
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edilebilmektedir. Ogrencilerin gelecek kaygilari, derse yonelik olumlu tutum diizeylerini
olumsuz etkilemektedir.

Derse Yonelik Tutum * Sosyal Cevre ve Ders Stres Faktorii

Tablo 10’da goriildiigii tizere derse yonelik tutum ile sosyal ¢evre ve ders stres faktorii
arasindaki iliski negatif ve anlamlidir. Dolayisiyla 6grencilerin sosyal ¢evreleri ve derslerle
ilgili olarak stres yasamalar1 derse yonelik tutumlarini olumsuz etkilemektedir. Derse yonelik
tutumun bagimhi degisken olarak alindigi bir regresyon analizi sonucu Tablo 14°te
gosterilmistir.

Tablo 14. Derse Yonelik Tutum * Sosyal Cevre ve Ders Regresyon Analizi Sonuglari

Model Summary”

Model R R Kare Diizeltilmig R Kare [Std. Tahmin Hatas1
1 ,136° ,019 ,014 5,127
A. Sabit, , Sosyal Cevre ve Ders Faktorii Puani
B. Bagimli Degisken: Derse Yonelik Algi
ANOVA?
Model Kareler Toplam Sd Kareler F Anlamlilik
Ortalamast Diizeyi (P)
Regression 117,229 1 117,229 4,459 ,036°
1 Residual 6204,490 236 26,290
Total 6321,718 237
a. Bagimli Degisken: Derse Yonelik Algi
b. Sabit, Sosyal Cevre Ve Ders Faktorii Puani
Model Standartlanmamis Katsayilar [Standardize t Anlamlilik
Katsay1 Diizeyi (P)
B Std. Hata Beta
(Constant) 23,092 ,957 24,140 ,000
1 SOSYAL CEVRE VE -,163 ,077 -,136 -2,112 ,036
DERS FAKTORU PUANI

a. Bagimli Degisken: Derse Yonelik Algi

Regresyon analizinde gelecek kaygisi stres faktoriiniin derse yonelik tutumu agiklama
giicti (R?) %1,9° dur. Sonuglar anlamhdir (Sig.<0.05). Basit dogrusal regresyon modeli ise
asagidaki gibidir:

Derse yonelik tutum = 23,092 + Sosyal cevre ve ders faktéri X (—0,163)

Bu modele gore sosyal cevre ve ders faktoriinde 4 maddeden her birine 5 puan
verilmesi durumunda 20 ise derse yoOnelik tutum 19,832 olacak sekilde tahmin
edilebilmektedir. Dolayistyla dgrencilerin sosyal gevreleri ve derslerin zorlugu nedenleriyle
yasadiklar1 stres derse yonelik tutumlarmi olumsuz etkilemektedir. Ayni analizler dersin
hocasina yonelik tutumun bagimli degisken oldugu durum i¢in de yapilmis ve herhangi bir
iliski tespit edilememistir. Dolayisiyla 6grencilerin stres durumlar1 dersin hocasma yonelik
bakis agilarmi veya tutumlarimi etkilememektedir.

203



The Journal of Accounting and Finance January/2018

5.4. Ogrencilerde Stres Kaynaklar

Ogrencilerin stres faktdrlerinin dlgiildiigii 6lgege verilen cevaplara iliskin ortalamalar
asagidaki Tablo 15°de gosterilmistir.

Tablo 15. Stres Olgegi Ortalamalar:

ifadeler Orneklem Ortalama Std. Sapma
Universitede iligkilerin  ¢ikara ~dayanmasi  nedeniyle stres 238 312 1497
yagamaktayim ' '
Universitede kendimi yeterince ifade edememe nedeniyle stres 238 259 1446
yagamaktayim ' '
Universitede bana kars1 dnyargih tutum ve davranislar nedeniyle stres 238 234 1458
yagamaktayim ' '
Ogretim elemanlar1 dgrenciler arasinda ayrim yapmasi nedeniyle stres 238 517 1495
yagamaktayim ' '
Ders konularinin  yeterince anlasilmamasi nedeniyle stres 238 5279 1501
yasamaktayim ' '
Derslerin yogunlugu nedeniyle stres yagsamaktayim 238 3,19 1,456
Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yagamaktayim 238 3,53 1,539
Sinavlarm ezbere yonelik olmasi nedeniyle stres yagamaktayim 238 2,63 1,423
Derslerde basarisiz olma korkusu nedeniyle stres yagsamaktayim 238 3,42 1,467
Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres 238 351 1598
yagsamaktayim ' '
Universite hayatimda yasadigim maddi sikintilar nedeniyle stres 238 302 1451
yasamaktayim ' '
Orneklem Sayist 238

Tablo 15’de goriildiigii tizere 6grenciler iizerinde en fazla stres yaratan “gelecek
kaygis1 faktorii’nii olusturan maddelerdir. Bu nedenle ikinci asamada stres Ol¢eginde en
yiiksek diizeyde strese neden oldugu tespit edilen s6z konusu 3 madde ile derse bakis agis1
Olcegi maddeleri arasindaki korelasyon iligkilerine bakilmaistir.

Oncelikle “Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim”
ifadesine katilim dereceleri ile derse tutum Olcegindeki maddeler arasindaki iliskiye
bakilmistir. Sonuglar Tablo 16°da gosterilmistir.

Tablo 16’ya gore “Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres
yasamaktayim” ifadesi ile “Muhasebe dersleriyle ilgili sinavlar ezbere yoneliktir” ifadesine
verilen cevaplar arasinda negatif ve anlamli bir iliski bulunmustur. “Meslege yonelik is
bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim” ifadesi ile “Muhasebe derslerinde basar1
notu cok yiiksektir” ifadesine verilen cevaplar arasinda pozitif ve anlamli bir iligki
bulunmustur. “Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim” ifadesi
ile “Muhasebe derslerini gergekten seviyorum” ifadesi arasinda negatif ve anlaml bir iliski
bulunmustur. “Meslege yonelik is bulamama kaygim nedeniyle stres yasamaktayim” ifadesi
ile “Muhasebe dersleri giinliik hayat i¢in ¢ok gereklidir” ifadesi arasinda anlamli ve negatif
bir iliski s6z konusudur. Tablodan goriildiigli gibi tek pozitif iliski basar1 notunun yiiksek
olduguna yonelik diisiince olan iligkidir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasmin tutarli oldugu
sOylenebilir. Bu durum, 6grenciler basar1 notunun yiliksek olmasi nedeniyle dersten basarili
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olamayacaklar1 korkusu ve dolayistyla mezun olma ve is bulma olasiliklarinin azalacagi

kaygis1 yasayacaklardir seklinde aciklanabilir.

Tablo 16. “Meslege Yonelik Is Bulamama Kaygim Nedeniyle Stres Yasamaktayim”

Maddesinin Korelasyon Analizi

Meslege Verilen Muhaseb Muhaseb Muhasebe Muhaseb Muhaseb
yonelik  is muhaseb e e derslerind e e
bulamama e dersleriy derslerin e vize derslerini dersleri
kaygim dersleri le ilgili de basar1 siawvi gercekten giinlitk
nedeniyle mezuniy smavlar notu c¢ok yerine seviyoru hayat
stres et ezbere  yiiksektir bireysel m. icin ¢ok
yasamaktayr sonrasi  yonelikti odevler gereklidi
m sinavlar r. verilmelidi r.
icin r.
yeterlidi
r.
Meslege Pearson 1 -180"  -190" 150" -135 162" -128"
yonelik  is Korelasyo
bulamama n
kaygim Anlamhilik ,005 ,003 ,021 ,038 ,013 ,049
nedeniyle (2-yonli)
stres 238 238 238 238 238 238 238
yasamaktayr N
m

** Korelasyon 0,01 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii

*. Korelasyon 0,05 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii

Diger bir stres faktorii olan “Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygisi
nedeniyle stres yagamaktayim” ifadesine katilim dereceleri ile derse karsi tutum 6lgegindeki
maddeler arasindaki iliskiye bakilmistir. Sonuglar Tablo 17°de gosterilmistir.

Tablo 17. “Mezuniyet Sonrasi Ne Yapacagimi Bilememe Kaygis1 Nedeniyle Stres

Yasamaktayim” Maddesinin Korelasyon Analizi

Mezuniyet Muhasebe Muhasebe Muhasebe Muhasebe
sonrasl ne dersleriyle derslerini  alamindaki hakkinda
yapacagimi ilgili gercekten gelismeleri daha ¢ok
bilememe smavlar seviyorum. merak edip sey
kaygisi ezbere takip o6grenmek
nedeniyle yoneliktir. ediyorum. isterim
stres
yasamaktayim

Mezuniyet sonrasi Pearson 1 -,104™ -,169" -,153" -,139

ne yapacagimm Korelasyon

bilememe kaygisi Anlamlilik ,003 ,009 ,018 ,032

nedeniyle stres (2-yonlii)

yasamaktayim N 238 238 238 238 238

**_ Korelasyon 0,01 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii).

*. Korelasyon 0,05 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii).
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“Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres yasamaktayimm”
ifadesi ile “Muhasebe dersleriyle ilgili sinavlar ezbere yoneliktir” ifadesi arasinda anlamli ve
negatif bir iligki vardir. “Mezuniyet sonrasi ne yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres
yasamaktayim” ifadesi ile ‘“Muhasebe derslerini ger¢cekten seviyorum” ifadesi arasinda
anlamli ve negatif bir iliski vardir. “Mezuniyet sonrast ne yapacagimi bilememe kaygisi
nedeniyle stres yasamaktayim” ifadesi ile “Muhasebe alanindaki gelismeleri merak edip takip
ediyorum” ifadesi arasinda anlamli ve negatif bir iligki vardir. “Mezuniyet sonrasi ne
yapacagimi bilememe kaygisi nedeniyle stres yasamaktayim” ifadesi ile “Muhasebe hakkinda
daha cok sey Ogrenmek isterim” ifadesi arasinda anlamli ve negatif bir iliski vardir. Bu
sonuglar, o6grencilerin muhasebe dersleriyle ilgili tutumlar1 ile strese neden olan faktorleri
arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Diger bir ifadeyle,
ogrencilerin muhasebe derslerine ve 6gretim elemanina yonelik olumlu tutumlar tagimalar ile
strese neden olan faktorlerde azalma oldugunu gostermektedir. Bu ¢aligma kapsaminda tespit
edilmis diger 6nemli bir sonug ise, stres faktorii olan “Derslerde basarisiz olma korkusu
nedeniyle stres yasamaktayim” maddesi ise sadece “Ogretim elemanlar1 muhasebe derslerinde
anlatilan konulara yeterince hakimdirler” maddesi ile anlaml1 ve pozitif iligskili bulunmustur.
Sonuglar Tablo 18’ de gdsterilmistir. Bu sonug¢ 68rencilerin, 6gretim elemanlarmin muhasebe
derslerinde anlattiklar1 konulara yeterince hakim olduklarinda derste basarisiz olacaklarini
diistindiikleri anlamina gelmektedir. Diger bir ifadeyle 6grencilerin, muhasebe konularina
yeterince hakim olan 6gretim elemanlarinin, smavlarinin da zor olacagi ve bunun sonucunda
da smavlara olumsuz yansiyacagi diislincesini tasidiklar1 goriilmektedir.

Tablo 18. “Derslerde Basarisiz Olma Korkusu Nedeniyle Stres Yasamaktayim”
Maddesinin Korelasyon Analizi

Ogretim elemanlar
Derslerde basarisiz  muhasebe

olma korkusu derslerinde
nedeniyle stres anlatilan Kkonulara
yasamaktayim yeterince
hakimdirler.
Pearson 1 151"
Derslerde basarisiz olma korkusu Korelasyon
nedeniyle stres yasamaktayim Ailanl bk A
(2-yonlii)
N 238 238
Pearson 151" 1
Ogretim elemanlar1 muhasebe Korelasyon
derslerinde anlatilan konulara Anlamlilik ,019
yeterince hakimdirler. (2-yonlii)
N 238 238

*. ** Korelasyon 0,05 seviyesinde anlamlidir (2-yonlii).
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fliskili Bulunan Demografik Ozellikler ile Stres Faktorleri Arasindaki fliskinin Analizi

a) Yas ve Stres

Tablo 19’ a gore 6grencilerin yasina gore stres diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik
tespit edilmistir (sig. 0,030<0,05). Yalniz bu iliski stres kaynaklarindan sosyal ¢evre ve ders
faktorii puani ile anlamlidir. Literatiirdeki bulgulara gore geng yastaki bireylerin daha ytiksek
diizeyde stres yasadiklar1 belirtilmektedir. Ancak bu ¢aligmada yas arttik¢a stresin de arttigi
goriilmektedir. Bunun nedeninin birinci simniftaki 6grencilerin derslerin ciddiyeti ve zorlugu
hakkinda yeterli diizeyde farkindaliklariin bulunmamasi oldugu diisiiniilmektedir.

Tablo 19. Yas ve Stres Degiskenleri Bagimsiz Gruplar t Testi

Grup lstatistikleri

YAS Orneklem Ortalama Std. Sapma Std. Error Mean
Sosyal Cevre ve Ders Faktori | 17-20 132 11,08 4,173 ,363
Puani 21-24 106 12,29 4,410 ,428
Bagimsiz Gruplar t Testi
Varyanslarmn Ortalamalarin Esitligi Testi
esitligi testi
F  |Anlamlilik] t df Anlamlilik
Diizeyi Diizeyi (P)
(P)
Sosyal Cevre ve Ders ,370 ,543| -2,180 236 ,030
Faktorii Puanm

b) Cinsiyet ve Stres

Literatiir bolimiinde ifade edilen ¢alismalarda kadin 6grencilerin erkek dgrencilerden
daha fazla stres yasadiklar1 belirtilmektedir. Bu ¢alismada da literatiirdeki bulgulara uygun bir
sonug elde edilmistir. Tablo 20’ye gbre Sosyal Cevre ve Ders stres faktorii dikkate alindiginda
kadinlarin erkeklerden istatistiksel olarak anlamli (sig. 0,036<0,05) derecede daha yliksek
stres yasadiklar1 goriilmektedir.

Tablo 20. Yas ve Stres Degiskenleri Bagimsiz Gruplar t Testi

Grup Istatistikleri

CINSIYET | Omeklem | Ortalama Std. Sapma | Std. Error Mean
Sosyal Cevre ve Ders Faktorii Kadin 122 12,19 4,288 ,388
Puani Erkek 116 11,02 4,277 ,397
Bagimsiz Gruplar t Testi
Varyanslarin esitligi testi Ortalamalarin Esitligi Testi
F Anlamlilik t df Anlamlilik
Diizeyi (P) Diizeyi (P)
Sosyal Cevre ve Ders Faktorii | ,158 ,691 2,109 236 ,036
Puani
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¢) Sinif ve Stres

Yas ve stres iliskisine benzer bir iliski ortaya ¢ikmistir. Ogrencilerin siniflarma gére
stres diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik vardir (sig. 0,006<0,05). Bu farkliligin hangi
gruplar arasinda ortaya c¢iktigmin tespit edilebilmesi amaciyla Post Hoc testi
gerceklestirilmistir. Post hoc testlerinden biri olan ve her gruba diisen 6rneklem sayisinin esit
olmamast durumunda gruplar arasi farkliligin hangi gruplardan kaynaklandigini tespit etmek
icin kullanilan Scheffe testi sonucunda s6z konusu farkliligin birinci ve ikinci siniflar arasinda
s0z konusu oldugu tespit edilmistir. Buna gore ikinci smiflarda stres faktorii birinci
smiflardan daha yiiksektir.

Tablo 21. Sinif ve Stres Degiskenleri Bagimsiz Gruplar t Testi

Tanimlayici Istatistikler Orneklem  Ortalama Std. Sapma
Birinci 86 10,83 4,159
Ikinci 46 13,04 3,306
Sosyal Cevre ve Ders Faktorii Puani Uciincii 73 12,22 4,741
Doérdiincii 33 10,36 4,343
Toplam 238 11,62 4,314
Anlamlilik
ANOVA Testi df F Diizeyi (P)
Gruplararasi 3 4,209 ,006
Sosyal Cevre ve Ders Faktorii Puani Grupigi 234
Toplam 237

6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢alismada, lisans diizeyinde muhasebe egitimi alan 6grencilerde strese neden olan
faktorlerle derse yonelik tutumlar1 arasindaki iligki arastirilmistir. Bu baglamda, Cankiri
Karatekin Universitesi IIBF 2017-2018 egitim ve dgretim donemi bahar yariyilinda egitim
goren Ogrencilere yonelik anket uygulanmis ve elde edilen 238 adet anket degerlemeye
almmistir. Anket, 68rencilerin demografik yapilarmin belirlenmesi ve Ogrencilerde strese
neden olan faktorler ile muhasebe derslerine tutumlar ile bunlar arasindaki iliskilerin
belirlenmesine yonelik ii¢ boliimden olugmaktadir. Calismada 6grencilerin sorulara verdikleri
yanitlar SPSS 21.0” istatistik paket programu kullanilmistir. Verilerin ¢oziimlenmesinde
Frekans Analizi, T Testi ve Tek YoOnlii Varyans Analizi teknikleri kullanilarak analiz
edilmistir.

Calisma sonucunda H1 ve H2 hipotezleri dogrulanmustir. Ogrencilerin dersin
hocasina yonelik bakis agilari ile derse yonelik bakis agilar1 arasinda anlamli bir iliski tespit
edilmigtir. Ayn1 zamanda stres faktorii 6grencilerin derse bakis agilarini etkileyen anlamli bir
faktordiir. Smif ve yas Ozellikleri ile stres arasindaki iliski, bu grup o6grencilerin kisisel
ozelliklerinin ve Ogrencilerin liniversite hayat1 tecriibesinin incelenmesiyle agiklanabilir.
Muhasebe dersleri bilindigi gibi genellikle 6grenciler i¢in zorlayici olarak daha fazla ¢aligma
ve yetenek gerektiren dogasi geregi nicel derslerdir. Buna ek olarak, yasca daha gen¢ veya
iiniversite 6greniminin daha ilk donemlerinde olan 6grenciler, daha iist yariyillarda okuyan
ogrencilerin derslere ve sinavlara yonelik kazanmis olduklari tecriibe ve becerileri gelistirmek
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icin zamana ihtiya¢ duyarlar. Bu nedenle daha iist siniflarda okuyan 6grencilerde daha az stres
goriiliir. Sonuglar, liniversite dgretim kadrosuna, muhasebe dersleri 6gretim iiyelerine ve
muhasebe kurslarina katilan yoneticilere faydali bilgiler sunmaktadir. Sonuglar ayrica egitim
ve damigmanlik hizmetleri i¢in yararli bilgiler sunmaktadir. Bu c¢alisma, iiniversitelerin
akademik stresi daha iyi yonlendirmesine yardimci olabilir, boylece muhasebe dgrencileri i¢in
deneyim ve yasam kalitesinde iyilesmelere yol agabilir.

Bu caligma, arastrmanin yapildigi tiniversite 6grencilerine ait muhasebe derslerine
yonelik tutumlar1 ve stres nedenleriyle ilgili baz1 faktorleri ortaya koymaktadir. Elde edilen
sonuglar, diger tniversite Ogrencileri ve On lisans Ogrencileri icin genellestirilmemekle
birlikte, diger tiniversitelerdeki 6grencilerin muhasebe derslerine yonelik tutumlar1 ve stres
durumlar1 hakkinda genel bir bilgi verebilir. Diger liniversitelerde yapilacak olan benzer veya
karsilagtrmali ¢alismalar, konunun daha 1yi anlasilmasina katki saglayacaktir. Ayrica
gelecekteki calismalarda ankette yer alan sorular genisletilerek ve farkli analizler
kullanilabilir. Buna ek olarak 6grencilerin muhasebe meslegini segcme nedenleriyle stres
faktorii de arastirilabilir.
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1. GIRIS

Cimento sektorii, yiikksek yatirimlar gerektiren, piyasaya giris ve ¢ikisin zor oldugu ve
yatirimlarin faaliyete gecirilmesinin zaman aldig1 bir sektdr olmasi nedeniyle arz esnekliginin
diistik, yogunlagsmanin yiiksek oldugu bir sektor olarak kabul edilebilir (Rekabet Kurumu,
2016: 15). Ote yandan yurticinde artan rekabet ve olusan kapasite fazlas1 Tiirk ¢imento
firmalarinin alternatif pazarlara yonelerek biiylimeyi hedeflemelerini saglamistir (TSKB,
2018: 40).

Cimento, nakliyesinin maliyetli olmas1 nedeniyle bolgesel olarak {tiretilen, genellikle
tilketimi bolgesel yapilan bir mamuldiir. S6z konusu maliyetlerin iiriin degerine orant,
¢imentonun ekonomik olarak pazarlanabilecegi cografyanin belirlenmesinde 6nemli olmakta;
bu da ¢imento fabrikalarinin kurulduklar1 pazar ve ¢evresinde yiiksek pazar giiciine sahip
olmalarini kolaylastirmaktadir (Rekabet Kurumu, 2016: 15).

Tiirkiye’de sektore iliskin yapilan 2017 donemini igeren incelemelerde, c¢imento
sektoriinii  etkileyen enerji maliyetlerindeki artiglar ve bunlarin satig fiyatlarina
yansitilamamasimin kar marjlarindaki azalista etkili oldugu belirtilmektedir. Ayrica, 6zellikle
konut sektoriine yapilan satislar, sektérde alacaklarin vadelerinde uzamaya, bu da firmalar
i¢in banka kredisi kullaniminda artigsa neden olmaktadir. (TSKB, 2018: 41)

Cimento firmalar1 da dahil olmak iizere tiim firmalarda finansal gdstergelerin ele
almmasi suretiyle yapilan performans incelemesinde kullanilan, farkli yaklagima sahip analiz
yontemleri bulunmaktadir. Ote yandan ekonominin biitiinii ve tiim finansal kurumlar igin
dénem farkliliklar1 da performans degisikliklerine sebep olabilmektedir.

Bu c¢alismanm amaci Borsa Istanbul Tas, Toprak Endeksinde yer alan ¢imento
firmalarinin finansal performanslarini ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden olan Multi-
MOORA ile incelemektir.

Calismada bu dogrultuda ilk once Tiirkiye’de c¢cimento sektorii hakkinda agiklayici
bilgi verilmis ve arastrma konusu hakkinda literatiir incelemesi yapilmistir. Daha sonra
kullanilacak yontem agiklanmis, arastirma kapsamindaki ¢imento firmalarina iliskin analiz
bulgular1 degerlendirilmis, sonu¢ kisminda ise g¢alismanin genel degerlendirmesine yer
verilmistir.

2. TURKIYE’DE CIMENTO SEKTORU

Insaat ve yapr1 malzemeleri sektdriiniin en temel girdilerinden olan ¢imentonun
diinyada yillik tiiketimi 4-4,2 milyar ton civarindadir. Diinya ¢imento tiiketiminde, gelismekte
olan ve niifus gelisimi hizli tilkeler 6nde gelmektedir (TSKB; 2018: 8).

Tiirkiye’de i¢ gog¢ hareketlerinin yogunlugu, kentlesmedeki artis, gen¢ niifusun
yogunlugu ve toplum tarafindan konut sektoriiniin yatirim araci olarak goriilmesinin de
etkisiyle insaat sektorii Tiirkiye’de ge¢miste oldugu gibi giiniimiizde 6neme sahiptir (TSKB,
2018: 9). Ingaat sektoriindeki gelismeler, yarattigi talep dolasiyla ¢imento sektdriinii; ¢imento
sanayiindeki gelismeler de insaat sektoriinii etkilemektedir.
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Tiirkiye’de ¢imento sektorii oligopol piyasa yapisina sahiptir. Cimento fabrikalari
hammaddeye ve yerlesim bolgelerine yakin yerlerde yogunlasmaktadir. Bununla birlikte,
¢imentonun sadece karayolu ile tagmnabildigi i¢ bolgelerde rekabetgiligin diismesi nedeniyle
fabrika sayis1 daha azdir. (Tiirkiye Is Bankasi, 2016: 10)

Tirkiye’de faaliyet gostermekte olan ¢imento fabrikalar1 Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1. Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Cimento Fabrikalari®

AS Cimento San. ve Tic. A.S. Kahramanmaras Cimento Beton San.ve Isletmesi A.S.
Bastas Cimento Sanayi A.S. LIMCIM Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Bursa Cimento Fabrikast A.S. Adana Cimento Sanayi T.A.S.

Denizli Cimento Sanayi T.A.S. Aslan Cimento A.S.

Goltag Goller Bolgesi Cimento San. ve Tic. A.S. Bolu Cimento Sanayi A.S.

Konya Cimento San. A.S. Mardin Cimento Sanayii Ticaret A.S.

MEDCEM Madencilik ve Yap1 Malzemeleri A.S. Unye Cimento Sanayi ve Tic. A.S.

Nuh Cimento Sanayi A.S. Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Ado¢im Cimento Beton San. ve Tic. A.S. Bartin Cimento San. ve Tic. A.S.

Akgansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Limak Bat1 Cimento San. ve Tic. A.S.

Askale Cimento Sanayi T.A.S. Afyon Cimento Sanayii T.A.S.

SANCIM Bilecik Cimento Madencilik Beton San. Tic. A.S. | YURTCIM/ Yurt Cimento San. Tic. ve A.S.

Bati¢im Bati Anadolu Cimento Sanayi A.S. Votorantim Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Batisoke Soke Cimento Sanayi T.A.S. SEZA Cimento—SYCS Insaat Cimento San. ve Tic. A.S.
Cimentas Cimento Fabrikasi T.A.S.

Kaynak: http:/iwww.tcma.org.tr/index.php?page=icerikgoster&menulD=28, 2018

Cimento sektoriinde tesise gore degisiklik gostermekle birlikte maliyetin yaklasik
% 60’1 petrokok ve elektrik fiyatlarindan olusmasi sonucu, 2016 yilinin ikinci yarisindan
sonra enerji ve elektrik fiyatlarindaki artiglar iiretim maliyetlerinde artisa ve karhiliklarin
diismesine neden olmustur. Kar marjindaki azalmada maliyetlerdeki artiglarin enerji
fiyatlarina yansitilamamasi da etkilidir (TSKB, 2018: 38-41).

Cimento sektoriine iliskin iiretim ile yurti¢i satis ve ihracat miktar1 2010-2017 donemi
itibariyle gosteren Grafik 1 incelendiginde 2010 haricindeki yillarda iiretimin tamaminin
satildig1 goriilmektedir. Uretimin toplam satistan daha az oldugu 2010 yilinda ise stokun
satisa destek oldugu kaynak verilerine gore belirtilebilir.

! S6z konusu gimento fabrikalarm bir kisminin farkls illerde subeleri bulunmaktadir. Verilen kaynaga gore
cimento fabrikalarinin Tiirkiye’deki cografi bolgelerdeki sayisi su sekildedir: i¢ Anadolu Bolgesi-16; Marmara
Bolgesi-15; Karadeniz Bolgesi-10; Akdeniz Bolgesi-9; Dogu Anadolu Bolgesi-8;Glineydogu Anadolu Bolgesi-
7; Ege Bolgesi-6.
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Grafik 1. Tiirkiye Cimento Sektorii Uretim ve Satis Gostergeleri (ton)
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Kaynak: Tiirkiye Cimento Miistahsilleri Birligi “Uretim-Satig-Stok Tablosu” verileri
esas almarak diizenlenmistir. (http://www.tcma.org.tr/index.php?page=icerikgoster&menulD=38)

Cimento i¢ satisinin Tiirkiye’de bolgelere iliskin dagilimi ele alindiginda toplam
satisin, % 27’sinin Marmara, % 19’unun I¢ Anadolu, % 17’sinin Akdeniz, % 13’iiniin
Karadeniz, % 9’unun Dogu Anadolu, % 7,9’unun Gﬁneydo%u Anadolu ve % 7,5’inin de Ege
Bolgelerinde yapildigi sdylenebilir (http://www.tcma.org.tr) .

Nakliyesinin maliyetli olmasi nedeniyle bdlgesel olarak {iretildigi belirtilen
¢imentonun, genellikle tiiketiminin de bolgesel yapildig: bilgisi (Rekabet Kurumu, 2016: 15)
cimento fabrikalarmmin say1r olarak fazla oldugu bdlgelerde i¢ satisin fazla olmasini
aciklamaktadir.

3. LITERATUR iNCELEMESI

Firmalarm performanslarini degerlendirmek yatirimcilar, hissedarlar ve alacaklilar i¢in
Ooneme sahiptir. Mali tablolarindan yararlanarak ilgili firmalarin finansal performans
degerlendirmesini gerek donemler itibariyle bireysel gerekse diger firmalarla kiyaslamali
olarak yapmak miimkiin olmaktadir.

Performans degerlendirme sonuglari, firmalarin g¢evresini olusturan tiim paydaslar
kadar aragtirmacilarin da ele aldig1 bir husustur. Bu dogrultuda farkli sektorlerde yer alan
firmalarin farkli karar noktalarmna iliskin performans degerlendirmesi yapan g¢aligmalar
bulunmaktadir. Farkli karar noktalarma iliskin s6z konusu ¢aligmalar, gerek firmalarin bir
biitlin olarak ele alinmasi suretiyle yapilan veya sube bazinda finansal performans
degerlendirmesi ¢aligmalari, gerekse depo yeri se¢imi gibi finansal bir arastirma igermeyen,
isletme siireclerinde verilecek karara iliskin degerlendirmeler seklinde ele alimmaktadir. Bu
caligmada finansal performans degerlendirmesine iligkin literatiir incelemesi yapilmistir.

2 Bu bilgiler http://www.tcma.org.tr/index.php?page=icerikgoster& menulD=43 adresindeki 2017 yilina ait
“Satis Dagilim1” istatistiklerinden yararlanilarak hazirlanmistir.
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Firmalarin  finansal performanslarnin  degerlendirilmesinde  farkli  teknikler
kullanilmakla birlikte, bunlar arasinda ¢ok Kriterli karar verme teknikleri de kullanilmaktadir.
S6z konusu tekniklerden olan MOORA teknigi ile yapilan ¢aligmalar incelendiginde de farkl
sektorlerde ve farkli karar kriterleri esas alinarak alternatiflerin degerlendirilmesi
gerceklestirilmistir. Calismanin bu kisminda ¢imento firmalari temel alinarak MOORA
yontemi basta olmak tizere ¢ok kriterli karar verme teknikleri ile yapilan degerlendirme
calismalarindan bir kismi incelenmistir.

Karsak ve Iscan (2000), cimento sektdriinde faaliyet gdsteren ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'na (IMKB) kote 14 firmanm 1997 yili verilerini kullanarak, firmalarin
goreli faaliyet performanslarmin degerlendirilmesini yaptiklar1 caligmalarinda, veri zarflama
analizi ile birlikte agirlik kisitlamalar1 ve capraz etkinlik 6l¢iitlerinin bir arada kullanilmasini
onermislerdir. Bulunan sonuglara gore, Charnes-Cooper-Rhodes (CCR) modeline agirlik
kisitlamalar1 eklenmesi sonucunda etkin olarak belirlenen bes firmanin, ¢capraz etkinlik analizi
sonucu faaliyet etkinligi siralamas1 Bat1 Cimento, Unye Cimento, Afyon Cimento, Goltas ve
Bursa Cimento olarak belirlenmistir.

Ertugrul ve Karakasoglu (2009), ¢alismalarinda IMKB’de bulunan 15 ¢imento
firmasmin finansal performansini, ¢cok kriterli karar verme tekniklerinden bulanik analitik
hiyerarsi siireci (AHP) ve TOPSIS metodu ile hesaplamislardir. Kriterlerin agirhiklarmnin
belirlenmesi sonrasi firmalarin performans sirasi ortaya konulmustur. Finansal performans
acisindan Adana Cimento ilk swrada yer almaktadir. Adana Cimento’yu Bolu ve Mardin
Cimento izlemektedir.

Dumanoglu (2010) calismasinda, IMKB’de islem gormekte olan ¢imento firmalarmin
2004-2009 déneminde mali performanslarini TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Analiz
sonucunda bazi firmalarin grup i¢i siralamasimni istikrarli bir sekilde korudugu, bazilarinin
srralamadaki yerinin iyilestigi, bazi1 firmalarin ise basarisiz bulundugu yoniinde tespitlerde
bulunmustur.

Cenger (2011) ¢alismasinda IMKB’de islem goren ¢imento sektdriine ait firmalarin
etkinlik degerlerini, veri zarflama analizi (VZA) yontemiyle hesaplayarak sektore iliskin
performans sonuclar1 elde etmistir. Calisma sonucunda Olgege goOre sabit getiri modeli
bulgularina gore, ¢cimento firmalarinin %75 inin verimli faaliyet gosterdigi belirlenmistir.

Ozden vd. (2012), IMKB’de islem géren ¢imento sektoriindeki firmalarmm finansal
performanslarin1 VIKOR yontemi ile inceledikleri ¢aligmalarinda, 2011 yilinmn finansal
gostergelerini kriter olarak ele almiglardir. Yapilan analiz sonucunda finansal performansi en
yiiksek olan firma Konya Cimento, en diisiikk firma ise Afyon Cimento olarak belirlenmistir.
Bunun yani sira hisse basma elde edilen getiri siwralamalari ile VIKOR ile elde edilen
siralamalar karsilastirildiginda anlamli bir iligski olmadigi tespit edilmistir.

Rezaie vd. (2014), calismalarinda Tahran Borsasi'nda faaliyet gosteren 27 iran
cimento firmasinm 2008-2009 yili performanslarini entegre bulanik AHP-VIKOR yontemi ile
degerlendirmislerdir. VIKOR analizi sonucuna gdre Ghaen, Urmia ile Fars ve Khoozestan
cimento firmasi 2008 yilinda, Hormozgan firmasi ise 2009 yilinda en iist performansa sahip
firmalar olarak belirlenmistir.
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Sakarya ve Akkus (2015) ¢alismalarinda, pay senetleri Borsa Istanbul’da (BIST) islem
gormekte olan ve ¢imento sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarm 2010-2013 yillar1 arasindaki
finansal performanslarm1 TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Calismada ilk olarak
firmalarin geleneksel finansal oranlar1 ve nakit akim oranlar1 hesaplanmig ve analiz
sonucunda elde edilen bulgulara gore, geleneksel oranlara ve nakit akim oranlarina gore
firmalarin finansal performanslar1 farklilik gdsterdigi ortaya konulmustur.

Omiirbek ve Ozcan (2016) calismalarinda, BiST’te sigorta sektoriinde faaliyet
gosteren 6 sigorta firmasmi, MOORA yontemi kullanilarak bazi finansal oranlarin yardimiyla
degerlendirmislerdir. Calismada BIST’te faaliyet gosteren sigorta firmalari, mali durumlar:
acisindan karsilastirilarak, sigortalar arasi bir derecelendirmeye ulasilmaya ¢aligilmistir.

Ceyhan ve Demirci (2017) ¢alismalarinda, BIST’te faaliyet gdsteren 6 finansal
kiralama firmasini, ele aldiklar1 finansal oranlar yardimiyla MULTIMOORA yontemi ile
analiz etmis ve performans sonuglarma ulasmiglardir. Analiz sonuglarina gore finansal
performans agisindan Yapi Kredi Finansal Kiralama A.O.’nun ilk sirada, Seker Finansal
Kiralama A.S.’nin ise son sirada yer aldig1 belirtilmektedir.

Metin vd. (2017) calismalarinda, pay senetleri BiST’te islem goren 11 enerji
firmasmin 2010-2015 donemine iliskin finansal performanslarini, finansal performansin
Olgtimii ve degerlendirilmesinde en sik kullanilan ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
olan TOPSIS ile en basit ve en giivenilir oldugu diistiniillen MOORA ile analiz etmislerdir.
Analiz sonuglarina gore, firmalar finansal performanslarinin iki yonteme gore degiskenlik
gosterdigi tespit edilmistir. Her iki yontemde, sadece ii¢ firmanin performans siralamasinin
birbirine esit ¢iktig1, tiim yillarda en iyi veya en kotii performansi sergileyen tek bir firmanin
olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Ege ve Yaman (2017) calismalarinda, BIST ¢imento firmalarinm 2010-2016 yillar:
aras1 6 aylik verilerini ele almarak, her donem i¢in TOPSIS ve MOORA yontemleri ile
firmalarin finansal performanslarini belirlemis ve bulunan finansal performansin firmalarin
pay getirileri iizerine etkilerini incelemislerdir. Analiz sonuglarma gore, TOPSIS skorlar1 pay
getirileri iizerinde anlamli pozitif etkiye sahip iken, MOORA skorlar1 pay getirileri iizerinde
herhangi bir anlamli etkiye sahip bulunmamistir.

Omiirbek ve Aksoy (2017) ¢alismalarinda imalat sektdriiniin, Ulusal Verimlilik
Istatistik verileri agisindan 2005-2015 yillar1 arasinda en iyi performans: gdsterdigi yilm
belirlenmesini ve imalat sektoriinii olusturan 32 farkli imalat alt sektoriiniin 2005-2015 yillari
arasindaki performanslarinin degerlendirilmesini amaglamiglardir. Analiz yontemi olarak
Multi-MOORA yonteminin kullanildigi ¢alismada, 2015 yilinin en iyi performansin
gosterildigi donem oldugu, diger ulasim araglarmm imalati alt sektoriiniin de en iyi
performans gosteren imalat alt sektorii oldugu belirlenmistir.

Raikar (2018) ¢alismasinda, Hindistan ¢imento sektoriiniin ve se¢ilmis bazi ¢imento
firmalarinin finansal performanslarmni, ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden AHP ve
VIKOR ile hesaplamustir. Kullanilan metodoloji ve verilere dayanarak en iyi ii¢ ¢imento
firmas1 Ambuja Cimento, Ultra Tech Cimento ve Orient Cimento olarak tespit edilmistir.

218



Muhasebe ve Finansman Dergisi Ocak/2018

4. YONTEM VE VERI

Isletmelere iliskin yapilan performans degerlendirme ¢alismalarinda bir¢cok analiz
teknigi kullanilmaktadir. Cok kriterli karar verme teknikleri, bu konuda bagvurulabilecek
analiz tekniklerindendir. Calismada, Borsa Istanbul kapsaminda Tas, Toprak (BIST XTAST)
endeksinde yer alan ¢imento firmalarinin finansal performanslari, Multi-MOORA teknigi
kullanilarak analiz edilecektir.

4.1. Yontem
Oran analizine dayali ¢cok amagli optimizasyon olarak adlandirabilecegimiz MOORA

(Multi-Objective Optimization on the basis of Ratio Analysis) yontemi, ayrik alternatiflerle
¢ok amagli optimizasyon igin dnerilmis bir yontemdir (Brauers ve Zavadskas, 2006: 445).

MOORA teknigi, ¢ok kriterli karar verme tekniklerinin (CKKVT) performans
karsilagtirmasima gore diger tekniklerle kiyaslandiginda, tercih edilmesi noktasinda avantajli
bir tekniktir. Bu duruma iligkin performans karsilastirmasi Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Cok Kriterli Karar Verme Tekniklerinin Performans Karsilagtirmasi

CKKVT ;':fjﬂ?ma Basitlik '\H/':‘:aegl‘:rt:;fg'r Giivenilirlik | Bilgi Diizeyi
MOORA Cok az Cok basit Asgari Iyi Nicel

AHP Cok fazla Cok kritik Azami Zayif Karma
TOPSIS Orta Orta kritik Orta Orta Nicel
VIKOR Az Basit Orta Orta Nicel
ELECTRE Cok Orta kritik Orta Orta Karma
PROMETHEE Cok Orta kritik Orta Orta Karma

Kaynak: Brauers ve Zavadskas, 2012: 5.

MOORA teknigi, birden c¢ok metotla yapilabilmektedir. Multi-MOORA ise, s6z
konusu metotlara ait sonuglarin birlikte degerlendirilmesi ile uygulanmaktadir. MOORA
metotlar1 olan, oran metodu, referans noktasi yaklasimi ve tam ¢arpim formunun sonuglarmin
birlikte degerlendirilmesi ile elde edilen Multi-MOORA diyagrami Sekil 1°de verilmistir.

Sekil 1. Multi-MOORA Diyagrami

Karar matrisi Oran Metodu MOORA
;f > Xij ) g
< kriterl kriter2..kriter i...kriter n v | <
e Alternatif 1 x > SUUTT S SR X Referans Noktasi %
v Alternatif 2 x b U > ST X Yaklagimi Y c
> Alternatifj X Xewerrenn. Xevereeens X >
E Alternatif m  x Xewererrn Xeveeeon, X =
(S
Ej Tam L g
:(Z """"" »|  Carpim
Formu

Kaynak: Brauers ve Zavadskas, 2012: 8 ; BalezZentis vd., 2010: 585.
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MOORA teknigi ile degerlendirme yapilirken ilk 6nce farkli alternatiflerin farkli
kriterlere karsilik gelen degerlerinden olusan karar matrisi hazirlanmaktadir. Karar matrisi
Sekil 2°de gosterilmektedir. Burada kriterlerin hedeflerinin maksimum ya da minimum
oldugu belirlenmelidir.

Sekil 2. Karar Matrisi

Kriter 1 Kriter 2 ........ Kriteri ... Kriter n
Alternatif 1 Xu Xox X e Xn1
Alternatif 2 X12 Xoz X e Xn2
........ X.. X.. X.. X..
Alternatif j Xy Xo e Xi Xij
........ X.. X.. X.. X..
Alternatif m Xim Xom s Xim s Xom

Kaynak: Brauers ve Zavadskas, 2012: 7.

MOORA tekniginin metotlarinda ilki olan oran metodunda, karar matrisinde yer alan
alternatiflere ait kriterler Esitlik 1’de gosterildigi gibi normalize edilmektedir (Brauers ve
Zavadskas, 2006: 447).

o 1
ij =~ Tm )
X..
J=1 J
X;] = alternatif j'nin Kriter i tizerindeki normallestirilmis kriter degeri
X; j = alternatif j'nin kriter i tizerindeki yanit1
j = alternatif say1si (=1,2,...m) i = kriter sayis1 (i=1

Normalize edilmis degerlere 2 no’lu esitlik (Brauers ve Zavadskas, 2006: 447)
uygulandiginda, bulunan sonuglar siralandiginda en yiiksek degere sahip olan alternatif,
oncelikli sec¢ilen alternatiftir.

: IzZq X iin X 2
Yi= &% T (2)
y’} = alternatif j'nin tiim kriterlere gére normalize edilmis degerlendirmesi.

i =1,2,..., g maksimize edilecek kriterler

i = g+1,g+2,...,n minimize edilecek kriterler;
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Diger bir MOORA metodu olan referans noktasi yaklagimi igin, 3 no’lu esitlik
uygulanir. Ele alinan kriterin hedefi maksimizasyon ise ilgili kriter i¢in normalize edilmis

olan (X;) en yiiksek deger, hedefi minimizasyon ise en diisiik deger referans (r;) kabul edilir

)

alinir ve ¢ikan sonuglar ile yeni bir matris olusturulmus olur. Bu matriste her bir alternatifin
en yiksek degerli kriteri belirlenir ve bu deger ilgili alternatifin degeri olarak kabul
edilmektedir. Her bir alternatif i¢in hesaplanan bu degerler siralandiginda ise en kiiciik degere
sahip olan alternatif, dncelikli secilen alternatif olmaktadir.

(Brauers ve Zavadskas,2006: 447-448). Bu degerler arasindaki farkin mutlak degeri ( - X;}

min max‘r xf-} 3
(1 { (ORI @)
fi = maksimal Kriter referans noktasmin i'inci koordinati;

MOORA tam g¢arpim tekniginde ise normalize edilmeden onceki karar matrisinde yer
alan x; degerleri ele alinmaktadir. x;j degerleri (4) no’lu esitlikler uygulanarak diizenlenir
(Balezentis vd., 2010: 586).

A-
Uj=5r  Aj=TILx Bj =Ty )
J

Uj= j’inci alternatifin genel faydasi

Her bir alternatif i¢in hedefi maksimum olan kriterlerin degerlerinin ¢carpimi, hedefi
minimum olan degerlerin ¢carpimina boliindiigiinde ¢ikan sonuglar siralanmaktadir. Sonugta
en bliyiik sonuca sahip olan alternatif, 6ncelikli olduguna karar verilen alternatiftir.

Multi-MOORA teknigi sonuglari, oran metodu, referans noktasi yaklasimi ve tam
carpim formunun sonuglarinin birlikte degerlendirilmesiyle ortaya ¢ikarilmaktadir. Buna gore
bu ii¢ metottan en az ikisinin, 6ncelikli (birinci) oldugunu tespit ettigi alternatif, performans
acisindan 1. sirada kabul edilmektedir. Ayni siralama diger alternatifler i¢in de yapilmaktadir.

Kriterlerin agirliklandirilmasi durumunda oran metodu, referans noktasi yaklagimi ve

tam carpim formuna iligkin formiiller swrasiyla 5-6-7 no’lu esitliklerde gosterildigi gibi
olusturulmaktadir (Ceballos vd., 2016: 317).

* =0 i=n %
Vi= &k g ©)
il ©
A-
__J _ W B W
Vite, AT BTy U
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Wi = i kriterinin agirlig1
4.2. Kapsam ve Veri Seti

Calismada, Borsa Istanbul kapsaminda Tas, Toprak (BIST XTAST) endeksinde yer
alan ¢imento firmalarmin finansal performanslari, 2013-2017 donemi itibariyle Multi-
MOORA yontemi ile incelenecektir. BIST Tas, Toprak Endeksinde yer alan ¢imento firmalar1
Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. BIST XTAST Endeksinde Yer Alan Cimento Firmalar:

Kod Unvan

ADANA | Adana Cimento Sanayii T.A.S.

AFYON Afyon Cimento Sanayi T.A.S.

AKCNS Akgansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
ASLAN Aslan Cimento A.S.

BTCIM Bati¢im Bat1 Anadolu Cimento Sanayii A.S.
BSOKE Batisoke Soke Cimento Sanayii T.A.S.
BOLUC Bolu Cimento Sanayii A.S.

BUCIM Bursa Cimento Fabrikasi A.S.

CMENT | Cimentas Izmir Cimento Fabrikas: T.A.S.
CIMSA Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
GOLTS Goltas Goller Bolgesi Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
KONYA | Konya Cimento Sanayii A.S.

MRDIN Mardin Cimento Sanayii ve Ticaret A.S.
NUHCM | Nuh Cimento Sanayi A.S.

UNYEC | Unye Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

S6z konusu firmalara iliskin mali tablo verilerine, Kamuyu Aydmnlatma Platformu
(KAP)’ndan ulasiimistir. Ozkaynaklarmda ve dénem karmin (zarar) dagitimimda kontrol giicii
olmayan paylarm yer aldig1 mali tablolara sahip firmalar, kapsam dis1 tutulmustur®. Buna gore
calismada finansal performans degerlendirilmesinde ADANA (A1), AFYON (A2), ASLAN
(A3), BSOKE (A4), BOLUC (AS5), MRDIN (A6), UNYEC (A7) firmalari ele alinmustir.

Calismada ¢imento firmalarmin finansal performans degerlendirmesinde kriter olarak
yedi adet finansal oran ele alinmistir. S6z konusu finansal oranlarin belirlenmesinde
literatiirdeki caligmalar ve sektor yapisi dikkate alimmistir. Bu konuda daha sonra yapilacak
calismalarda farkli likidite, kaldirag, aktivite ve karlilik oranlar1 dahil edilerek incelemede
farklilagmaya gidilebilir. Ele alinan s6z konusu oranlar Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’nda yer alan, ilgili firmalara ait mali tablo verileri esas alinarak hesaplanmistir.
Oranlar ve formiilleri Tablo 4’te yer almaktadir.

® Firmalarmn bir kisminin finansal tablolarmimn konsolide, digerlerinin ise konsolide olmayan tablo olmasi ve bu
dogrultuda segilen oranlarin bazi noktalarda goreceli sonuglar ortaya koyabilecek olmasi nedeniyle, kontrol giicii
olmayan paylarin bulundugu konsolide mali tabloya sahip firmalar ¢alisma kapsamma alinmamigtir.

222



Muhasebe ve Finansman Dergisi Ocak/2018

Tablo 4. Calismada Kullanilan Oranlar

Kod | Oramin Adi Oramin Formiilasyonu

K1 | CariOran Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kayn.

K2 | Maddi Duran Varliklarin Ozkaynaklara Orani Maddi Duran Varlklar, net / Ozkaynaklar

K3 | Finansal Kaldira¢ Oram Yabanci Kaynaklar / Toplam Aktifler
K4 | Alacak Devir Hizi Hasilat (net satiglar) / Ticari Alacaklar
K5 | Aktif Devir Hizi Hasilat (net satiglar) / Toplam Aktifler
K6 | Aktif Karlilig Net Kar / Toplam Aktifler

K7 | Ozsermaye Karlilig Net Kar / Ozkaynaklar

Cimento firmalarinin finansal performansmin degerlendirilmesinde ele alinan
kriterlerden ilki cari orandir. Cari oran bir firmanin dénen varliklar1 kisa vadeli borglarini
karsilama giiciinii ortaya koymakta olan bir likidite oranidir. Bir firma igin yeterli olup
olmamas1 birtakim etmenlere bagli olmakla (Akgii¢, 2013: 25) birlikte, cari oranin yiiksek
olmasi firmanin bor¢ 6deme giicliniin yiiksekligini gostermektedir.

Maddi duran varliklarin bilango degerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra
kalan net degerin 6zkaynaklara orani ile hesaplanmakta olan ikinci oran, 6zsermayenin ne
Olciide maddi duran varliklarin finansmaninda kullanildigini géstermektedir. Siai firmalarda
maddi duran varliklarin tutarmin 6zsermayeden fazla olmasi, mali agidan bir gii¢csiizliik
gostergesi olarak yorumlanabilmektedir (Akgtic, 2013: 41)

Varliklar ne 6l¢iide yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosteren finansal kaldirag
orani yiikseldikce, finansal riskin arttigi kabul edilmekte ve oranin sektor ortalamasinin
iizerinde olmamas1 onerilmektedir (Okka, 2013: 128).

Alacaklarin firma tarafindan ne Olglide etkin yonetildigini gosteren alacak devir
hizinin yiiksekligi, firmanin etkin tahsilat politikasinin mevcudiyetini de gosterebilmektedir
(Akgiic, 2013: 45). Bu sayede alacak devir hizi yiiksek olan firmalarin alacaklara daha az
yatirim yaptiklari, maliyetlerinin diistiigii, bor¢ 6deme gii¢lerinin arttigi, likiditelerinin ve
karlarinin yiikseldigi sdylenebilir (Okka, 2013: 124).

Aktif devir hiz1 firmanin karliligi hem de riskliligini gosteren bir orandir. Bu oran
toplam varliklarin igcinde duran varliklarin fazla oldugu endistrilerde daha diisiik
hesaplanabilmekte (Akgii¢, 2013: 58), endiistride aktif devir hiz1 yiiksek olan firmalarm,
varliklarini diger firmalara gore daha verimli kullandiklar1 ve kapasite kullanim oranlarinin
daha yiiksek oldugu sdylenebilir (Okka, 2013: 125).

Aktif karhiligi, varliklara yapilan toplam yatirimin ne Olgiide net kar sagladigini;
0zkaynak karlilig1 ise ortaklar1 tarafindan saglanan sermayenin ne dlciide etkin kullanildigini
ortaya koymaktadir. S6z konusu oranlarm yliksek olmasi firmanin yatirim karliliginmn ytiksek
oldugunu gostermektedir.
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Ele alinan ¢imento firmalarma iliskin s6z konusu kriterlerin ortalama, medyan,
standart sapma, minimum ve maksimum degerlerinin yer aldigi tanimlayici istatistikler
Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5. Tanimlayici Istatistiksel

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7

Ortalama 279 079 030 338 05 012 0,16
Medyan 231 078 033 309 058 013 0,17
Standart Sapma 133 042 014 098 015 006 0,07
Minimum 137 038 015 227 029 002 0,02
Maksimum 542 149 049 510 0,72 018 0,25

Ortalama degerine gore sektoriin ilgili kriterler bazinda durumu ele alinabilir. Cari
oran (K1) degeri 2,79 olarak hesaplanmistir. Buna gore sektorde donen varliklarin kisa vadeli
bor¢lar1 karsilama giicliniin bulundugu belirtilebilir. Maddi duran varliklarin 6zkaynaklara
oram1 (K2) 0,79°dur. Bu dogrultuda sektérde maddi duran varliklarin finansmaninda
O0zsermayenin yeterli oldugu soylenebilir. Finansal kaldira¢ orami (K3) ele alindiginda
sektorde, varliklarin finansmaninda %30 oraninda yabanci kaynak kullanildig: goriilmektedir.
3,38 olarak hesaplanan alacak devir hizi (K4) degerine gore sektordeki firmalarin ticari
alacaklarmin 3,38 kat1 kadar net satis gerceklestirdigi goriilmektedir. Aktif devir hiz1 (KS5)
degeri 0,56 hesaplanmistir. Buna gore sektdrde varliklarin yaklasik yaris1 kadar satig
yapilmaktadir. Sektorde aktif karliligi (K6) 0,12 iken Ozsermaye karliligi (K7) 0,16’dr.
Sektorde yapilan toplam yatirimin % 12°si, sermayenin ise % 16’si kadar kar elde
edilmektedir.

Medyan degerlerinin ortalama degerlerine yakinligi sektordeki firmalarin birbirinden
cok farkli olmayan ve ortalamaya yakin oran sonuglarina sahip oldugunu gostermektedir.
Standart sapma degerlerine gore de firmalarin kriterlerinin ortalamaya yakin oldugu, genis
dagilim gostermedigi sOylenebilir. Her bir kritere iligskin, firmalarin sahip oldugu en diisiik ve
en ylksek degerler de Tablo 5’te goriilmektedir.

5. BULGULAR

Borsa Istanbul Tas- Toprak endeksinde yer alan ¢imento firmalarmin 2013-2017
donemi ele almarak, finansal performans analizi i¢in ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden
MOORA’nin oran metodu, referans noktast yaklasimi ve tam c¢arpim formundan
yararlanilacak ve bu yaklagimlar sonucu Multi-MOORA ile degerlendirme yapilmistir. Bu
calismada yapilan degerlendirme, inceleme donemine iligkin verilerin ortalamasi almarak
yapilmistir.

Oran metoduna gore, her kriter (oran) i¢in, ¢imento firmalarinin her birinin finansal
oranlarinin kareleri toplammin karekokii alimmis ve her firmanin ilgili finansal orani, bulunan
bu sonuca boliinerek normalize edilmistir®. Bulunan sonuglar, her firmanmn ilgili oran i¢in
normalize edilmis degerini vermektedir. Her bir firma i¢in; maksimum olmasi beklenen
finansal oranlarm toplamindan, minimum olmasi1 beklenen finansal oranlarm toplami

* Normalize edilmeden 6nceki finansal oranlar Tablo 8’deki tam carpim formu matrisinde goriilmektedir.
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¢ikartlmistir®. Elde edilen sonuglar her bir ¢imento firmasmm, performans kriterini oran
metoduna gore vermektedir. Elde edilen degerlere biiyiikliik siralamasi yapildiginda, degerler
arasinda en biiyiikk olan, finansal performansi en yiiksek firmayi; en kiigiik olan ise ilgili
kriterlere gore performansi en disiik firmayr gostermektedir. Oran metoduna gore analiz
sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6. Oran Metodu Normalize Edilmis Karar Matrisi

*

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 yj S
Al 0426 0163 0191 0333 0,310 0,382 0342 1439 |3
A2 0,273 0,640 0557 0467 0,350 0,198 0,285 0,376 |6
A3 0,170 0,336 0414 0245 0,384 0,317 0368 0,733 |5
A4 0,286 0,509 0524 0550 0,193 0,069 0,048 0,113 |7
A5 0,241 0350 0,373 0315 0476 0485 0539 1333 |4
A6 0,354 0,188 0,203 0,338 0,382 0,463 0419 1565 |2
A7 0671 0,18 0,166 0,308 0473 0510 0445 2056 |1

. - * .
A: Incelenen firmalar K: Kriterler y i Degerlendirme S: Siralama

Ilgili finansal oranlara gore yapilan siralamanm yer aldig1 Tablo 6’daki oran metodu
sonuglarmna gore, Unye Cimento (A7) en yiiksek finansal performans degerine sahiptir.
Batisoke S6ke Cimento (A4) ise performans siralamasinda oran metoduna gore son sirada yer
almaktadir. Unye Cimento’dan sonra, finansal performans bakimindan Mardin Cimento (A6)
yer almaktadir.

Diger bir yaklasim olan referans noktasi yaklagimmma gore, maksimum olmasi
beklenen her bir kriter i¢in en biiylik deger, minimum olmas1 beklenen K2 ve K3 kriterleri
icin ise en kii¢lik deger ilgili kriterin referansi (rjy olarak belirlenmektedir. Bu islemden sonra
Tablo 6’daki normalize edilmis matriste yer alan her bir kriter (K1, ..., K7) ile ilgili kriterin
referansi (rj) arasindaki farkin mutlak deger alinarak yeni bir matris hazirlanmistir. Bu matris
Tablo 7°de yer almaktadir. S6z konusu matrise gore her ¢imento firmasmin maksimum Kriteri

(n(1la)x f —x;}‘) belirlenmistir. Belirlenen bu degerler ele alindiginda, en kiigiik deger, finansal

performansi en yiiksek olan firmay1 gostermektedir.

® Maddi Duran Varliklarin Ozkaynaklara Orani ve Finansal Kaldirag Oran1 minimum; diger oranlar ise
maksimum olmasi beklenen oranlardir.
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Tablo 7. Referans Noktas1 Yaklagim1 Matrisi

*
KI K2 K3 K& K5 K6 K7 n@fa)x‘ri il s
mak min min mak  mak mak  mak
r 0671 0,163 0,166 0,550 0,476 0,510 0,539
Al 0,245 0,000 0,024 0,217 0,167 0,128 0,197 0,2452 2
A2 0,398 0,476 0,391 0,084 0,126 0,312 0,253 0,4764 5
A3 0,502 0,173 0,247 0,306 0,093 0,193 0,171 0,5016 7
A4 0,385 0,346 0,358 0,000 0,283 0,441 0,491 0,4910 6
A5 0,430 0,187 0,206 0,236 0,000 0,025 0,000 0,4302 4
A6 0,318 0,025 0,037 0,212 0,094 0,047 0,120 0,3175 3
A7 0,000 0,021 0,000 0,243 0,003 0,000 0,094 0,2426 1

ri: referans noktasi S: Siralama

Tablo 7’ye gore finansal performans bakimmdan Unye Cimento (A7) ilk sirada, Aslan
Cimento (A3) son sirada yer almaktadir. Bu yaklasimina gore finansal performans
bakimindan ikinci sirada Adana Cimento (A1) yer almaktadir.

Tam carpim formunda, normalize edilmemis oranlar kullanilmaktadir. Her firma
(alternatif) i¢in, maksimum olmasi beklenen kriterlerin ¢arpimi, minimum olmasi beklenen
kriterlerin ¢arpimina boliinerek bir deger hesaplanmis ve sonucglar Tablo 8’de gdsterilmistir.
Hesaplama sonucunda ortaya ¢ikan en biiyiik deger, finansal performansi yiiksek olan firmay1
gostermektedir.

Tablo 8’de verilen degerlere gore finansal performans bakimimndan ilk sirada Unye
Cimento (A7), ikinci sirada Mardin Cimento (A6), son sirada ise Batisoke Soke Cimento (A4)
yer almaktadir.

Tablo 8. Tam Carpim Formu Matrisi

KI K2 K3 K& K5 K6 K7 U=A/B S

Al 3438 0380 0,167 3085 0469 0133 0,161 16823 |3
A2 2204 1491 0487 4321 0531 0069 0134 00643 |6
A3 17368 0,784 0361 2267 0581 0111 0173 01217 |5
7

4

2

1

A4 2307 1,186 0458 5097 0,292 0024 0022 00034
A5 1,944 0816 0326 2916 0721 0169 0253 (6588
A6 2854 0438 0177 3132 0579 0161 0197 21164
A7 5417 0430 0,145 2850 0,716 0,178 0209 65800

Uj=j’inci alternatifin genel faydas1 S: Siralama

Oran metodu, referans noktasi yaklasimi ve tam carpim formu birbirinden farkl
sonucglar verebilmektedir. Multi-MOORA tekniginde, bu {i¢ metodun sonuclar1 bir arada
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degerlendirilmekte ve en az ikisinde ortak ¢ikan sonug, finansal performans sonucunu
gostermektedir. Bu dogrultuda yapilan degerlendirme Tablo 9’da goriilmektedir.

Tablo 9. Multi-MOORA Performans Siralama Sonuglar1

Oran Referans noktasi Tam garpim Multi-Moora Siralama
Al 3 2 3 3 UNYEC 1
A2 6 5 6 6 MRDIN 2
A3 5 7 5 5 ADANA 3
A4 7 6 7 7 BOLUC 4
A5 4 4 4 4 ASLAN 5
A6 2 3 2 2 AFYON 6
A7 1 1 1 1 BSOKE 7

Tablo 9°da goriildiigii tizere finansal performans agisindan ti¢ yontemde ilk sirada
Unye Cimento yer almaktadir. Buna gore BIST Tas, Toprak Endeksinde 2013-2017
doneminde yer alan firmalardan ele alinanlardan Unye Cimento, segilen kriterlere gore
degerlendirme yapildiginda, finansal performans agisindan ilk sirada yer almaktadir.

Finansal performans agisindan {i¢ yontemde ikinci sirada cogunlukla (oran metodu ve
tam ¢arpim formunda) Mardin Cimento yer almaktadir. Diger firmalara iliskin degerlendirme
Tablo 9’da goriildigii gibi, benzer sekilde yapilabilir.

6. SONUC

Isletmelere iliskin faaliyet planlamalar1 ve performans degerlendirmesi hususunda
alternatifler tlizerinde karar verilmesine iliskin c¢alismalarda, c¢ok kriterli karar verme
yontemleri, analiz yontemi olarak tercih edilmektedir. Cok kriterli karar verme teknikleri
arasinda yer alan biitliin yontemler kiyaslandiginda, MOORA tekniginin giivenilirliginin iyi
olmasi basta olmak tizere, tercih edilme avantajlarmin bulunmakta oldugu belirtilmektedir. Bu
calismada Multi-MOORA teknigi ile 2013-2017 doneminde Borsa Istanbul Tas, Toprak
Endeksinde yer alan ¢imento firmalarinin finansal performanslari incelenmistir.

MOORA tekniginin, oran metodu, referans noktasi yaklasimi ve tam carpim formu
olarak siralanan metotlar1 farkli sonuglar ortaya koyabilmektedir. Bu nedenle her {i¢ teknigin
sonu¢larinin bir arada degerlendirilerek baskimnlik karsilasgtrmasinin yapilmasi ve karar
verilecek alternatif i¢in en az iki teknigin ayni sonucu belirtmesi esasina dayanan Multi-
MOORA yaklasimindan istifade edilmektedir.

Cimento firmalarinin finansal performansi, ¢aligmaya dahil edilen finansal oranlar
temelinde Multi-MOORA teknigine gore degerlendirilmistir. Metotlarin tamaminda ve bu
dogrultuda Multi-MOORA degerlendirmesine gore, en iyi finansal performansa sahip olan
¢imento firmasinin Unye Cimento oldugu goriilmiistiir.

Unye Cimentonun cari oran, aktif devir hiz1 ve karlilik gibi maksimum olmasi
beklenen kriterler bakimindan en yiiksek degere sahip olmasi, finansal kaldira¢ gibi minimum
olmas1 beklenen kriterler bakimmdan ise en diisiik deger sahip olmasi, yiliksek finansal
performans gostermesinde etkilidir.
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Finansal performans bakimimdan ilk 3 sirada yer alan Unye Cimento, Mardin Cimento
ve Adana Cimento firmalar1 ele alindiginda ¢imento sektoriinde finansal performansi
etkileyen agirlikli kriterlerin cari oran, finansal kaldirag, aktif devir hizi, aktif ve 6zsermaye
karlihgr oldugu gozlemlenmektedir. Bu dogrultuda alanda bundan sonra yapilacak
calismalarda ele alinan kriterlerin agirliklandirilmasini sayisal bir sekilde ortaya koyan AHP
gibi modellerin de ¢alismaya dahil edilmesi uygun olabilir.

Literatlirde yer alan, farkli analiz yOntemine sahip c¢alisma sonuglar1 dikkate
alindiginda, bu ¢alismada nispi olarak yiiksek performansa sahip bulunan Unye, Mardin,
Adana Cimento firmalarmin, ilgili ¢alismalarin bir kisminda yiliksek performansa sahip
oldugu gozlenmektedir.

Bu calismada yapilan degerlendirme, inceleme donemine iliskin verilerin ortalamasi
almarak yapilmistir. Her bir yila iligkin ayr1 birer performans degerlendirmesi yapildiginda
farkli sonuglarin ortaya cikabilecegi diisiiniilebilir. Diger bir ifade ile analizler sonucunda
donemsel olarak performansi yiiksek veya diisiik olan firmalar yil bazinda ve ayrica gelecek
donemlerde, farkli performansa sahip olabilirler. Bu dogrultuda yapilacak analizlerde bu
durum ele alinabilir.

Ote yandan firmalarm performanslarina iliskin yapilan incelemelerde, ele alinan
finansal oranlarin degismesi farkli sonuglar ortaya ¢ikarabilmektedir. Bu da arastirmacilar i¢in
degisik bir bakis acis1 yaratmaktadir. Bu noktadan yola ¢ikarak daha sonra yapilacak
calismalarda donem ve kriter degisikligine gidilerek veya analiz tekniginde yapilacak bir
degisiklikle, ele alinan firmalara iliskin performans degerlendirmesine iliskin farkli bulgulara
ulasilabilir.
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1. GIRIS

Hayatin her noktasinda var olan risk ile firmalar kiiresel ekonomide yiiz yiize
gelmektedir. Firmalar i¢in risk ve getiri kavramlar1 birlikte var olmaktadir ve getiri
maksimizasyonu risk tarafindan baskilanmaktadir. Bu risk faktorii finansal agidan beta
kavrami ile ifade edilebilmektedir. Beta, bir finansal varligin veya portfoyiin, sistematik
riskini gostermekte ve piyasa getirisine olan duyarliligini 6lgmek i¢in kullanilmaktadir. Beta
bir katsayir olarak, Sermaye Varliklarini Fiyatlama Modeli (SVFM) kullanilarak tahmin
edilebilmektedir. Tahmin edilen finansal betanin, 1’den yiiksek olmasi, s6z konusu varligin
getirisinin piyasa getirisi bir birim artarken daha yiiksek degerde arttigmi; 1’e esit olmasi
piyasa getirisi ile beraber hareket ettigini gostermektedir. Finansal beta katsayisinin 1
degerinden daha diisiik olmast durumu ise ilgili varlik getirisinin piyasa getirisinin bir
birimlik hareketine daha diisiik degerlerle cevap verdigini ifade etmektedir. Yiiksek finansal
beta degeri yiiksek volatiliteyi ifade ederken, dolaysiyla riskin de yiiksek olduguna isaret
etmektedir.

Firmalarin kaynak maliyetinin hesaplanabilmesi i¢in Agirlikli Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) literatiirde kanitlanmis bir yontemdir. AOSM, firmalarin kaynak yapisi
icerisinde kullandiklar1 yabanci ve 6z kaynaklarinin maliyetlerinden olusmaktadir. Yontemde
kaynak kalemleri maliyetleri g6z oniine alinarak her bir kaynagin maliyeti, toplam kaynaklar
icindeki yiizdesi ile carpilarak agirlikli ortalama kaynak maliyeti hesaplanmaktadir. Bu
hesaplamada yabanci kaynaklarin (kisa-uzun vade) maliyeti, firmalarin 6dedigi faiz orami
kullanilarak kolaylikla hesaplanabilir. Oz kaynak maliyetinin hesaplanmasi ise ¢ok—faktorlii
modeller dahilinde veya SVFM modeli ile yapilabilmektedir. Oz kaynak maliyetinin
hesaplanmasi i¢in SVFM de kullanilarak olusturulan modelde, riskli varliklar i¢cin beklenen
getirlyi  hesaplarken varligin piyasa fiyatim kullanmaktadir. Ancak bu verilerin elde
edilebilmesi i¢in firmanin halka acilmis ve organize bir piyasada islem goriiyor olmasi
zorunlulugu bulunmaktadir. Bu agidan degerlendirildiginde AOSM hesaplamasi yapabilmek
icin ihtiya¢ duyulan 6z kaynak maliyetinin, halka agik olmayan firmalarda hesaplanabilmesi
miimkiin goriinmemektedir. Diger bir yandan, saglikli kararlarin almabilmesi i¢in piyasa
temelli bilgilerin yani sira finansal tablolarda yer alan bilgilerin de kullanilmasi ve bu iki bilgi
tiirli arasindaki etkilesimin dikkate alinmasi da gerekmektedir (Ercan, vd. 2007). Tiim bu
degerlendirmeler gbz Oniine alindiginda “Muhasebe Betasr” kavrami tiiretilmistir. Muhasebe
betasi, dongiisel bir sektor Olgiitii olarak ele alinabilmektedir. Sektorde faaliyet gdsteren
firmalarin tamaminin gelirlerindeki ve karliliklarindaki dalgalanmalar ile firmanin gelirlerinde
ve karliliginda gozlemlenen dalgalanmalar arasinda bir etkilesimin bulunmaktadwr. Bu
etkilesimin boyutu da muhasebe betas1 kavrami ile ifade edilebilmektedir (Brealey & Myers,
1996: 222). Kisaca, ayni sektorde ya da piyasada faaliyet gosteren firmalarin muhasebe
bilgileri ile sistematik riskleri arasindaki iliski, birbirine benzer nitelik tagima ihtimali yiiksek
goriilmektedir. Bu nedenle, uzun yillardir halka agik olmayan firmalar i¢in sistematik riskin
tespitinde ayni sektdrde ya da piyasada faaliyet gosteren halka agik rakiplerinin muhasebe
bilgilerinin kullanilmasi 6nerilmektedir. Hesaplamalar i¢in tiim verileri bulunan halka agik
firmalar kullanilarak tahmin edilecek modeller, halka a¢ik olmayan rakiplerinin 6z kaynak
maliyetlerinin hesaplanmasinda kullanilabilmektedir.

Calismanin temel amaci, ¢imento sektoriinde farkl iilkelerde faaliyet gdsteren halka
acik firmalarm mali tablo verileri ile sistematik risk gostergesi olan finansal beta katsayilari
arasindaki iliskinin tespit edilmesidir. Bu amac¢ dogrultusunda Tiirkiye ve diinyadaki ana
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cimento Treticisi iilkelerde faaliyet gosteren firmalarn karsilagtirilmas: hedeflenmektedir.
Calisma motivasyonu literatiirde ilgili konu ile alakali olduk¢a fazla calisma bulunmasi ve bu
calismalarin 6nemli Olglide farkli bulgular elde etmis olmasidir. Finansal beta katsayisi
iizerinde etkili olan finansal oranlarin ¢imento sektorii agisindan da tilkeler bazinda farklilagip
farklilagmadig1 tizerinde odaklanilmaktadwr. Caligmanin sonraki bolimlerinde, literatiir
arastirmasi, veri ve metodoloji tanitilacak, analiz bulgular1 sunulduktan sonra c¢aligmanin
sonucu tartisilacaktir.

2. LITERATUR ARASTIRMASI

Finansal beta ve firmalarin finansal oranlari iligkini arastrmug literatiirde Onemli
sayida ¢aligma bulunmaktadir. Yatirimcilarin risk algilariin firmalarin mali verileri ile iligkisi
konusu uzun yillardir finans literatiiriinde giindemde olan bir konudur. Calismanin literatiir
taramasi Tablo 1’de 6zetlenmektedir.

Konu ile iligkili literatiiriin genel 6zellikleri incelendiginde 6nemli bir nokta dikkat
cekmektedir. Oncelikle Finansal beta katsayisi ile finansal oranlarin iligkisi sektorlere,
incelenen donemlere ve incelenen iilkelere gore oldukca cesitlidir. Bu ¢esitlilik istatistiksel
olarak anlamli finansal oranlarda oldugu kadar, oranlarin regresyon katsayilarinda ve
isaretlerinde de goriilmektedir. Teorik olarak beklenen bir durum olarak yorumlanan gesitlilik,
sektorden sektore firma riskini etkileyen gostergelerin degigsmesinden kaynakladig: literatiirde
sikca yer bulmustur.

3. VERI VE METODOLOJI

Calismanin amacina uygun olarak veriler Bloomberg Terminal veri tabani yardimi ile
elde edilmistir. Analizde kullanilan veriler iki farkli set olarak olusturulmustur. Ik veri
setinde Tiirkiye’de faaliyet gosteren ¢imento firmalarina ait degiskenler hazirlanirken; ikinci
veri setinde Rusya, Italya, Ispanya, Almanya, Ukrayna, Fransa, Polonya, Yunanistan, Portekiz
ve Birlesik Krallik piyasalarinda faaliyet gosteren ¢imento firmalarina yer verilmistir. Bu
iilkelerde faaliyet gdsteren ¢imento firmalar1 analiz asamalarinda “Diger Ulkeler” rumuzu
kullanilarak belirtilmistir. Tiirkiye disinda adi gegen tilkelerin ¢alismaya dahil edilmesindeki
sebep, 2016 yilinda Rekabet Kurulu tarafindan yayimlanmis olan Cimento Sektér Arastirma
raporunda 2013 yili Diinya ¢imento iiretiminin %65,51 oraninda bu iilkelerde
gerceklestirilmis olmasidir. Diger yandan Tiirkiye ayni raporda 2013 yili diinya ¢imento
iiretiminin %17,26’s1n1 gerceklestirmesi ile de 6n plana ¢ikmaktadir. Analiz periyodu olarak
son on yillik g¢eyreklik veriler elde toplanmis ve 2007 yili 4. ¢eyreginden 2017 yili 3.
ceyregine kadar 40 donemlik iki veri seti olusturulmustur.
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Tablo 1: Finansal Beta Katsayis1 ve Finansal Oranlarin Iligkisi Literatiirii

Kiinye Ulke Dénem Ana“.z,. Sektor Anlamh Oranlar Sonugclar
Teknigi
Determinants of Market Center for Analiz sonucu, anlamli ¢ikan oranlarin Pazar betasinin
Beta: The Impacts of Firm- Research in Biiviime riski. vayilma riski. eclir riski. firctim riski belirlenmesinde faydalanilan muhasebe betasi i¢in ¢ok dnemli bir
Specific Accounting Figures ABD 1990-1999 Regresyon Security fingr:lsal risk ’oye'}jas onel ri;kginin ’ ’ rol oynadig, gelecekte yapilacak ¢aligmalarda ABD disindaki
and Market Conditions Prices » Operasy firmalar igin bu oranlarin etkisinin arastirilmasi gerekliligi
Schlueter & Sievers (2014) (CRSP) vurgulanmistir.
;Egolﬁilt?gogs:';g;ﬁvée:gM Borsa Finansal Kaldirag, Cari Oran, Faiz Kargilama Oran, Yapilan analiz sonucunda, yalnizca bir muhasebe degiskeninin,
: J © | Tirkiye 2007-2010 Regresyon ; Faaliyet Kaldiraci, Temettii Odeme Orani, Varlik Isletme Kaldirag'm, CAPM’nin beta ile iliskilendirildigini
Evidence from Turkey Istanbul Biiyiikliigii, Defter Degeri Piyasa Degeri Orani, Biiyiime Osterilmistir
Er and Kaya (2012) yuidugt, & y £ - Buyd & sur.
Adjusted Accounting Beta,
Operating Leverage and Center for
Financial Leverage as 1966-1977 Research in Net Gelirler, Operasyonlardan Saglanan Fon Hareketleri, Getiriye ek olarak ii¢ muhasebe akis 6l¢iisii, pazar riskini
Determinants of Market ABD Regresyon Security Operasyonlardan Isletme Sermayesi, Operasyonlardan tammlamada en iyi modelin Mandelker ve Rhee model oldugunu
. - 1967-1986 . . Lo
Beta: A Synthesis and Prices Nakit Akigi. belirtmistir.
Empirical Evaluation (CRSP)
Mensah (1992)
Accounting Information and BMEF | END: Borglanma; GIRO: Net Iletme Sermayesi LIQ: | S0, olarak verai Sncesigelir,Sirket degeri, borg v likidite ile
Market Beta Brezilya 1995-2013 Regresyon P Likidite; GAF: Finansal Kaldirag Derecesi; GAO: siem g v siem goren Breziiyall §
Amorim et al. (2014) Stock Operasyonel Kaldirag Derecesi; ICJ: Faiz Kapsama Orani muhasebe ve piyasa betalart arasindaki iliskiyi en iyi agiklayan
) Exchange perasy ¢ T P degiskenlerdir.
The Association Between Center for Caligma sayesinde muhasebe verileri ile risk hesaplamalari
Market I_Determlned_ and ) 1947-1957, Resea_rch in Temettii Ydeme Oran, Biiyiime, Biiyiiklik, Kaldiraglar, arasindaki etkilesimle ilgili §k bilgiler sunagak ve ygtlrlmcﬂarm
Accounting Determined Risk ABD Regresyon Security o . . Lo kararlar1 kolaylastiracak sekilde muhasebe sisteminin
1956-1965 p Likidite Oranlari, Gelir Degiskenligi PO A
Measures Prices yapilandirilmasina yonelik bir temel olusturulmasina yardimet
Beaver et al. (1970) (CRSP) olacagi sonucuna varilmstir.
Halka A¢ik Firmalarin Beta Cari Oran, Asit Test Orani, Nakit Orani, Stok Devir Hizi, . - - . e e
Katsayilarinin Regresyon . Tekstil sektoriiniin yogunluk gosterdigi Tiirkiye’ de halka agik
L o Alacak Devir Hizi, Varlik Dev. Hiz, Top. Borg Orani, .. R .. .
Modeli Ile Tespiti Ve Halka .l Regresyon, ; . - . olmayan firmalarin 6zsermaye maliyetlerini CAPM’ a gore
. Tiirkiye 2000-2005 IMKB100 Aktif ve Satis Logaritmasi, UV Borg Orani, Faiz T
Acik Olmayan Firmalara Korelasyon . - hesaplamada kullanacaklar: betalarin bu ¢alismada tespit edilen
A e tews Kargilama Orani, Kar Marji, Varliklarin Kazanma Giicii, S A . .
Yonelik Uygulanabilirligi " Lo model ile giivenli bir bigimde yapilabilecegi sonucuna varilmstir.
Oz Sermaye Kazanma Giicii, Oz Sermaye Carpant
Ercan vd. (2007)
Beta Katsayisim Etkileyen . Beta katsayisi ile finansal oranlar arasindaki iliskileri basamakli
Finansal Oranlar: Gida Ve Makine Cari oran, Asit test orani, Toplam borglarin Oz Sermayeye | regresyon teknigi ile inceleyen ¢alismada, anlamli olarak tespit
Makine Imalat Sektoriinde Tiirkiye 1999-2001 Regresyon orani, Faizleri Karsilama Orani, Aktif karlilig edilen finansal oranlarin finansal beta katsayisini agiklama

Bir Uygulama
Bekgioglu vd. (2003)

imalat, Gida

giicliniin 0,35 civarinda oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Tablo 1: Finansal Beta Katsayis1 ve Finansal Oranlarin iliskisi Literatiirii (Devann)

Analiz

Kiinye Ulke Donem Teknigi Sektor Anlamh Oranlar Sonuglar

Uzun Vadeli Bor¢/Toplam Borg, Aktif Biiytime Orani ,

Maddi Duran Varliklar/ Devamli Sermaye, Esas Kar

Biiyiime Orani ,Toplam Bor¢/Toplam Aktif, Satis

Biiyiime Oran1 , Kisa Vadeli Borg/Piyasa Degeri, Net Kar

Biiyiime Orani , Uzun Vadeli Borg /Piyasa Degeri, Satis biiyiimesi, kaldirag, toplam borg igerisindeki kisa vadeli
Sistematik Riskin Toplam Borg Biiyiime Orani , Toplam Borg /Piyasa borcun orani, aktif biyiikliigii, ve uzun vadeli borcun toplam
Belirleyicileri: IMKB’de . B ; Degeri, Oz Sermaye Getirisi , Cari Rasyo, Aktif Getirisi , borca orami betay1 pozitif yonde (ayn1 yonde) etkilerken fiyat
Sektorel Karsilastirma Tirkiye 1997-2008 Regresyon IMKB 100 Faaliyet Kaldirag Derecesi, Faiz Amortisman ve Vergi kazang oran, satig bilyiikliigii, maddi duran varliklarin devamli
Tanrioven ve Aksoy (2011) Oncesi Kar Marji F_K Fiyat Kazang Oran, Faiz ve Vergi sermayeye orani, toplam borcun 6zsermayeye orani betay: negatif

Oncesi Kar Marji, Fiyat Nakit Akis1 Orani, Hisse Basi (ters yonlil) yonli etkiledigi sonucuna vartlmistir.

Kar , Ar-Ge/Satislar, Finansal Bor¢/ Oz Sermaye ,Aktif

Biiyiikliigii (Logaritmik), Finansal Borg /Toplam Borg,

Satis Biiyiikliigii (Logaritmik), Kisa Vadeli Borg/Toplam

Borg, Piyasa Degeri Biiyiikliigii (Logaritmik)
Beta Katsayisimn Muhasebe
Verilerine Dayal Risk Coklu Finansal Kaldirag, Aktif Biiyiikliigii (log), Cari Oran, Sirketlerin muhasebe verilerine dayali risk olgiitleri ile piyasa
Olgiitleriyle Tiirkive 1998-2006 Dogrusal IMKB-Tiim Kazang Degiskenligi, Kazang Biiylimesi, Kar Payi verilerine dayali beta katsayisi arasinda, sirket biytiklugii ve cari
iliskilendirilmesi: IMKB Y Regres on endeks Dagitim Orani, Kazanglarin Birlikte oran ile agiklanabilen, istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugu
Ornegi gresy Degiskenligi sonucuna varimigtir.
Ersoy vd. (2010)
Halka A¢ik Olmayan Anonim Cari Oran, Asit Test Oran, Nakit Orani, Stok Devir Hizi, Analiz sonucunda halka agik olmayan sirketin beta katsayist 0.676
Sirketlerde Sistematik Risk 2011- Pearson Alacak Devir Hizi, Varlik Devir Hizi, Toplam Borg olarak bulunmustur. Bu da bize endeksin %10 arttig1 bir dsnemde
Olgiitii Beta Katsayisinin Tirkiye 2015(geyrekli | Korelasyon, BIST Turizm Orani, UV Borg Orani, Faiz Kargilama Orani, Kar Marj, o hissenin %6.76 deger kazanmasinin, endeksin %10 diistiigii bir
Tahmin Edilmesi k) Regresyon ROA, ROE, Oz Sermaye Carpani, Aktifin Logaritmasi, donemde ise o hissenin %6.76 diismesinin beklendigini
Tepeli (2017) Satiglarin Logaritmasi, Aktif Biiyiime Orani gostermektedir.
Finansal Basarlsnzllk.
Ta}nmu}l Kls.l.th Ve.l:l !le 2009/9- Net Kar/Piyasa Degeri Oranini, Faaliyet Kar1/Aktif Muhasebe betalari ile basarisizlik riskinin 6ngériilmesi tek basina
Miimkiin Mii? Lojistik . Altman Z _— . . Lo . . L S .

- - Tiirkiye 2010/3(geyre Lojistik Toplamu, Faaliyet Kar1/Piyasa Degerini, Aktif yeterli olmamakla birlikte kritik donemlerde sinyal kabul

Sektériinden Bir Ornek: Ran klik) Skoru Biiylimesini, Birlesik Kaldira edilebilecek isaretler verdigi sonucuna ulagilmigtir
Lojistik Hizmetleri A.S yu ’ s ¢ § & SUMSHr.
Karaa (2016)
M.uha"seb"e V"el.*llerl'ne Day?ll Kisa Vadeli Borg/Toplam Borg, Maddi Duran Calisma sonucunda, Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Borg, Maddi Duran
Risk Olgiimii Ile Sistematik R . . . N .
Risk iliskisi: Borsa Tiirkiye 2011- 2015 Regresyon Bist-100 Varlik/Uzun Vadeli Borg, Finansman Orani, Stok Devir Varlik/Uzun Vat%eh Borg, Finansman Orani, Stok Devir Hizi, Net
. e T Hizi, Net Kar/Toplam Aktif, Faaliyet Kar1/ Net Satis, Kar/Toplam Aktif, Faaliyet Kari/ Net Satig, Hisse Bagina Kar’in
Istanbul’da Bir Uygulama . . PO - ST

Hisse Basina Kar sistematik risk ile iliskisi oldugu tespit edilmistir.
Kara (2016)

Muhasebe degiskenleri ile beta arasinda iliski oldugu tespit
Accounting variables and 1967-1976 AUStra.“an Bor¢ Oz Kaynak Orani, Likit Oran, Cari Oran, Toplam edllnl..l$tlr' Sistematik risk ile degiskenler arqsmdakl 111$k1n1n yonu
L9 Korelasyon, Associated . .. borg/6z kaynak, bor¢/toplam kaynak, borg¢/piyasa degeri,
systematic risk Avusturalya (67-71,72- Borg — Toplam Varlik Oram, Hisse Basina Getiri 4 . . . . .
Regresyon Stock P FVOK/toplam varlik, temettii/kar, hisse basina gelirdeki artis, aktif
Castagna and Matolcsy (1978) 76,67-76) Biiytimesi P . . s p o
Exchange biiyiikligiiniin logaritmasi ve islem hacmi ile pozitif yonlii iken

diger degiskenler ile negatif yonlii olarak tespit edilmistir
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Tablo 1: Finansal Beta Katsayis1 ve Finansal Oranlarin iliskisi Literatiirii (Devann)

Kiinye Ulke Donem Ana“.z,. Sektor Anlamh Oranlar Sonuglar
Teknigi
On the relation of systematic Toplam Gelirler, Satiglar, Biiyiime, Defter Degeri, Pozitif satig biiylimesine sahip firmalarda sistematik riskin belirli
risk and accounting variable - - - - Temettii, Faaliyet Kaldiract Derecesi, Finansal Kaldirag bir seviyesi i¢in faaliyet kaldirag derecesi ile finansal kaldirag
Chiou and Su (2007) Derecesi derecesi pozitif iligki tespit edilmistir.
Estimating the Market Risk TSE300
for Nontraded Securities: An Index(Canadi | Bor¢ Oz Kaynak Orani, Hisse Bagina Getiri Standart Analiz sonucunda sistematik riskin muhasebe verileri ile tahmin
Application to Canadian Kanada 1975-96 Regresyon an) (non- Sapmasi, ROE Standart Sapmasi, Toplam Varlik edilebildigi ve sermaye maliyeti hesaplamalarinda da
Public Utilities traded Biiyiimesi, Kukla Degiskenler kullanilabilecegi sonucuna varilmustir.
Berkowitz (1998) companies)
Beta Katsayisi ile Finansal ; Cari Oran, Asit Test Orani, Nakit Oran, Toplam Borglarin
: Istanbul by
Oranlar Arasindaki Varliklara Orani, Toplam Borglarin Oz Sermayeye Oranu, . .
. R Korelasyon Menkul . . Analiz sonuglarinda beta katsayisini agiklama dereceleri
Iliskilerin Olgiilmesi: .1 Kisa Vadeli Borglarin Toplam Borglara Orani, Faiz - e .
. Tiirkiye 2005-2007 ve Regresyon | Kiymetler . beklenenden diisiik olmakla birlikte, bazi finansal oranlar ile beta
Istanbul Menkul Kiymetler e , Karsilama Orani, Finansal Borglarin Toplam Borglara e PO
\ . Analizi Borsasi’nda . -- . katsayisi arasinda anlamli iligkiler tespit edilmistir.
Borsasi'nda Bir Uygulama (IMKB-100) Orani, Finansal Borglarin Oz Sermayeye Orani, Aktif
Akga (2008) Karlilig1 Oram
Evidence on The Information Center for_
; Research in
Content of Accounting Security
Numbers: . Gelirler, Ekonomi Gelir Degiskeni, Sektor Gelir . . o ..
Accounting-Based and ABD Ocal_( 1946 Regresyon (Prices, Degiskeni, Toplam Varliklar, Ekonomi Toplam Varlik Sonugta belirli zaman perly'odlqu'nQa pazar .degevr!erl ile muhasebe
Haziran 1968 Economy- °. . .. o . rakamlar1 arasinda sistematik bir iliski olabilecegi vurgulanmistir.

Market-Based : Degiskeni, Sektor Toplam Varlik Degiskeni

- R Wide Index,
Estimates of Systematic Risk Industr
Gonedes (1973) y

Index)
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Analizin veri toplama asamasi baslarinda literatiirden elde edilen degiskenler
taranmustir. Bu tarama sonucunda ilk etapta 22 adet finansal oranin finansal beta ile iliskisinin
tespit edildigi goriilmiistiir." Ancak analizlerin hem Tiirkiye hem de diger iilkeler agisimdan
yapilacak olmasi veri uyumlastirma kisitint dogurmustur. Zira bazi oranlar bir firma agisindan
hesaplanmis bulunurken, diger firmalar agisindan hesaplanmamis oldugu goézlenmistir. Bu
nedenle analiz birligi saglanmasi agisindan tiim firmalar i¢in hesaplanmis bulunan finansal
oranlar iizerinden devam edilmesi kararlastirilmistir. Bu asamada analizlerde kullanilan 11
finansal oran ve hesaplanma aciklamalar1 Tablo 2’de gosterilmektedir. Finansal oranlarin
belirli bir dlgiide azaltilmasinin ardindan veri dizaym asamasinda Diger Ulkelerde faaliyet
gosteren ¢imento firmalarinm bir kisminmn sagliksiz bir veri kalitesine sahip oldugu tespit
edilmistir. Bu nedenle detayli bir inceleme sonucunda Diger Ulkeler rumuzu tastyan
firmalarm sayis1 6’ya kadar, Tiirkiye firmalar1 sayis1 ise 16’ya diisiiriilmiistiir. Diger Ulke
firmalar1 italya, Ispanya, Almanya, Yunanistan ve Portekiz piyasalarinda islem gormektedir.

Tablo 2. Calismada kullanilan finansal oranlar ve hesaplama yontemleri

HESAPLAMA YONTEMI

Pay sahipleri i¢in Mevcut Gelir/ Ortalama 6z sermaye miktar1
Net KAR / Ortalama Aktif Miktari

Donen Varliklar/ Kisa Vadeli Borglar

(Nakit ve nakit benzerleri+ Kisa Dénem Yatirimlar + Alacaklar) /
Kisa Vadeli Borglar

ORAN

Oz Kaynak Karlilig1 (ROE)
Aktif Karliligi (ROA)

Cari Oran (CO)

Asit Test Orant (ATO) (Donen Varliklar- (Stoklar + Gelecek Yillara Ait Gelirler + Diger
Donen Varliklar) / Kisa Vadeli Borglar)
Nakit ve akit benzerleri+ hisse senetleri ve diger kisa vadeli
Nakit Oran1 (NO) yatirimlar/Kisa vadeli borglar

(Hazir Degerler+ Menkul Kiymetler / Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklar)
Net Satiglar(Y1lik) / ((Toplam Aktif (Cari) + Toplam Aktif (Onceki

Varlik Devir Hiz1 (VDH)

Doénem) /2)
(Net Satiglar/ Toplam Aktif)

Toplam Bor¢ Orani (TBO) Toplam Borg¢ / Toplam Varlik
Faaliyet Kar Marji (FKM) Faaliyet Geliri / Toplam Gelirler
Net Kar Marji (NKM) Net Gelir / Toplam Gelir

Log Satis Gelirleri (LSATIS)
Log Aktif Toplam (LAKTIF)

Ilgili yilin toplam satis gelirlerinin dogal logaritmasi
Ilgili yilin toplam varliklarinin dogal logaritmasi

Tablo 1°de yer alan degiskenlerin Tiirkiye ve Diger Ulkeler veri setleri agisindan
tanimlayici istatistiksel bilgilerine Tablo 3 ve Tablo 4’de yer verilmektedir.

! Bu oranlar sOyle siralanmaktadir: ROE, ROA, Cari Oran, Asit Test Orani, Nakit Orani, Stok Devir Hizi, Alacak
Devir Hizi, Varlik Devir Hizi, Toplam Bor¢ Orani, Faiz Karsilama Orani, Uzun Vadeli Bor¢ Orani, Finansal
Kaldirag Derecesi, Faaliyet Kaldirag Derecesi, Logaritmik Aktif Toplam, Logaritmik Satis Gelirleri, Briit Kar
Marji, Net Kar Marji, Faaliyet Kar Marji, Logaritmik Piyasa Degeri, Piyasa Degeri Defter Degeri Orani,
Temettii Odeme Orani, Hisse Bag1 Kar
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Tablo 3. Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalara ait degiskenlere iliskin tanimlayici

istatistikler
Degisken Gozlem Sayis1 Ortalama Standart Minimum Maksimum
Sapma

BETA 640 0.7516 0.2451 0.1137 2.1867
ROE 640 0.1232 0.1159 -0.2482 0.5239
ROA 640 0.0835 0.0851 -0.1407 0.4205
CO 640 2.5290 1.7239 0.1480 10.8644
ATO 640 1.7604 1.2883 0.0385 8.6049
NO 640 0.7893 1.0055 0.0011 8.0263
VDH 640 0.6990 0.4120 0.0980 2.3371
TBO 640 0.1161 0.1299 0.0000 0.7314
FKM 640 0.1324 0.1563 -0.7280 0.5506
NKM 640 0.1155 0.1677 -1.0250 0.7801
LSATIS 640 1.6587 0.5920 0.2576 3.6307
LAKTIF 640 2.4912 0.7348 1.3804 5.0171

Tablo 4. Diger iilkelerde faaliyet gosteren firmalara ait degiskenlere iliskin tanimlayici

istatistikler
Degisken Gozlem Sayisi Ortalama S;zg?r?;t Minimum Maksimum
BETA 240 0.8432 0.3149 -0.2566 1.6533
ROE 240 -0.0856 0.0402 -0.1517 0.1631
ROA 240 0.0144 0.7548 -5.2702 0.4857
CO 240 1.4286 0.5252 0.5309 3.2915
ATO 240 0.7912 0.3947 0.1414 2.1533
NO 240 0.4479 0.2741 0.0313 1.3083
VDH 240 0.4624 0.0703 0.2392 0.6958
TBO 240 0.4019 0.1336 0.0000 0.9081
FKM 240 0.0955 0.1252 -0.8875 0.5991
NKM 240 0.0167 0.1581 -1.0966 0.9620
LSATIS 240 3.0368 0.3915 1.7362 3.7810
LAKTIF 240 3.9831 0.3646 3.4651 4.6312

Arastirmada, verilerin hem zaman hem de birim boyutu olmas1 sebebiyle analiz
yontemi olarak Panel Veri Analizi kullanilmistir. Panel veri analizi teorisinde tahmin
yapilabilmesi i¢in birtakim varsayimlarin saglanmasi ongdriilmektedir. Bu varsayimlarin
saglandigini arastirmak i¢in model tahminlerinden once testler yapilmasi gerekmektedir. Bu
amagla oncelikle degiskenler arasi korelasyonlar incelenmis Tablo 5 ve 6’da gosterilmistir.
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Tablo 5. Tiirkiye’de faaliyet gosteren firmalara ait finansal oranlarin korelasyon tablosu

ROE | ROA CO ATO NO VDH | TBO | FKM | NKM | LSATIS | LAKTIF
ROE 1.00
ROA 0.94 1.00
Cco 0.19 0.03 1.00
ATO 0.22 0.06 0.96 1.00
NO 0.14 0.02 0.86 0.90 1.00
VDH 0.02 -0.04 | -0.05 0.03 -0.16 1.00
TBO -0.15 | -0.05 | -0.44 | -041 | -0.27 | -0.33 1.00
FKM 0.64 0.65 -0.03 0.02 -0.01 | -0.15 0.01 1.00
NKM 0.66 0.63 0.12 0.17 0.12 -0.08 | -0.15 0.73 1.00
LSATIS -0.04 0.17 -0.39 | -043 | 032 | -0.31 0.14 0.29 0.09 1.00
LAKTIF -0.09 0.11 -0.35 | -041 | -0.22 | -0.56 0.25 0.22 0.03 0.94 1.00

Tablo 6.Diger iilkelerde faaliyet gosteren firmalara ait finansal oranlarin korelasyon tablosu

ROE | ROA CO ATO NO VDH | TBO | FKM | NKM | LSATIS | LAKTIF
ROE 1.00
ROA 0.45 1.00
CO 0.11 0.15 1.00
ATO 0.13 0.17 0.86 1.00
NO -0.02 0.12 0.85 0.85 1.00
VDH 0.58 0.18 -0.06 0.02 -0.23 1.00
TBO -0.47 | -0.21 | -0.32 | -0.35 | -0.11 | -0.20 1.00
FKM 0.50 0.22 0.12 0.10 0.11 0.12 -0.28 1.00
NKM 0.60 0.20 0.10 0.08 0.00 0.33 -0.34 0.76 1.00
LSATIS 0.00 -0.12 | -0.35 | -0.24 | -0.36 0.38 0.03 -0.10 | -0.02 1.00
LAKTIF | -0.06 | -0.13 | -0.37 | -0.27 | -0.36 0.24 0.06 -0.10 | -0.06 0.97 1.00

Tablo 5 ve 6’da yer alan korelasyon verileri incelendiginde, beklendigi iizere birkag
finansal oranin arasindaki korelasyonlarin yiiksek ¢iktigi goriilmistiir. Agiklayici degiskenler
aras1 yiiksek korelasyonun coklu dogrusal baglilik problemine neden olacag: diisiincesi ile
modeller olusturulurken korelasyonlarin dikkate alinmasi gerekmektedir. Degiskenler arasi
korelasyonlarin incelenmesinin ardindan finansal betayr agiklamak i¢in kullanilacak
fonksiyon Esitlik 1°de gosterilmektedir.

Finansal Beta,, = f(Finansal Oran,,) =
f(ROE,, ROA,,,CO. ATO,,NO,,VDH,TBO,

it’ i’ it’ it! it’ it

FEM,

i

NEM,

i’

LSATIS,,,LAKTIF,) (1)

it’ it!

Esitlik 1°de yer alan fonksiyon, model asamasina doniistiiriilmeden 6nce panel veri
analizinin ilk varsayimi olan birim kdk sinamalar1 gerceklestirilmistir. Birim kok sinamalari
literatiirde birinci ve ikinci nesil testler olarak ayrigmaktadir. Testler yatay kesit bagimliligini

dikkate almalar1 yoniinden ayrilmaktadir ve serilerde yatay kesit bagimliligi bulunmasi

239



The Journal of Accounting and Finance- January/2018 (81): 231- 248

halinde ikinci nesil panel birim kok testlerinin kullanilmasi onerilmektedir. Ancak Torres-
Reyna (2007) ve Baltagi (2005) ¢alismalarinda makro panel veri dzelligi tasimayan serilerde?
yatay kesit bagimlilig1 aramanin gereksiz oldugunu gostermislerdir. Caligsma veri setinde 10
yillik ¢eyreklik veriler kullanilmasi sebebiyle birinci nesil birim kok testlerinden Levin-Lin-
Chu Birim Kok Sinamasi kullanilmistir. Panel veri analizi tahmin asamasindan Once
yapilmasi gereken diger asamalar ise modellerde otokorelasyon ve degisen varyans olup
olmadigmnin arastirilmast ve Hausman testinin uygulanmasidir. Ancak yatay kesit
bagimliliginda oldugu gibi Torres-Reyna (2007) ve Baltagi (2005) ¢alismalarinda makro
panel veri 6zelligi tasimayan serilerde otokorelasyon smamalarmin yapilmasmin gereksiz
oldugunu belirtmislerdir. Bu nedenle ¢alismanin analiz asamasinda sadece degisen varyans
probleminin varligmi arastirmak amaciyla Modified Wald Degisen Varyans Testi kullanmig
ve Hausman testi uygulanmistir.

Gerekli testlerin yapilmasmnin ardindan panel veri analizi varsayimlarinin gecerli
olmas1 durumunda model tahminine gecilecek, aksi durumda ise direngli (robust) tahminci
secimi yapilmas1 gerekecektir. Direngli tahmincilerin se¢imi amaciyla Baltagi (2005) ve
Torres-Reyna (2007) ‘nin ¢caligmalarindan yararlanilmstir.

4. BULGULARIN YORUMU

Caligmanin amaci ve panel veri analizi metodolojisi geregi model tahminlerine
gecmeden Once serilere panel birim kok sinamasi yapilmasi gerekmektedir. Bu amagla,
literatiirde yer alan birinci nesil birim kok sinamalarindan Levin-Lin-Chu (2002) test
istatistikleri Tiirkiye ve Diger Ulke verileri agisindan Tablo 7 ve Tablo 8’de gosterilmektedir.

Tablo 7: Tirkiye Verileri Levin-Lin-Chu Birinci Nesil Panel Birim Kok Testi

Levin-Lin-Chu Test istatistikleri
Test Istatistigi Olasilik Degeri

ROE -4.1518 0.0000*
ROA -2.9575 0.0016*
(6{0) -2.0973 0.0180**
ATO -2.5668 0.0051*
NO -1.4850 0.0688***
VDH -3.0822 0.0010*
TBO 4.0338 1.0000
d(TBO) -0.2884 0.3865
d2(TBO) -9.8668 0.0000*
FKM -8.5103 0.0000*
NKM -10.1069 0.0000*
LSATIS -6.3106 0.0000*
LAKTIF -0.3903 0.3482
d(LAKTIF) 12,5581 0.0000*

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

2 Bir veri setinin makro panel veri 6zelligi tasimasi i¢in zaman boyutunun 20-30 yil araliginda ya da iistiinde
olmasi gerekmektedir (Baltagi, 2005).
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Tablo 8. Diger Ulke Verileri Levin-Lin-Chu Birinci Nesil Panel Birim Kok Testi

Levin-Lin-Chu Test Istatistikleri
Test Istatistigi Olasilik Degeri
ROE -5.5809 0.0000*
ROA -6.1021 0.0000*
co -0.8681 0.1927
d(CO) -8.6900 0.0000*
ATO -0.8819 0.1889
d(ATO) -8.3195 0.0000*
NO -0.6868 0.2461
d(NO) -9.8742 0.0000*
VDH -2.9967 0.0014*
TBO 0.3243 0.6272
d(TBO) -7.8372 0.0000
FKM -9.1177 0.0000*
NKM -8.2212 0.0000*
LSATIS -3.1086 0.0009*
LAKTIF 0.4485 0.6731
d(LAKTIF) -6.6952 0.0000

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 7°de yer alan birim kok sinamasi sonuglarina gére, Tiirkiye verilerinde Toplam
Bor¢ Orami1 ve Logaritmik Aktif Toplam disindaki tiim seriler diizeyde duragan olarak
belirlenmistir. Toplam Bor¢ Orani ikinci farki alindiginda, Logaritmik Aktif Toplam ise
birinci farki alindiginda duragan hale gelmektedir. Tablo 7°de yer alan birim kok sinamasi
sonuglarma gore, diger iilke verilerinde ise Cari Oran, Asit Test Orani, Nakit Oran, Toplam
Bor¢ Orami1 ve Logaritmik Aktif Toplam disindaki tiim seriler diizeyde duragan olarak
belirlenmistir. Bahsi gegen oranlar birinci farklar1 alindiginda duragan hale gelmektedir.
Korelasyon matrisi ve birim kok sinamalar1 sonrasinda tahmin edilecek modeller Esitlik 2 ve
3’te gosterilmektedir.

Tirkiye — feta,, = 8, + 8,R04,, + 6,C0,, + 6,VDH,, + 6,d2TBO,, + 6. FKM,, +
B, LSATIS, + ¢, )

Dilke — feta,, = 6, + 6,ROA,, +6,dCO,, + 6,VDH,, +6,dTBO,, + 6.FKM,, +
8. LSATIS, + &, 3)

Modellerin tespit edilmesinin ardindan Hausman testi uygulanmistir. (Baltagi, 2005).
Hausman testine ait sonuglar Tablo 9’de 6zetlenmektedir.
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Tablo 9. Hausman Test Istatistikleri

Hausman Test istatistikleri
+* Degeri Olasihk Degeri
Esitlik 2 47.18 0.0000*
Esitlik 3 29.01 0.0000*

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Yapilacak analizlerde kullanilacak olan panel veri modellerine iligkin Hausman test
istatistikleri Tablo 9’da yer almaktadir. Test istatistigine gore Esitlik 2’deki Tiirkiye
firmalarina ait modelde ve Esitlik 3°teki diger iilke firmalarma ait modelde sifir hipotezi
reddedilmektedir. Bunun anlami hata terimleri ile agiklayici degiskenler arasinda iliskinin
oldugu dolayisiyla da alternatif hipotez altinda rassal etkiler tahmincisinin tutarsiz, ancak
sabit etkiler tahmincisinin tutarli oldugudur.

Panel veri analizi testlerinden bir digeri ise degisen varyans testleridir. Literatiirde
degisen varyans sinamasi yapan bir¢ok test bulunmaktadir ve caligma i¢in Modified Wald
Degisen Varyans Testi se¢ilmistir. Degisen varyans testine ait sonuglar Tablo 10°da
Ozetlenmektedir.

Tablo 10. Modified Wald Degisen Varyans Test Istatistikleri

Modified Wald Degisen Varyans Test istatistikleri
v’ Degeri Olasilik Degeri
Esitlik 2 351.27 0.0000*
Esitlik 3 18.93 0.0043*

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Tablo 10°da belirlenen modellere iliskin degisen varyans test istatistikleri yer
almaktadir. Sonuglar incelendiginde Esitlik 2°de ve Esitlik 3’te yer alan model i¢in %1
anlamlilik diizeyinde degisen varyans olduguna karar verilmektedir. Modellerde degisen
varyans probleminin olmasi sebebiyle Torres-Reyna (2007) ‘nin 6nerdigi direngli (robust)
model tahmini yapilmistir. Model tahmin sonuglarinda istatistiksel olarak anlamsiz
degiskenler elenmistir ve tahmin sonuglar1 Tablo 11 ve Tablo 12’de gosterilmektedir.

Tablo 11. Tiirkiye Modeli Tahmin Sonuglar1

Bagimh Degisken Beta Katsayisi Firma Sayisi 16

Dénem 2007C4-2017C3 | Dénem Sayisi 40

Gozlem Sayisi 640

R’ 0.2632

Aciklayicl Katsayilar Std. Hata t Degeri Olasihik
Degiskenler (Direngli) Degeri (p)
ROE 0.6258908 0.1468053 4.26 0.001*
CO -0.011595 0.0051356 -2.26 0.039**
VDH -0.442728 0.0753059 -5.88 0.000*
FKM 0.1395152 0.0692451 2.01 0.062***
LAKTIF -0.4029738 0.0916352 -4.40 0.001*
SABIT TERIM 1.998703 0.2477709 8.07 0.000*

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
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Tablo 12. Diger Ulkeler Modeli Tahmin Sonuglar1

Bagimh Degisken Beta Katsayisi Firma Sayisi 6

Donem 2007C4-2017C3 Donem Sayisi 40

Gozlem Sayisi 240

R 0.5599

Aciklayicl Katsayilar Std. Hata t Degeri Olasihik
Degiskenler Degeri (p)
ROE -0.0529257 .0174873 -3.03 0.029**
LSATIS 0.454306 142139 3.20 0.024**
SABIT TERIM -0.5409892 4325668 -1.25 0.266

*0,01, **0.05, ***0.10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.

Direncli tahminci kullanilarak modellerin tahmin edilmesinin ardindan ulasilan
anlamli modeller Esitlik 4 ve 5’te gosterilmektedir.

Tiirkiye — Beta,, = 1.9987 + 0.6259R0E,, — 0.0116C0,, — 0.4427VDH,, +
0.1395FKM,, — 0.4029LAKTIF, ()

Diilke — Beta,, = —0.5410 — 0.0529R0A,, + 0.4543LSATIS,, 3)

Model tahminlerinden elde edilen sonuglara gore Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ¢imento
firmalarinin sistematik risklerini ifade eden finansal beta katsayilari, 6z kaynak karliligi, cari
oran, varlik devir hizi, faaliyet kar marj1 ve logaritmik aktif biiylikliigii degiskenleri ile
istatistiksel olarak anlamli bir iligki igerisindedir. Elde edilen bu sonu¢ Ercan vd. (2007),
Bekgioglu, vd. (2003) ve Tepeli (2017) calismalari ile paralellik arz etmektedir. Buna gore, 6z
kaynak karliliginda meydana gelecek olan bir birimlik bir artis ¢imento firmalarinin beta
katsayisin1 0.6259 birim arttirirken, faaliyet karinda meydana gelen bir birimlik artis ise
0.1395 birim arttirmaktadir. Diger yandan firmalarin cari oranlarinda meydana gelecek bir
birimlik artis finansal beta katsayisin1 0.0116 birim, varlik devir hizinda meydana gelecek bir
birimlik artig 0.4427 birim, aktif biiylikliiglinde meydana gelecek bir birimlik artis ise 0.4029
birim azaltmaktadir. Cimento firmalar1 sabit giderleri yiiksek, stoklama imkani ise kisitli olan
firmalardir. Bu nedenle risklerinin ellerindeki varliklarla iliskili olmasi ¢alismanin beklenen
bir sonucudur. Bu firmalar i¢in cari oranm yiiksek olmasi, daha ¢ok hazir degerlerin
yiiksekligi ve ¢alisma sermayesi ile iliskilendirilebilir. Diger yandan yiiksek yatirim tutarlari
iceren varliklarin1 ne kadar verimli kullandigi1 da risk {izerinde Onemli Olciide etki
goriilmektedir. Firmalarin calisma sermayelerinin, varlik devir hizlarmin ve aktif
biiyiikliiklerinin yiikselmesi sistematik riskleri lizerinde negatif etki yapmasi teorik olarak
beklenen bir durum olarak goriilmektedir. Diger yandan 6z kaynak karlilig1 ve faaliyet kar
marjinin risk iizerinde arttirict bir etkiye sahip olmasi beklenen bir sonuc¢ olarak
goriilmemektedir. Her iki degiskenin de karlilik icermesi dikkatleri tanimlayici istatistikler
iizerine yoneltmektedir. %13,24 ortalama faaliyet kar marj1 ve %11,54 ortalama net kar marj1
ile Tirkiye’de faaliyet gosteren ¢imento firmalari uluslar arasi alandaki rakiplerine gore
olduk¢a yiiksek karlar elde etmektedir. Ancak bu karliliklarini standart sapmalarina dikkat
edilecek olursa yaklasik %16-17 araliginda yiiksek bir dalgalanmaya sahip oldugu
goriilmektedir. Karlilik degiskenlerinin sistematik risk {izerinde arttirict bir etkiye sahip
olmasmm firmalarin karliliklarinin dalgali bir yapiya sahip olmasindan kaynaklandigi
diistiniilmektedir.
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Tahmin sonuglar1 Diger Ulkelerde faaliyet gosteren ¢imento firmalarmin sistematik
riskleri acisindan incelendiginde ise iki degisken istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
Aktif karliligi ve logaritmik satis biiyiikliigii degiskenlerinin anlamli bulunmasi Chiou & Su
(2007) ve Tanridven ve Aksoy (2011) calismalari ile paralellik arz etmektedir. Bu grupta yer
alan ¢imento firmalarmin farkli iilkelerden olmasi ve farkli dinamiklere sahip olmasi
istatistiksel olarak anlamli degisken sayisindaki diisiisiin bir nedeni olarak diistiniilmektedir.
Sonuglar incelendiginde, aktif karliligindaki bir birimlik artigin sistematik risk iizerinde
0.0529 birimlik bir diisiise neden olurken, satis biiylikligiindeki bir birimlik artisin 0.4543
birimlik bir artisa neden oldugu goriilmektedir. Sabit yatirimlar1 yiiksek tutarda olan ¢imento
firmalarmin aktif karliliklarini arttirmalarinin sistematik risk tizerine olan etkisinin negatif ve
anlamli olmas1 teorik olarak beklentiye uygun bir durumdur. Firmalarin sahip olduklari
varliklar1 karli kullanmalar1 yatirimcilarin  algiladigi risk algisinda bir diisiise sebep
olmaktadir. Diger yandan satis biiyiikliigiiniin sistematik risk tizerinde pozitif bir etkiye sahip
olmasi, tek basma agiklanmasi miimkiin olamayacak bir sonu¢ olusturmaktadir. Satiglarin
artmasinin, firmalarin alacak tahsil risklerini arttirmanin yaninda, yatirimcilarda ne kadar karli
satis yapildigina dair bir risk algist olusturmaktadir. Tablo 4’de yer alan tanimlayici
istatistikler incelendiginde ortalama %]1,6 net kar marj1 ile calismakta olan diger iilke ¢imento
firmalarinda, yiiksek satigin, yiiksek risk algisi olusturmasi agiklanabilir bir sonu¢ olarak
goriilmektedir.

Analizlerden elde edilen sonuglar ¢alisma motivasyonu agisindan da
degerlendirilebilir. Cimento sektoriinde faaliyet gosteren halka agik firmalarin sistematik
riskleri Tiirkiye ve Diger Ulkeler acisindan, aynen literatiirde oldugu gibi, farkli mali tablo
degiskenlerinden etkilenmektedir. Arastirmada ¢imento sektorii agisindan literatiirde yer alan
calismalarla ayni1 dogrultuda sonuglar elde edilmistir.

5. SONUC

Halka acik firmalarda oldugu gibi halka ac¢ik olmayan firmalarda da ortaklar
karsilagabilecekleri riskleri bilmek ve ona gore pozisyon almak istemektedir. Ancak halka
acik olmayan firmalar i¢cin birgok piyasa verisinin hesaplanmiyor ya da hesaplanamiyor
olmasi, karsi karsiya olunan risk diizeyi hakkinda ilgili taraflara saghkli bilgi
saglayamamaktadir. Bu noktada hakla acik olmayan firmalara yatirim yapacak olan
yatirimcilarin ve firma yoneticilerinin kullanabilecegi en etkin yontemlerden biri muhasebe
betalaridir. Bu ydntem yatirimciya ve yoneticilere s6z konusu firma, halka acik bir firma
olmasa da betanm tespit edebilme ve buna bagl olarak da iistlenilen kaynak maliyetini
hesaplayabilme olanagi sunmaktadir.

Calismanin temel amaci, ¢imento sektoriinde faaliyet gosteren halka agik firmalarin
mali tablo verileri ile sistematik risk gostergesi olan finansal beta katsayilar1 arasindaki
iliskinin tespit edilmesidir. Caliyma motivasyonu, literatiirde ilgili konu ile alakali hatir1
sayilir derecede calisma bulunmasi ve bu calismalarin 6nemli lgiide farkli bulgular elde
etmis olmasidir. Finansal beta katsayisi lizerinde etkili olan finansal oranlarin ¢imento sektorii
acisindan da iilkeler bazinda farklilasip farklilasmadigi {izerinde odaklanilmaktadir.
Calismada, Tiirkiye’de halka agik sekilde islem goren ve ¢imento sektoriinde faaliyet gdsteren
icin 16 firma ile Italya, Ispanya, Almanya, Yunanistan ve Portekiz borsalarinda islem goren 6
firma icin muhasebe betalarma etki eden oranlar hesaplanmistir. Yapilan analizlerde
Tiirkiye’de faaliyet gosteren halka acik ¢imento firmasi sayismin, Diger Ulkeler grubundan
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yiiksek olmasi ¢aligmanin zayif yoniinii olusturan bir veri durumudur. Ancak Diinya Cimento
Sektoriiniin ele alindigi Rekabet Kurulu Raporu incelendiginde Tiirkiye, diinya ¢imento
iiretiminin %17,26’s1n1 tek basma gergeklestirerek sektorde lider konumda yer almaktadir.

Analizlerde veri yapist nedeniyle Panel Veri Analizi tercih edilmis ve Oncelikle
metodolojik varsayimlar smanmistir. Model tahminleri sonucunda elde edilen ilk bulgular,
Tiirkiye’de ve Diger Ulkeler grubunda, beta iizerinde istatistiksel olarak anlamli etkisi
bulunan muhasebe degiskenleri farklilasmaktadir. Farkli sektorlerde farkli finansal oranlarin
ya da muhasebe degiskenlerinin beta lizerinde etkisinin bulunmasi literatiirde siklikla tespit
edilmis bir durumdur. Ancak ayni sektor icin farkl iilkeler bazinda modellerin farklilagsmasi
yoniinden yapilan analizler 6zgiinliik tagimaktadir. Tahmin edilen modellerde Tiirkiye’de
islem goren ¢imento firmalar1 i¢in finansal beta ile istatistiksel olarak anlamli iliski bulunan
oranlar Oz Kaynak Karliligi, Cari Oran, Faaliyet Kar Marj1 ve Logaritmik Aktif degiskenleri
iken Diger Ulkeler grubunda yer alan ¢imento firmalar1 igin finansal beta ile istatistiksel
olarak anlaml iliski bulunan oranlar Aktif Karlilig1 ve Logaritmik Satis degiskenleridir.

Bulgular Tiirkiye acisindan degerlendirildiginde, ¢imento firmalar1 varlik yapilarinin
beta iizerinde Onemli etkisi oldugu goriilmektedir. Sabit giderleri yiiksek ve stoklama
imkanlar1 kisith olan ¢imento firmalarmin riskleri ile ¢aligma sermayelerinin iligkili olmasi
teorik olarak beklenen bir sonugtur. Firmalarin ¢alisma sermayelerinin, varlik devir hizlarinin
ve aktif biiytikliikklerinin yiikselmesi sistematik riskleri lizerinde negatif etki yapmaktadir.
Diger yandan 6z kaynak karlhilig1 ve faaliyet kar marjinin risk iizerinde arttiric1 bir etkiye
sahip olmasi beklenen bir sonu¢ olarak goriilmemektedir. Her iki degiskenin de karlilik
icermesi dikkatleri tanimlayici istatistikler iizerine yoOneltmektedir. Tiirkiye’de faaliyet
gosteren ¢imento firmalar1 uluslararasi alandaki rakiplerine gore oldukca yliksek kar oranlari
ile galismaktadir. Ancak bu kar degiskenlerinin standart sapmalarina dikkat edilecek olursa,
%16-17 arahiginda yiiksek bir dalgalanmaya sahip oldugu goriilmektedir. Karlilik
degiskenlerinin sistematik risk {izerinde arttirict bir etkiye sahip olmasmin firmalarin
karlhiliklarinin dalgali bir yapiya sahip olmasindan kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Diger
iilkeler agisindan bulgular incelendiginde ise, dncelikle Tiirkiye firmalarma gore ¢cok daha az
degisken ile muhasebe degiskenlerinin iliski oldugu goriilmektedir. Bu grupta yer alan
¢imento firmalarmin farkl iilkelerden olmasi ve farkli dinamiklere sahip olmasi istatistiksel
olarak anlaml1 degisken sayisindaki diisiisiin bir nedeni olarak diisiiniilmektedir. Ik bulgular,
sabit yatirimlar1 yliksek tutarda olan ¢imento firmalarmm, aktif karlhiliklarini arttirmalarinin
sistematik risk lizerine negatif bir etkisi oldugunu gdstermektedir. Bu durum teorik beklentiye
uygun olarak goriilmektedir. Diger yandan satis biiylikliigiiniin sistematik risk iizerinde pozitif
bir etkiye sahip olmasi, tek basina agiklanmasi miimkiin olamayacak bir sonug
olusturmaktadir. Satislarin artmasmin, firmalarin alacak tahsil risklerini arttirmanin yaninda,
yatirimcilarda ne kadar karli satis yapildigina dair bir risk algisi olusturmaktadir. Diger
Ulkeler igin tamimlayici istatistikler incelendiginde, ortalama %1,6 net kar marji ile
calismakta olan diger iilke ¢imento firmalarinda, yiiksek satigin yiiksek risk algis1 olusturmast,
diistik karlilik sebebiyle agiklanabilir bir sonug olarak goriilmektedir.

Calismanmn literatiire katkisi, Tiirkiye’de ya da uluslararasi ¢imento sektdriinde
faaliyet gosteren halka agik olmayan bir firma i¢in yatirimcilarin ve ortaklarin istatistiksel
olarak anlamli bulunan muhasebe degiskenlerini kullanarak muhasebe betasini
hesaplayabilecek olmalaridir. Boylece yoneticiler maruz kalabilecekleri kaynak maliyeti
riskini bilimsel bir gsekilde tespit edebilecek, yatirimcilar karsilasacaklar1 riskleri
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Ol¢timleyerek rasyonel davranabilecektir. Diger yandan muhasebe betasi tespit etmek igin
farkl sektorlerde yer alan firmalar i¢in farkli muhasebe betasi modellemelerinin yapilmasi ve
gelistirilmesi gerekliligi, bu alanda yapilmis bircok arastrmada da ortaya konulmustur. Bu
nedenle, yapilan analizlerin farkli sektorler igin tekrarlanarak gelistirilmesi gelecek
calismalarin vizyonu olarak diistiniilmektedir.
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1. GIRIS

Finansal kiralama ya da leasing; herhangi bir yatirrm malinin, miilkiyeti finansal
kiralama sirketinde kalmak suretiyle, belirlenen kira bedeli karsiliginda, her tiirlii kullanim
hakkinin kiraciya verilmesini ve sdzlesmede belirlenen deger iizerinden, sdzlesme siiresi
sonunda malin miilkiyetinin finansal kiralama firmasindan kiraciya ge¢mesini saglayan bir
finansman yontemidir. Firmalarin yatrim mallarin1 satin almak yerine, kiralamasini
saglayarak igletme sermayelerini diger ihtiyag¢larini karsilanmasinda kullanmasiyla, verimlilik
ve karliligin artirilmasina katki saglar (Coskun, 2010:123).

Faktoring, biiylik miktarlarda kredili satis yapan isletmelerin, bu satiglardan dogan
alacak haklarinin, “faktor veya faktoring sirketi” olarak adlandirilan kuruluslar tarafindan
satin almmas1 islemidir. Faktor ise isletmelerin alacak hesaplarmmn satin alinmasinda
uzmanlasmis finansal bir kurulustur (Ceylan ve Korkmaz, 2014:1). Kisacas1 faktoring sirketi
aninda pesin 6deyerek biitiin alacaklar1 satin alir, alacaklar1 tahsil eder, bu alacaklara iligkin
muhasebe ve defter kayitlarmi tutar ve bor¢lu hakkinda istihbarat yaparak saticiy: tahsilat
riskine kars1 korur (Ozdemir, 2005:199).

Performans kavram bir isletmenin basar1 veya amaglarma ulasma diizeyidir. Bir
isletmenin basarisin1 devam ettirebilmesi ve bu basarida siireklilik saglayabilmesi ise
performans Slgiimii ile degerlendirilmektedir (Karaman, 2009:411). Isletme performans: ise
isletme yapisi, finansal yap1 ve sermaye yapisiyla ilgili genis bir boyut i¢indeki sorulara yanit
veren analiz, 0l¢lim, degerlendirme ve yorumlarla amacina ulasan nitel ve nicel bir ¢aligmadir
(Kabake¢1,2008:168).

Isletmelerin varliklarmi devam ettirebilmeleri ve biiyiimeleri, rakipleriyle olan rekabet
giiciine baghdir. Isletmelerin mevcut durumlarmi dikkate alarak, gelecege yonelik plan
yapabilmeleri ve rekabet giiciinii tespit edebilmeleri i¢in isletmelerin finansal performansimnin
Olciilmesi ve analiz edilmesini gerektirmektedir (Acar, 2003:21). Finansal performans
Olciimleri de genellikle ¢ok kriterli karar verme yontemleri kullanilarak yapilmaktadir.
Yapilan literatiir incelemesinde finansal kiralama ve faktoring sirketlerinin ikisinin birlikte
finansal performanslarinin  TOPSIS yontemi ile &lgiilmesine iliskin bir calismaya
rastlanilmamustir. Tiirk finansal kiralama ve faktoring sektoriinde borsaya kote olan sirketlerin
incelendigi bu calismada amag, finansal kiralama ve faktoring sirketlerinin finansal
performanslarini, oranlar araciligiyla analiz etmek ve finansal degerlendirme yapmaktir.
Analizlerde BIST’te islem goren finansal kiralama ve faktoring sirketlerinin 2009-2016
donemine iliskin alt1 finansal oran1 kullanilmastir.

2. TURKIYE’DE FINANSAL KiRALAMA VE FAKTORING SEKTORU

Tiirkiye’de gecmisi 1980’11 yillara dayanan faktoring sektorii, bankacilik sektorii ve
ihracatgilarin bu finansal teknikten hizla yararlanmaya bagslamasiyla giiniimiizde hizla
yiikselmis ve olduk¢a 6nemli bir hale gelmistir. Factor Finans A.S. 1988, Aktif Finans A.S.
1990 yilinda kurularak Tirkiye’de ilk defa faktoring islemleri yapilmaya baglanmigtir
(Mucuk, 2014: 304).

Tiirkiye’de, 7 finansal kiralama ve faktoring sirketi Borsa Istanbul'da (BIST) islem
gormektedir. Bu sirketler; Creditwest Faktoring A.S., Finans Finansal Kiralama A.S.,
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Garanti Faktoring A.S., Is Finansal Kiralama A.S., Lider Faktoring A.S., Seker Finansal
Kiralama A.S., Vakif Finansal Kiralama A.S.‘dirr (KAP,2017). 2006 yilindan bu yana
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu gozetiminde olan ve hizla biiyiiyen faktoring
sektorii her zaman Tirkiye ekonomisine katma deger yaratmayi hedeflemistir. Asagidaki
grafik, faktoring sektoriiniin cirosundaki biiyiimeyi gostermektedir (Alper ve Basdar,
2017:630).

Grafik 1. Tiirkiye Faktoring Sektorii Cirosunun Gelisimi (USD - Milyon)
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Tablo 1. Tirk Faktoring Sektoriiniin Cirosu 2002-2016 (USD — milyon)

Tidhrkiye Ciro

Yurtici Yurtdisa Toplarmm
200z F.2A1E I.260 F.FFE
2003 5.250 I.g31= &5.663F
2003 . 630 2093 I10. 7323
2005 1x.&50F 2. 352 Iz 959
210D i16.21& F.A85 1o 7oL
2000 2 GO F.935 26.305
2008 2aF LJF T . 230 28 6677
20005 2F. 110 2260 O FFO
2010 G919 F.E5TFS 51.5%9F
2011 F6.350 F. T g T 699
2012 26.323230 . 957 g 288
Z01= GJo. 839 S.461 g, 00
2013 GJOo.91F 9. 230 S0. 152>
2015 FF . II9 s.631 gE QFO
2016& I o7 5.598 I TEI

Kaynak:https://www.fkb.org.tr/Sites/1/upload/files/Faktoring_Sektoru_Ozet_Finansal_Veriler_2017_12
-1609.pdf, 2017).

Tiirkiye’de finansal kiralama 28.06.1985 tarihinde yiiriirliige girmis olan 3226 sayili
Finansal Kiralama Kanunu ile diizenlenmistir. Tiirkiye’de finansal kiralama sektorii 6nemli
bir gelisme goOstermis ancak tasarruflarin yetersizligi, ekonomideki istikrarsizlik v.b.
sebeplerden dolay: finansal kiralama sektoriinde istenilen seviyelere ulasilamamistir. 1986
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yilinda International Finance Corporation (IFC)’nin destegiyle teknik ortagi Societe Generale,
yerli ortag1 Is Bankas1 olan Tiirkiye’nin ilk finansal kiralama sirketi iktisat Finansal Kiralama
A.S. kurulmustur (Kurtaran,2016:5). Tiirkiye’de son yillardaki finansal kiralama sektorii ana
gostergeleri Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Finansal Kiralama Sektorii Ana Gostergeler

Leasing Sektorii Ana Gostergeler

Milyar TL Pl k] 2014 2015 2016 2017/1¢
Finansal Kiralama Alacaklar 25,0 29,4 36,7 44,0 46,1
Takipteki Kiralama islemlerinden Alacaklar(briit) 1,9 2,1 2,4 2,9 3,0
Ozel Karsiliklar 1,0 13 1,5 1,8 18
Bankalar 1,5 1,1 1,6 1,6 1,8
Toplam Aktif 28,5 32,5 40,7 43,5 509
Alinan Krediler 19,9 21,9 27,2 31,2 32,7
Oz kaynaklar 5.3 6,1 6,9 7.8 8,1
Dénem Net Kan 0,450 0,520 0,809 0,922 0,330
f;!em Hacmi 13,9 17,1 17,3 18,6 51

Kaynak:(https://www.atbank.com.tr/documents/LEASING%20SEKTORU_TEMMUZ%202017.PDF, 2017)

Tablo 2’ye gore Ozellikle son yillardaki veriler dikkate alinacak olursa finansal
kiralama sektoriiniin 2015 yilinda 40,6 milyar TL olan aktif biiyiikliigii 2016 yilinda 48,5
milyar TL’ye ulagsmis olup, 2015°te 36,7 milyar TL olan net kira alacaklar1 ise %19,9 artisla
2016 yilinda 44 milyar TL’ye yiikselmistir. 2017 yilinda da olumlu bir performans sergileyen
sektoriin 2017 yili ilk ¢eyregi itibariyle aktif biiylikligii bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore
%25,2 artisla 50,9 milyar TL ye ulasirken, net kira alacaklar1 ise %24,8 artisla 46,1 milyar TL
olmustur. Sektoriin 2015 yilinda 17,3 milyar TL olan islem hacmi 2016 yilinda %7,6’lik
biiytime ile 18,6 milyar TL’ye ulagsmstir.

3. LITERATUR

Literatiirde smnirli sayida da olsa finansal kiralama sirketlerine iliskin yapilmis olan
calismalar kronolojik olarak asagida 6zetlenmistir.

Yildirim, Albez ve Kiiciik (2006) g¢alismalarinda Erzurum, Erzincan ve Bayburt
illerindeki KOBI’ler tarafindan finansal kiralamanin uygulamadaki sorunlar1 ve ¢dziim
Onerilerini ayrica finansal kiralamadan yararlanilma diizeyini incelemislerdir. Calisma
sonu¢larina gore, finansal kiralamanin normal bir kiralama islemi oldugunu diisiinen
isletmelerin ¢ogunlukta oldugu, firmalarin yarisindan fazlasinin is makineleri yatirimlarmi
finansal kiralama yoluyla finanse ettikleri ve finansal kiralamaya 6zellikle anonim ve limited
sirketlerin bagvurdugunu, sahis sirketlerinin mikro Olgekli oluslar1 ve bilgi noksanligi
yiizinden bu yontemi bilmedikleri sonucuna varmislardir.

Oztiirk, Bal ve Bal (2007), Tiirkiye’de finansal kiralama islemlerinin durumu ve 2006
yili sonu itibariyle IMKB hisse senetleri piyasasinda islem gdren imalat ve hizmet
sektorlerindeki sirketlerin finansal kiralamayr kullanip kullanmadiklarmi ve sirketlerin
bilancolarindaki yabanci kaynak yapilarma etkilerini analiz etmek amaciyla betimsel bir
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calisma gerceklestirmislerdir. Finansal kiralama isleminden yararlanma diizeyinin imalat ve
hizmet sektoriinde diisiik oldugu, hizmet sektoriinde igslem goren sirketlerden finansal
kiralama yapanlarin "Toplam Finansal Kiralama islemlerinden Borglar / Toplam Yabanci
Kaynaklar Orani" nimn aritmetik ortalamasinin imalat sektoriindeki sirketlere gore yiiksek
ciktigini tespit etmislerdir.

Oncii, Cat1 ve Besiroglu (2008) yapmus olduklar1 ¢alismada, finansal kiralamanin
tercih edilmesinde hangi faktorlerin etkili oldugunu Istanbul’da havayolu sirketleri {izerinde
uygulanan anket ¢alismasi ile tespit etmeye calismiglardir. Calismada, havayolu sirketlerinin
finansal kiralama ydntemini cazip bir finansman saglama yontemi olarak algiladiklar: tesipit
edilmistir. Calismada ayrica; “finansal kiralamanin sirketlerin fon kaynak alanlarini
genigletmesi”, “finansal kiralamanin g¢alisma sermayesini muhafaza etmesi”, “nakit ve
krediler lizerinde kontrol kolayliklar1 saglamasi” ve “bir mali kullanmada kisa siire icin
duyulan talep” gibi faktorlerin havayolu sirketlerinin finansal kiralamay1 tercih etmelerinde
etkili faktorler oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Akel, Ergiil ve Dumanoglu (2010), 2005-2008 déneminde IMKB’de islem goren
finansal kiralama sektoriindeki 6 finansal kiralama sirketinin finansal performanslarini
degerlendirilmesi tizerinde bir ¢calisma gerceklestirmislerdir. Calisma sonucuna gore, finansal
kiralama sirketlerinin; KDV avantajin1 yitirmesine ve 2008 krizine ragmen finansal
kiralamanin kredilendirme sartlarinda (banka kredileri gibi) diger alternatiflere gore daha
avantajli olmasi sebebiyle analize dahil edilen sirketlerin faaliyetlerinde sok daralmalar
yasanmadigini tespit etmislerdir.

Ergiil ve Akel (2010) yapmis olduklar1 calismada; BIST'de islem goren alt1 finansal
kiralama sirketinin 2005-2008 yillarma ait dort yillik mali tablolarmi kullanarak sirketlerin
finansal performanslarin1 TOPSIS yontemine gore analiz etmislerdir. Calisma kapsaminda
finansal performansi 6lgmek amaciyla ilk olarak 8 finansal oran sirketler i¢in ayri ayri
hesaplanmis daha sonra bu oranlar TOPSIS yontemi araciligiyla tek bir puana ¢evrilmistir ve
bulunan sonuglar arasinda karsilastirma yapilmistir. Calismanin sonuglarma gore 2007 yilinda
yasanan likidite krizi ve 2008 yilinda yasanan finansal krizin finansal kiralama sirketlerini
olumsuz etkiledigi ve yeterli tedbir alamayan finansal kiralama sirketlerinin 2007-2008
donemlerinde mali performans derecelerinin diistiigii tespit edilmistir.

Altintag ve Sar1 (2012) ¢alismalarinda, ilk olarak finansal kiralama kavrami, finansal
kiralama sektorii hakkinda bilgi vermisler ikinci olarak finansal kiralamaya iliskin veriler ve
diizenlemeler g6z Oniine alinarak finansal kiralama konusu varliklara uygulanan KDV
oranlarindaki 1 Ocak 2008 tarihinde yiiriirlige giren degisikligin finansal kiralama sektdriinii
etkileyip etkilemedigini Tiirkiye’deki finansal kiralama sektoriiniin son 10 yillik verileri baz
alarak incelemislerdir. Finansal kiralama sektoriinii tesvik etmek amaciyla 1 Ocak 2008’den
once finansal kiralama ile satin alinan varliklardaki KDV oranm1 %1 olarak uygulanmasinin
finansal kiralama sektorii lizerinde olumlu bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Ancak 30
Aralik 2007 tarihli Bakanlar Kurulu Karari ile 2008 yilinin bagindan gecerli olmak izere bu
onemli avantaj ortadan kaldirildigi ve bu avantajin ortadan kalkmasiyla finansal kiralama
sektorii gerek islem hacmi, gerekse sozlesme adedi olarak Onemli bir kayba ugradigi
sonucuna varilmistir.
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Sit ve Sit (2013); Tiirkiye’de 2008-2012 yillar1 arasinda finansal kiralama sektoriintin
gelisgimini  inceledikleri ¢aligmalarinda; 2008-2012 yillar1 arasinda finansal kiralama
sektorlinlin  biiyiidiiglinii ancak bu biiyiimenin 2008 ekonomik krizi ve KDV oranlari
sebebiyle sektoriin istenilen gelisme seviyesinde olmadigini tespit etmislerdir. 2009 yili ve
sonrasinda Tiirkiye’nin 2008 Finansal Krizinin yavas yavas etkisinden kurtulmasi ve Finansal
Kiralamada KDV diizenlemesi sonucu finansal kiralamanin aktif biiyiikliiklerinde, islem
hacimlerinde, sektor karlihiginda vb. gostergelerde artis meydana geldigi calismada
vurgulanmustir.

Kurtaran (2016) calismasinda oncelikle Artvin, Giresun, Gilimiishane, Rize ve
Trabzon’da faaliyet gosteren 413 kiigiik ve orta 6lgekli imalat isletmelerinin finansal kiralama
ile 1ilgili gorislerini ve finansal kiralamadan yararlanma diizeylerini anket yontemi ile
incelemistir.  Calismada, kiiciik ve orta Olcekli imalat igletmelerinin finansal oranlar
aracilifiyla finansal performanslar1 tespit edilmis ve finansal kiralama tekniginin finansal
performans iizerindeki etkisi incelenmistir. Calisma sonuglarina gore; finansal kiralamadan
yararlanan isletmelerin ¢ogunlukla gida tiriinleri ve icecek imalat1 sektoriinde bulunan ve 11-
25 yil arasinda faaliyet gosteren isletmeler oldugu goriilmiistiir. Calismanin bir deger sonucu
olarak; duran varlik ve aktif devir hizi ile finansal kiralama islemi arasinda istatistiksel olarak
anlaml bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Ceyhan ve Demirci (2017), BIST’da islem goren, leasing(finansal kiralama)
sektoriindeki 6 finansal kiralama sirketinin finansal performanslar1 degerlendirilmesine
yonelik calisma gerceklestirmislerdir. Performans analizi, ¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden biri olan MULTIMOORA yontemi ile 7 adet finansal orandan yararlanilarak
referans noktasi yaklagimi ve tam ¢arpim formu metotlar1 ile yapilmistir. Galigma sonucunda,
finansal performans agisindan Yap1 Kredi Finansal Kiralama A.O.” nun ilk sirada yer aldigi,
Seker Finansal Kiralama A.S.’nin ise son sirada yer aldigini tespit edilmistir.

Faktoring sirketlerine iliskin yapilmig c¢alismalar kronolojik olarak asagida
Ozetlenmistir

Banerjee (2003), yilinda yapmis oldugu ¢alismada Hindistan’da faaliyet gosteren 5
faktoring sirketinin finansal ve isletme performansini 6lgmek amaciyla Yillik Ortalama,
Ortalama Yillik Biiyiime Hizi, Bilesik Biiyiime Hiz1 ve Mann-Whitney U testi uygulamistir.
Yazar, bu c¢alismada yer alan faktoring sirketlerinin finansal performanslarinin zaman
icerisinde arttig1 sonucuna ulagmustir.

Ozdemir (2005) yilinda faktoring ve forfaiting islemlerini degerlendirmek amaciyla
yaptig1 ¢alismasinda, faktoring yeni bir finansman modeli olmasina ragmen Tiirkiye’de hizli
bir gelisme gosterdigini ileri siirmiistiir.

Tiryaki (2006) calismasinda, faktoring isleminin taraflarini, faktoring isleminde
taraflarin yiikiimliiliklerini, faktoring islem siiregleri, faktoring tiirlerini ve faktoring
isleminin hukuki niteligini agiklamistir.

Ravag ve David (2010) yapmis olduklar1 ¢alismalarinda, Romanya’da nakit akis1
sorunu oldugunu; bankalar gibi geleneksel finansal kurumlardan kredi almanin zor ve yavas
bir siire¢ olabilecegi, uluslararasi kriz doneminde Rumen sirketlere kisa donemli biiylime i¢in,
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isletme sermayesi saglamasi agisindan, faktoring yontemiyle finansmanin uygun bir alternatif
olabilecegini ifade etmislerdir.

Ece ve Ozdemir (2011) ¢ahsmalarinda, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasmnda
(IMKB) islem gdrmekte olan yedi finansal kiralama ve faktoring sirketinin 2005-2010
donemi bilango ve gelir tablolar1 verilerini kullanarak Performans degerleme Olgiilerinden
EVA (Ekonomik Katma Deger) ve TOPSIS (ideal Coziime Yakmliga Gore Tercih Siralama
Teknigi) performans Slgiitlerine gore elde ettikleri performans diizeylerini, sirketlerin hisse
senedi piyasa fiyatindaki yillik degisimlerle karsilastirarak, sektorel bazda sonuglar
degerlendirilmistir. Analiz sonucunda, EVA ve TOPSIS performans 6lgiitlerinin hisse senedi
piyasa degerindeki degisimle paralel sonuglar verdigini ve bu yontemler, hisse senedi piyasa
degerindeki degisimin tahmin edilecegi vurgulanmstir.

Kaya ve Gerekan (2011) yapmis olduklar1 ¢aligmada; faktoring sirketleri igin 2007
yilinda yayimlanan hesap planinda yer alan hesaplarn, islemleri ayrintili bir sekilde kayitlara
aktarma Ozellikleri bakimindan kullanishh oldugu, ayrica faktoring sirketinin yapacagi
muhasebe kayitlarinda esas alinan 6nemli bir unsurun ise yapilan faktoring s6zlesmesinin tiirti
tespiti yapilmistir.

Janekova (2012) yaptig1 caligmasinda, sirketlerin faktoring tekniklerini biiylik 6lciide
bir alternatif fon kaynag1 olarak kullandiklarini belirtmistir.

Kaur ve Dhaliwal (2014), yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada Hindistan piyasasinda
faaliyet gosteren SBI Global Factors ve Canbank Factors sirketlerinin finansal
performanslarimi degerlendirmislerdir. Canbank Factors sirketinin finansal performansinin
faaliyet geliri, net kar orani, 6zkaynak karliligi ve aktif karliligi agisindan SBI Global
Factors’in finansal performansindan daha basarili oldugunu; SBI Global Factors’in ise hisse
basina kazang, Ozkaynak temettii oran1 ve hisse basma temettii acisindan finansal
performansmin Canbank Factors’ten daha yiliksek oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica,
Canbank Factors sirketinin faaliyet gelirinin ve karmin SBI Global Factors’e gore daha
yiiksek oldugunu ve SBI Global Factors sirketinin aktif karliligmi artirmasina yonelik olarak
varliklarini daha verimli bir sekilde kullanmasi1 gerektigini vurgulamislardir.

Koch (2015) yaptig1 caligmasinda hissedar gruplarinin faktoring kurumlarmnin karlilig
tizerindeki etkisini 6lgmeyi hedeflemistir. Uygulamasimi1 Almanya’da yapmis oldugu bu
arastrmanin sonucuna gore; faktoring sirketlerinin karliligmin biliyiik Olclide sirketin
biytikligii ve hissedarlardan etkiledigini yoniinde bir sonuca varmistir. Ayrica mali
miilkiyetin sahibi olunan faktoring kurumunun, finansal sahiplik bulunmayan faktoring
kurumundan daha az karli oldugunu tespit etmistir.

Bagc1 ve Esmer (2016), BIST’da islem goren 8 faktoring sirketinin, PROMETHEE
yontemini kullanarak 2009-2015 yillar1 arasinda sirketlerin finansal tablolarindan ulastiklar
faktoring alacaklari, faktoring gelirleri, takipteki faktoring alacaklari, faktoring borg¢lar1 ve net
donem kari/zarar1 gibi 5 kritere esit agirliklar verdikleri tercih kriterleri temel aliarak tercih
siralamasina yonelik bir ¢alisma gerceklestirmislerdir. Yazarlar arastrma sonucunda, tiim
yillar kapsaminda en iyi sirketin Lider Faktoring, tercih edilebilirligi diisiik ve koti
performans gosteren sirketin ise olarak Garanti Faktoring oldugunu tespit etmislerdir.
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Ozbek ve Erol (2017) cahigmalarinda IMKB’de faaliyet gdsteren yedi faktoring
sirketinin 2013-2016 yillar1 arasinda finansal verileri dikkate alinarak ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden ikisi olan Katki Orani Degerlendirme (ARAS) ve Karmasik Oransal
Degerlendirme (COPRAS) teknikleri ile s6z konusu sirketlerin siralamasini finansal veriler
dikkate alinarak yapmislardir. Calisma sonucunda, her iki yontem de biiyiik benzerlikler tespit
etmislerdir. Sonuclara gore ilk li¢ sirketin her iki yonteme gore degismedigi birinci siray1
GAFRA, ikinci siray1 LIDFA ve tiglincii sirayr YKFKT sirketinin aldigi, SMRFT ve BSRFT
sirketleri son iki sirada yer aldig1, ayrica her iki yonteme gore de en tutarh sirketin GAFRA
oldugu tespit edilmistir.

Alper ve Basdar (2017) yilinda yaptiklar1 ¢alismalarinda, IMKB’de hisse senedi islem
goren 6 faktoring sirketinin finansal performansini, ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden
olan ELECTRE ve TOPSIS yontemleri ile degerlendirmisler ve calisma sonucunda, Yapi
Kredi Faktoring en 1yi performans gosteren faktoring sirketi olarak belirlenmistir.

4. ARASTIRMA
4.1. Amac¢ ve Kapsam

Calisma kapsamma BIST'te islem goren ve finansal kiralama ve faktoring sektdriinde
yer alan ve Tablo 3’de gosterilen 7 isletme dahil edilmistir. 2009- 2016 donemini kapsayan 8
yillik siirecte finansal oranlarin hesaplanmasinda kullanilan bilgiler, BiST'in ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nun (KAP) resmi internet sitelerinde yaymlanan yillik mali tablolardan
elde edilmistir (BIST, 2017; KAP, 2017).

Tablo 3. Calismada Kullanilan BiST Finansal Kiralama ve Faktoring Sektdriinde
Faaliyet Gosteren Isletmeler

BIST islem Kodu Isletme Ad

CRDFA CREDITWEST FAKTORING A.S.
FFKRL FINANS FINANSAL KIRALAMA A.S.
GARFA GARANTI FAKTORING A.S.

ISFIN IS FINANSAL KiRALAMA A.S.
LIDFA LIDER FAKTORING A.S.

SEKFK SEKER FINANSAL KIRALAMA A.S.
VAKFN VAKIF FINANSAL KIRALAMA A.S.

Calismada kullanilan finansal oranlar, isletmelerin likidite durumu, isletme
varliklarmin etkin kullanimi, mali yapr ve karlililk durumu hakkinda bilgi verebilecek
nitelikteki oranlar arasindan seg¢ilmistir. Calismaya uygun oranlarin se¢iminde, literatiir
taramas1 verileri, sektordeki yoOnetici ve akademik uzman goriisleri dikkate alinmistir.
Analizde kullanilan finansal oranlar ve hesaplanma yontemleri Tablo 4’de gosterilmistir.
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Tablo 4. Calisma Kapsaminda Kullanilan Oranlar

Oranlar Formiiller

S1.Hisse Bagina Kar Net Kar/ Toplam Hisse Adedi

S2. Aktif Devir Hizi Net Satiglar / Aktif Toplami

S3.Kaldira¢ Orani Yabanci Kaynak Toplami/Aktif Toplam1
S4.Aktif Karhhk Oram Net Kar/Aktif Toplami

S5.0zsermaye Karhlig Net Kar/Ozkaynak

S6.Cari Oran Dénen Varliklar/ Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Tablo 4’deki bilgilere gore sirasiyla, sirketlerin  borsa performanslarinin
degerlendirilmesinde kullanilan yatirimcinin her bir hisse senedi basina ne kadar kar elde
ettigini gosteren hisse basina kar orani secilmistir. Karlilik oranlar1 olarak; sirket varliklarinin
karlilikta ne derece etkin oldugunu gosteren aktif karlilik orani; isletme ortaklarinin
koyduklar1 sermaye karsiliginda ne kadar kar elde ettiklerini gosteren 6z sermaye karliligi
oranlar1 secilmistir. Faaliyet verimliligini 6lgmek {izere aktif devir hizi orani, isletmenin
finansal yapisini1 degerlendirmek {izere kaldirag orani ve son olarak isletmelerin kisa vadeli
bor¢ 6deyebilme giicliniin tespitinde ise cari oran kullanilmistir.

4.2. Yontem ve Uygulama

Bu arastrmanin amaci, BIST’de 2009-2016 yillar1 arasinda islem goren finansal
kiralama ve faktoring  sektOriindeki isletmelerin finansal verilerini dikkate alarak
performansini analiz etmektir. Bunun i¢in isletme performanslarin1 en iyiden en kotiiye
dogru siralayan c¢ok kriterli karar verme yontemi olan TOPSIS analizi kullanilacaktir.
TOPSIS analizinde Microsoft Office Excel programindan yararlanilmistir. Veriler BIST
internet sitesinde yer alan mali tablolardan elde edilmistir. Tirkiye’de kriz déonemlerinin ¢ok
sik yasanmasi ve finansal kiralama ve faktoring sektoriiniin ekonomik gelismelere karsi asiri
hassasiyet goOstermesi sebebiyle calismada finansal kiralama ve faktoring sektorii
incelenmektedir. Bu uygulama 2009-2016 donemi arasinda BIST’te islem goren finansal
kiralama ve faktoring sirketlerinin finansal tablolar1 olusturmaktadir. Baz1 sirketlerin mali
tablolarmin tamamina ulagilamamasindan dolay1 uygulamaya dahil edilen sirket sayis1 yedi
olarak belirlenmektedir.

4.3. Topsis Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan TOPSIS (The Technique For Order
Preference By Similarity To Ideal Solution )yontemi Hwang ve Yoon(1981) tarafindan
gelistirilmistir.

Topsis yontemi rekabetin yogun oldugu ortamlarda isletmelerin performanslarmin
degerlendirilmesinde de rasyonelligi ve kolay kavranabilirligi, hesaplamadaki basitligi ve
degerlendirme kriterlerinin agirliklandirilmasina imkan vermesi gibi avantajlari nedeniyle
literatlirde en c¢ok kullanilan tekniklerden biridir (Cakir ve Percin, 2013: 452). Asagida
TOPSIS yonteminin adimlar1 agiklanmistir(Dumanoglu ve Ergiil, 2010:105-107).
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Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda Ustiinliikleri smralanmak istenen karar noktalar:
(alternatifler), siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme kriterleri yer

almaktadir. A matrisi karar verici tarafindan olusturulan baslangic matrisidir. Karar matrisi
asagidaki gibi gosterilir:

a; A, ...
Ay Ay . Ay,
Aij =
_aml dpp e amn_

Aj Matrisinde m karar noktas1 sayisini, n degerlendirme kriteri sayisin1 vermektedir.

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Normalize edilmis Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan yararlanarak ve
asagidaki formiil kullanilarak hesaplanir.

(i=1 om;j=1 .., n)

R matrisi asagidaki gibi elde edilir:

T Nn
1 Tz Ian
M T2 o T

Adim 3: Agirhkh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Oncelikle degerlendirme kriterlerine iliskin agirlik degerleri (W;) belirlenir.
n

Y ow =1 L

i=1
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Daha sonra R matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili W, degeri ile ¢arpilarak
Agirlikli Standart Karar Matrisi (V) matrisi olusturulur.

V matrisi agagida gosterilmistir:

Wl rll WZ r12 Wn I’-il.n
Wl r21 W2 I’-22 e Wn r2n
V; =
(Wil Wol, oo Wil |
Degerlendirme kriterlerine iliskin agirhklar W, Ws........ W, seklinde belirlenir.

Olusturulacak agirlikli normalize edilmis karar matrisi i¢in, R matrisinin siitunlarindaki
degerler ilgili degerlendirme kriteri agirlhik degerleri ile ¢arpilarak V matrisinin siitunlari
hesaplanmaktadir.

Adim 4: Ideal (A") ve Negatif Ideal (A") Coziimlerin Olusturulmasi

TOPSIS yontemi, her bir degerlendirme kriterinin monoton artan veya azalan bir
egilime sahip oldugunu varsaymaktadir.

Ideal ¢oziim setinin olusturulabilmesi igin V matrisindeki agirliklandirilmis
degerlendirme faktorlerinin yani siitun degerlerinin en biiyiikleri (ilgili degerlendirme faktorii
minimizasyon yonlii ise en kiiciigii) secilir. Ideal ¢dziim setinin bulunmasi asagidaki formiilde
gosterilmistir.

A" ={(maxvij je J),(miinvij|j € J} 2)

Yukaridaki formiiliinden hesaplanacak set A = {VI ,VZ,---,V:} seklinde gosterilebilir.

Negatif ideal ¢oziim seti ise, V matrisindeki agirliklandirilmis degerlendirme
faktorlerinin  yani siitun degerlerinin en kiigiikleri (ilgili degerlendirme faktorii
maksimizasyon yonlii ise en biiyligii) segilerek olusturulur. Negatif ideal ¢oziim setinin
bulunmasi asagidaki formiilde gosterilmistir.

A ={(minvij je J),(miaxvij|j e J'} (3)

Formiiliinden hesaplanacak set A™ = {Vl_ VeV } seklinde gosterilebilir.
Her iki formiilde de J fayda (maksimizasyon), J' ise kayip (minimizasyon) degerini

gostermektedir. Gerek ideal gerekse negatif ideal ¢ozlim seti, degerlendirme faktorii sayisi
yani m elemandan olugsmaktadir.
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4. adimda ideal A" ve negatif ideal A™ ¢oziim setleri olusturulmustur. Set icin (A") V
matrisinin her bir siitunundaki en biiyiik deger, ( A™) seti i¢in V matrisinin her bir siitunundaki
en kiiglik deger secilmis ve setler kriterlerin amaca hizmet edisine gore diizenlenmistir.

Adim 5: Ayim Olgiilerinin Hesaplanmasi

TOPSIS yonteminde her bir karar noktasimna iliskin degerlendirme kriteri degerinin
Ideal ve negatif ideal ¢dziim setinden sapmalarmin bulunabilmesi i¢in Euclidian Uzaklik
Yaklagimindan yararlanilmaktadir. Buradan elde edilen alternatiflere iliskin sapma degerleri

ise ideal Ayrim (S;) ve Negatif ideal Aymrim (S;) Olgiisii olarak adlandiriimaktadir. ideal

ayirim ( Si* ) ve negatif ideal ayirim ( Si_) Olciileri asagidaki formiillere gére hesaplanmistir

Si* :‘/i(vij _V;)Z (4)

Benzer sekilde, her bir alternatifin negatif ideal ¢6ziime uzakligi;

S = /i(vij ~v;)? 5)

Burada hesaplanacak (Si* ) ve (S;) sayisi dogal olarak alternatif sayis1 kadar olacaktir.

Adim 6: Ideal Coziime Goreli Yakinhigin Hesaplanmasi

Her bir karar alternatifin ideal ¢6ziime goreli yakinliginin (Ci* ) hesaplanmasinda ideal

ve negatif ideal ayirim dl¢iilerinden yararlanilmaktadir. Burada kullanilan 6l¢it, negatif ideal
ayirim Olglsliniin toplam ayirim Olgiisii i¢indeki payidir. Ideal ¢oziime goreli yakinlhk
degerinin hesaplanmasi agsagidaki formiilde gosterilmistir.

x S;

Cl=—T0 _ 6
'S +S, (©)

Burada Ci* degeri OSC: <1 araliginda deger alir ve Ci* =1 ilgili karar noktasin

ideal ¢Oziime, Ci* =0 ilgili karar noktasmin negatif ideal ¢oziime mutlak yakinligini
gostermektedir.

7. Adim: Her Bir Alternatifin Goreceli Siralamasinin ve Puaninin Bulunmasi

Bir 6nceki adimda elde edilen degerler, biiyiikliik sirasina gore dizilerek karar
noktalarinin (alternatiflerin) 6nem siralar1 belirlenmektedir.
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4.4. Finansal Kiralama ve Faktoring Sirketlerinin Finansal Performanslarinin
TOPSIS Yontemi ile Degerlendirilmesi

Adim 1: Karar Matrisinin (A) Olusturulmasi

Karar matrisinin satirlarinda istinliikkleri siralanmak istenen karar noktalari,
stitunlarinda ise karar vermede kullanilacak degerlendirme faktorleri yer almaktadir.
Calismada 7 karar noktasi (isletmeler) ve 6 degerlendirme faktorii (finansal oranlar)
bulunmaktadir. Oncelikle TOPSIS ydntemi i¢in Standart Karar Matrisi olusturulmustur. Buna
gore calismaya konu olan isletmelere ait 2016 yil1 karar matrisi Tablo 5°deki gibidir. Ornek
teskil etmesi acisindan sadece 2016 yilina iliskin veriler tabloda gdsterilmistir.

Tablo 5. Standart Karar Matrisi

s1 S2 S3 sS4 S5 S6

CRDFA 0,320 0,191 79,630 3,370 17,050 1,250
FFKRL 0,510 0,000 76,210 2,330 9,190 1,310
GARFA 0,250 0,000 93,600 0,670 11,230 1,060
ISFIN 0,170 0,000 88,900 1,590 13,650 1,120
LIDFA 0,710 0,000 89,510 2,460 21,580 1,080
SEKFK 0,150 0,319 87,110 1,470 10,870 1,050
VAKFN 0,270 0,000 89,910 1,460 14,850 1,100

Adim 2: Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Asagidaki formiil yardimiyla standart karar matrisindeki degerler kullanilarak
rij degerleri hesaplanmustir (Tablo 6 de gdsterilmistir).

“z'j
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Tablo 6. Normalize Edilmis Karar Matrisi

S1 S2 S3 S4 S5 S6
CRDFA 0,312 0,513 0,348 0,614 0,441 0,414
FFKRL 0,497 0,001 0,333 0,425 0,238 0,433
GARFA 0,244 0,001 0,409 0,122 0,291 0,351
ISFIN 0,166 0,000 0,388 0,290 0,353 0,371
LIDFA 0,692 0,000 0,391 0,448 0,559 0,357
SEKFK 0,146 0,858 0,380 0,268 0,281 0,347
VAKFN 0,263 0,000 0,392 0,266 0,384 0,364
TOPLAM 2,319 1,374 2,640 2,433 2,548 2,637

Adim 3: Agirhkh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

3. adimda degerlendirme faktorlerine iliskin agirlik dereceleri (wj) belirlenerek, bir
onceki adimda hesaplanan normalize edilmis degerler, (wj) degerleri ile carpilarak
agirliklandirilmis normalize edilmis degerler bulunmaktadir. Degerlendirme faktorlerine
iliskin agirlik dereceleri hesaplanirken 6ncelikle Tablo 5°deki her bir kriterin (CO, OK, HBK
vd.) 7 isletmeye ait siitiin degerleri toplanmistir. Daha sonra 6 kritere iliskin bulunan bu
degerler toplanarak toplam kriter degeri (13,950) hesaplanmistir. Son olarak ise her bir
Kriterin siitiin toplami, kriterlerin toplam degerine boliinerek agirliklar hesaplanmistir. Buna
gore 2016 yili degerlendirme kriterlerine iliskin agirliklar wl = 0,166 (2,319/13,950), w2 =
0,098 (1,374/13,950), w3 = 0,189 (2,640/13,950), w4 = 0,174 (2,433/13,950), w5 = 0,183
(2,548/13,950), w6 = 0,189 (2,637/13,950) seklinde hesaplanmistir. Tablo 7’de sonuglar
gosterilmektedir.

Tablo 7. Agirliklandirilmis Normalize Edilmis Karar Matrisi

2016 S1 S2 S3 S4 S5 S6

CRDFA 0,052 0,051 0,066 0,107 0,081 0,078
FFKRL 0,083 0,000 0,063 0,074 0,043 0,082
GARFA 0,040 0,000 0,077 0,021 0,053 0,066
ISFIN 0,028 0,000 0,073 0,051 0,065 0,070
LIDFA 0,115 0,000 0,074 0,078 0,102 0,068
SEKFK 0,024 0,085 0,072 0,047 0,051 0,066
VAKFN 0,044 0,000 0,074 0,046 0,070 0,069

Adim 4: ideal (A+) ve Negatif Ideal (A-) Coziimiin Belirlenmesi

Bu adimda, ideal A+ ve negatif ideal A- ¢0ziim kiimeleri olusturulmaktadir. A+ seti
icin V matrisinin her bir siitunundaki en biiyilk deger, A- seti i¢in V matrisinin her bir
stitunundaki en kiiclik deger se¢ilmis ve kiimeler asagidaki gibi olusturulmustur.

A" ={0,115; 0,085; 0,063; 0,107; 0,102; 0,082 }
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A" = {0,024, 0,000, 0,077, 0,021; 0,043; 0,066 }

Adim 5: Alternatifler Arasindaki Mesafe Olciilerinin Hesaplanmasi

Her alternatifin pozitif ideal ¢oziimden olan mesafesi (S*) ve negatif ideal ¢oziimden
olan mesafesi

(S)) asagidaki gibi hesaplanmustir.

S*={0,075; 0,113; 0,151; 0,140; 0,091; 0,122; 0,131 }

S ={0,111, 0,085; 0,031; 0,044; 0,124, 0,066; 0,048 }
Adim 6: Ideal Coziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmasi

Her bir karar noktasinin ideal ¢oziime goreli yakinligi (C) hesaplanmistir ve tablo 8’de
gosterilmistir

Tablo 8.1deal Céziime Géreli Yakinlik Degerleri

ISLETMELER 2016 Yih C Degeri Siralama
CRDFA 0,598 1
FFKRL 0,430 3
GARFA 0,169 7
ISFIN 0,239 6
LIDFA 0,577 2
SEKFK 0,352 4
VAKFN 0,269 5

Ideal ¢oziime goreli yakinlik degerlerine bakildiginda finansal kiralama ve faktoring
sektoriinde en 1yi performansi (0,598) CRDFA kodlu Creditwest Faktoring Anonim Sirketinin
gosterdigi goriilmektedir. ikinci sirada ise 0,577’lik bir performans derecesiyle Lider
Faktoring Anonim Sirketi gelmektedir. Son sirada ise; 0,169’luk bir performans ile Garanti
Faktoring Anonim Sirketi gelmektedir.

5. BULGULAR

Analiz kapsamina alinan 7 isletme i¢in hesaplanan finansal oranlar 2009,2010, 2011,
2012, 2013, 2014, 2015 ve 2016 yillar1 i¢in ayr1 ayr1 olmak iizere isletmelerin finansal
performanslarinin  belirlenmesinde kullanilmigtir. Hesaplanan finansal oranlar TOPSIS
yontemi aracilifiyla genel isletme performansini gdsteren tek bir puana g¢evrilmistir. Tablo
9’da finansal kiralama ve faktoring sektdriinde faaliyette bulunan isletmelerin TOPSIS
yontemine gore hesaplanan C* degerleri ve siralamalar1 gdsterilmistir. Daha sonra isletmelerin
siralamasi yapilarak, performans derecelendirme iglemi tamamlanmaigtir.
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Tablo 9.Finansal Kiralama ve Faktoring Isletmelerinin C+ Puanlar1 ve Siralamalar1
(2009-2016)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
isletmeler Puan | S| Puan S | Puan S | Puan S | Puan S| Puan | S | Puan S | Puan S
CRDFA 0,541 | 3| 0,661 1| 0474 2 | 0,859 1] 0,776 1] 0,752 1 0,694 1| 0598 1
FFKRL 0,315 | 6 | 0,241 5| 0,167 6 | 0,402 4 | 0,536 210584 |2 | 0463 2| 0430 3
GARFA 0,512 | 4| 0,345 3| 0,545 1| 0478 2| 0,382 510471 | 4 | 0,343 5| 0,169 7
ISFIN 0,507 | 5| 0,288 4| 0,104 7| 0,145 7| 0,247 6| 0466 | 5 | 0,266 6 | 0,239 6
LIDFA 0,128 | 7 | 0,104 7| 0,212 5| 0,462 3| 0,475 4| 0,463 6 0,148 7| 0577 2
SEKFK 0,554 | 2| 0,196 6 | 0,381 3| 0,343 51| 0,517 31055 |3 | 0423 4 | 0,352 4
VAKFN 0,598 | 1| 0,488 2 | 0,240 41 0,170 6 | 0,035 710019 |7 | 0433 3| 0,269 5

Degerlendirme sonucglarmna gore 2009 yilinda en iyi performans gosteren ilk ii¢
isletme; VAKFN, SEKFK ve CRDFA olurken, 2016 yili en iyi performans gosteren ilk ii¢
isletme CRDFA, LIDFA ve FFKRL olmustur. 2009-2016 yillar1 arasinda isletmelerin
performans siralamalari, Tablo 10°dan goériilmektedir.

Tablo 10. Yillar itibariyle Performans Siralamasi

GARFA

|
oveA [

GARFA
LIDFA SEKFK GARFA ISFIN GARFA

GARFA

GARFA

GAREA

O [N oo

Tablo 10’daki performans siralamalar1 incelendiginde; CRDFA isletmesinin, 2012 ve
sonraki yillarda ilk swray1 aldigi ve genel performans agisindan yiikselis egilimde oldugu
goriilmektedir. VAKFN isletmesinin 2009 ve 2010 yillarinda ilk siralarda aldig: goriiliirken,
sonraki ilk {i¢ yilda diisiis egilimde oldugu, ilk yil 2. Swrada yer alan SEKFK isletmesinin
sonraki yillarda performansmin geriledigi goriilmektedir. ISFIN ve LIDFA isletmelerinin
genel performansinin kotii oldugu, 2009-2011 yilar1 arasinda son {igte performans sergileyen
FFKRL isletmesinin 2013-2016 yillar1 arasinda istikrarhi yiikselisle ilk {igte yer alarak iyi
performans sergiledigi tespit edilmistir. Son olarak da GARFA isletmesinin genel performans
degerlemesinde istikrarsiz bir goriiniim sergiledigi sdylenebilir.
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Tablo 11. Yillar Itibariyle Ortalama Performans Degerleri

SN Isletmeler Ortalama Degerler
1 CRDFA 0,67
2 SEKFK 0,42
3 GARFA 0,41
4 FFKRL 0,39
5 LIDFA 0,32
6 ISFIN 0,29
7 VAKFN 0,28

Sektorde faaliyet gosteren isletmelerin 8 yillik ortalama performans degerlerine gore
siralamalar1 Tablo 11°de gosterilmektedir. Ortalama deger sonuglarina gore, en basarili ilk ii¢
isletmenin siras1 ile CRDFA, SEKFK ve GARFA oldugu tespit edilmistir.

TOPSIS yoénteminde elde edilen sonuglar, pozitif ideal ve negatif ideal degere gore
yorumlanmaktadir. 0,50’nin iizerindeki degerler pozitif ideale altindaki degerler ise negatif
ideale yakinlastirmaktadir. Pozitif idealin 1 ve negatif idealin 0 oldugu modelde, deger 1’e
yakinlastikca sektorde ulasilmak istenen, yatirim ve finansman kararlarmin dogru verildigi
isletme konumuna ulasildigmi gosterir. Degerin o ya da yakin oldugu durumlar, yonetimin
finansal performansinin yetersiz oldugu, yatirim ve finansman kararlarinda rasyonellikten
uzaklasildigmi gostermektedir (Kandemir ve Karatas:2016,1773). Buna gore ortalama
performans degerleri baz alindiginda, 1 isletmenin 0,50’nin lizerinde TOPSIS degeri alarak
pozitif ideale yakin, 6 isletmeninde 0,50’nin altinda deger alarak negatif ideale yakin
performans sergiledikleri tespit edilmistir. Isletmeler arasinda CRDFA isletmesinin ortalama
0,67 puan ile en iyi performans sergileyen isletme olurken, 0,28 puan ile VAKFN isletmesinin
en distik performans gosteren isletme olmustur.

Tablo 12. CRDFA Isletmesinin Finansal Oranlarma Gére Siralama Degerleri

SN Oranlar Ortalama Degerlere
Gore Siralamasi
1 Oz Kaynak Karlilik 1
2 Aktif Karlilik 1
3 Cari Oran 2
4 Aktif Devir Hiz1 2
5 Hisse Basina Kar 2
6 Kaldirag Orani 6

Tablo 11°de CRDFA isletmesinin 2009-2016 yillar1 arasmna ait 8 yillik donemde, 7
finansal kiralama ve faktoring isletmesinin finansal oran degerlerinin ortalamalarina gore
yapilmis siralama degerleri gosterilmektedir. Isletmelerin finansal performanslarmi etkileyen
faktorlerin ve ¢aligma sonuclarinin degerlendirilmesi amaciyla, ¢alismada kullanilan finansal
oranlarm yillar itibariyle ortalama degerleri hesaplanmistir. Elde edilen degerlere gore
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isletmeler i¢inde pozitif ideale en yakin olan ve finansal performans olarak en iyi performansi
sergileyen CRDFA isletmesinin degerleri incelenmistir. Ortalama oran degerleri siralamasi
inceleme sonucuna gore; CRDFA isletmesinin 6z kaynak ve aktif karlilik oran degerlerinde
lider oldugu, hisse basina kar, aktif devir hiz1 ve cari oranda 2. sirada oldugu tespit edilmistir.
Kaldirag oraninda ise 6. sirada olup, isletme aktiflerinin daha ¢ok 6z kaynak agirlikli finanse
edildigi goriilmiistiir. Finansal performanslarini artirarak pozitif ideale yakinlasmak isteyen
isletmelerin, karliliklarini artirmalar: gerekmektedir. Karlilik artisi, isletme agisindan aktif ve
0z kaynak karliligini artirarak 6z kaynak ve aktif kullanim verimliligini artiracak, karliliktan
gelecek nakit girdisi ile likitide durumlar1 gelisecek ve yatirimci agisinda hisse basma kar
oranlarmin artigina katki saglayacaktir.

6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Gliniimiiz rekabet sartlarinda finansal performans 6l¢iimii kritik bir degere sahiptir.
Finansal piyasalarin giiclii bir sekilde ¢aligmasi bankalar, finansal kiralama ve faktoring
sirketleri vb. gibi finansal kurumlarm islevlerine baglidir. Finansal piyasalar igerisinde
isletmelerin fon ihtiyacim karsilamak icin bir¢ok finansal teknik bulunmaktadir. Faktoring bu
tekniklerden birisi olup, finansman saglama acisindan isletmelerin faaliyetlerini
stirdiirebilmeleri yoniinde alternatif finansman kaynagidir. Bu anlamda, segilecek olan
faktoring sirketinin finansal performansi fon yonetiminde 6nem arz etmektedir.

Gilintimiizde, isletmelerin nakit yonetim etkinligini artrmak amaciyla yaptiklari
yatirimlar1 finanse etmede yararlanabilecekleri bir diger alternatif finansman kaynagi da,
finansal kiralamadir. Finansal kiralama sayesinde, isletme kaynaklarinin farkli noktalara
aktarabilmesine imkan saglanmakta ve isletmeler yatrim mallarm1 direkt almak yerine
kiralama yolunu tercih etmektedirler. Dolayisiyla isletmeler tercih edecekleri finansal
kiralama sirketlerinin, finansal performansi da bu asamada dikkate alacaklardir. Bu anlamda
yatirim karliligi agisindan finansal kiralama sirketlerinin finansal performans ol¢imi de
ayrica Onem arz etmektedir.

Sirketlerin performans degerlemesi de cok kriterli karar verme teknikleriyle miimkiin
olabilmektedir. TOPSIS bu tekniklerden birisi olup, isletme performanslarini etkileyen ¢ok
sayida degiskeni bir araya getirip performans degeri ortaya ¢ikarmasi agisindan uygulanabilir
ve Onemli bir yontemdir. TOPSIS yonteminde, pozitif ve negatif ideal puanlara goére
degerlendirme yapilmaktadir. Pozitif idealin 1, negatif idealin 0 oldugu modelde, 0,50 nin
iizerindeki puanlar pozitif ideale yakin, altindaki puanlarda negatif ideale yakm olarak
degerlendirilmektedir.

Bu calismada da ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemi
kullanilarak BIST’de islem goren yedi finansal kiralama ve faktoring sirketlerine ait 2009-
2016 donemi finansal tablolarindan alman oranlar kullanilarak, isletmelerin yillar itibariyle
birbirlerine gore performans degerlendirmeleri yapilmistir. Finansal kiralama ve faktoring
sirketlerinin performans degerlemesinde, BIST ten alinan sekiz finansal oran kullanilmigtir.

Calismaya dahil edilen finansal kiralama ve faktoring sirketleri likidite gostergesi,
kaldirag gostergesi, karlilik gostergesi ve faaliyet gostergesindeki belli oranlara gore
degerlendirilmislerdir. Yapilan degerlendirme sonucunda finansal performans agisindan ilk ti¢
isletme; CRDFA, SEKFK ve GARFA isletmeleri olarak gerceklesmistir. Siralamada, ISFIN
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ve VAKFN isletmeleri diisiik finansal performans sergilemislerdir. Yedi isletme arasindan
puani pozitif ideale yakin olan tek isletme CRDFA isletmesidir. Pozitif ideale yakinlik
degerine gore CRDFA igletmesi, yatirim ve finansman kararlarinda 6rnek alinabilecek bir
isletme olarak degerlendirilebilir.

Calismada, finansal oranlar olarak likitide, faaliyet ve karlilik oranlar1 kullanilmistir.
S6z konusu oranlar disiiniildiigiinde, isletmeler finansal performanslarini artirabilmek igin
likitide karlilik seviyelerini artirip varliklarini da verimli kullanmalidirlar. Performansi diisiik
isletmelerin, ellerindeki mevcut varliklar1 etkin bir sekilde kullanarak karliliklarini artirma
yoluna gitmeleri pozitif ideale yaklagsmalarma ve performanslarinin artmasina katk:
saglayacaktir.

Bu ¢alismada 6 finansal oran kullanilarak TOPSIS yontemi BIST te hisse senedi islem
gore finansal kiralama ve faktoring sektoriinde faaliyet goOsteren isletmelerin finansal
performanslar1 degerlendirilmistir. Yapilacak yeni arastirmalarda, kullanilan finansal oranlar
ille yontem farklilagtirilarak  ilgili  sektérde finansal performans degerlemesi
gergeklestirilebilir.
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1. GIRIS

Tiirk Bankacilik Sektorii 2000’11 yillardan sonra geleneksel bankacilik faaliyetlerinden
gelencksel olmayan bankacilik faaliyetlerine dogru biiyilk bir doniisim igine girmistir.
Bankacilik gelirlerinin tek bir kaynaga bagli olan bir yapidan ¢ikmasi, kaynak icindeki faiz
dis1 gelir payni artirmistir.

Bankalar yiiksek enflasyonun hakim oldugu 1980 ile 1999 yillar1 arasinda
kaynaklarinin biiyiik bir boliimiinii faiz gelirlerinden elde etmis ve yeni iirlin gelistirmek i¢in
fazla ¢aba gostermemislerdir. S6z konusu donemlerde bankalarm “mevduat topla, devlete
bor¢ ver” anlayist icinde hareket etmeleri gercek bankacilik faaliyetinden uzak bir anlayis
sergilemelerine sebep olmustur. Bankalar bu donemlerde hazine kagitlarindan olusan
varliklarmi1 daha fazla biiyiitmek i¢in mevduat toplama yarigmma girmislerdir. Toplanan
mevduatin piyasalara kredi olarak kullandirilmasiyla geri doniisiimiiniin zor olacagi kaygisi,
bankalar1 kredi kullandirmayip, bunun yerine risksiz ve yiiksek faizli Devlet I¢ Bor¢lanma
Senetlerine (DIBS) yatirim yapmaya ydnlendirmistir.

2000’11 yillardan sonra teknolojinin ilerlemesi, enflasyonun ve faiz oranlarinin
diismeye baslamasi ve banka kar marjlarinin giderek azalmasiyla, bankalar gelir kayiplarini
onlemek i¢in hazine kaynakli olmayan gergek bankacilik hizmetlerini sunmaya baslamis ve
miisteri odakli yeni hizmet gelistirme yarisina girmislerdir. Bankalarin gelistirdikleri veya
yeni sunmus olduklar1 bankacilik hizmetlerinden (havale, eft, ¢cek ve senet, yatirim, krediler,
kredi karti, internet, doviz islemleri, kasa kiralama, sermaye piyasasi ve tiirev islemleri vb.)
masraf ve hizmet bedeli almaya baslamalar1 gelir kaynaklar1 i¢indeki faiz dis1 gelir paylarmin
artmasini saglamistir. Alinan hizmet ve masraf bedelleri bankalar i¢in 6nemli bir rekabet araci
haline gelmistir. Bankalarin konut kredisindeki faiz oranlari yaklasik birbirleri ile ayni
diizeyde iken aldiklar1 komisyon iicretleri ile farklilagsmalar1 miisteri tarafindan tercih edilme
sebebini yaratmistir.

Bu ¢alismada mevduat bankalarinin geleneksel bankacilik faaliyetlerinden geleneksel
olmayan bankacilik faaliyetlere dogru kaymasmin sonucunda artan faiz dig1 gelir paynin
banka karlarini istikrarli ve diizenli hale getirip getirmedigi, riski azaltarak performansi
artirip artirmadigi incelenmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Banka gelirlerinin tek bir kaynaga bagli olmamasi durumunda karhilig1 arttiracagi,
geliri daha istikrarli hale getirecegi ve banka riskini diisiirmeye yardimci olabilecegi
ongorillmiistiir. Faiz dis1 gelire dogru kayism pozitif etki gostermesi ise asagida siralanan
sebeplerle agiklanmaya caligilmistir.

-Faiz dis1 gelirin bilylimesi i¢in sunulan genisletilmis {iriin, hizmet ve capraz satis
imkanlar1 sonucunda bankalarin gelir kaynaklarmi gesitlendirebilecegi,

-Faiz dis1 gelirlerin faiz gelirine oranla is kosullarindan daha bagimsiz olabilecegi ve
kardaki donemsel degiskenligi azaltabilecegi,
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-Faiz dis1 gelir ile faiz geliri arasinda negatif bir iliski olusturulabilirse banka riskini ve
getirisini olumlu etkileyebilecegi,

-Faiz dis1 gelir ile risk azaltilirsa bankalarin sermaye ihtiyaci azalacagi igin
kaynaklarini farkli yerlere tahsis etmesinin miimkiin olabilecegi,

-Bankalarn faaliyetlerini gesitlendirmesinin rekabet {istiinliigii saglayabilecegi,

-Bankalarin 0ngoriilen risklerindeki dislisiin - denetim maliyetlerinde diismeyi
saglayabilecegi ve sonug olarak faiz dis1 gelire dogru kaymanin banka kazanglarini daha

kararl hale getirerek banka riskinin diismesine yardimci olabilecegi ongoriilmiistiir (Stiroh,
2002).

Chiorazzo vd. (2008), 1993-2003 yillar1 arasinda Italyan bankacilik sektdriinde
faaliyet gosteren bankalarin gelir kaynaklarindaki cesitlilik ve risk-getiri diizeyine yonelik
yaptiklar1 arastirmada banka biiyiikliiklerine gore az faiz dis1 gelire sahip kii¢iik bankalarm,
faiz dis1 gelir paylarindaki artisin performanslarint artirdiklarmmi bulmuslardir. Smith vd.
(2002) ise 1994-1998 yillar1 arasindaki 15 iilkenin faiz dis1 gelir faaliyetlerini incelemis ve
cesitlendirmenin riski azaltabilmesi ancak farkli is kollar1 ve farkli faaliyetler arasindaki
korelasyonun yoniine baglh olacagimni tespit etmistir.

Tortosa (2003) tarafindan 1986-1997 yillar1 arasindaki Ispanya’daki mevduat
bankalarinim verileri i¢in dagilim analizine dayali bir yaklasim kullanarak geleneksel olmayan
faaliyetlerin maliyet etkinligindeki onemini arastirdiklar1 ¢aligmada, olusturduklar1 modele
gore geleneksel olmayan faaliyetlerin ortalama maliyet etkinligini artirdigi bulgusuna
ulasmuslardir.

Mercieca vd. (2007) tarafindan 1997 ile 2003 yillar1 arasindaki 15 iilkeye ait 755
kiigiik banka verisi kullanilarak faiz dis1 gelir faaliyetlerine dogru egilimin banka performansi
iizerindeki etkisi arastirilmis ve kiiciik bankalarm 6zellikle diisiik faiz marj1 ve diistik kar giicti
sebebiyle daha fazla kar elde edebilmek ve etkinliklerini artirabilmek i¢in bu alana yonlenmis
olduklar1 gosterilmistir. Baele vd. (2007), faiz dis1 gelirlerin faiz geliri siirecinde ortaya
ciktigimi1 ve gelir kaynagindaki g¢esitlendirmenin genellikle bu sekilde olustugu bulgusuna
erismislerdir.

Demsetz ve Maxwell (2006) tarafindan Barbados’ta bulunan ticaret bankalarmin
1985-2001 yillarma ait verileri kullanilarak yapilan ¢alismada, faiz dis1 gelirlerin bankanin dis
cevresinden etkilenmedigini ve gelir kaynag icindeki faiz dis1 gelir payma dogru egilimin
banka performansini agiklamada Onemli bir rolii olmadigmni bulmuslardir. Caligsmanin
bulgular1 DeYoung ve Rice (2004)’1n bulgularinin tersi niteligindedir.

Stiroh ve Rumble (2006), 1800 finansal sirket ilizerine yapiklar1 arastirmada yeni
faaliyetlere fazla bagimli olma ve dolayli cesitlendirme etkisine sebep olan stratejik
degisimlerin etkisinin ayristirilmasi i¢in yeni bir 6neri sunmustur. Rogers ve Sinkey (1999),
ABD’deki ticari bankalar {izerine yaptiklar1 calismada geleneksel olmayan bankacilik
faaliyetlerinin genellikle biliylik bankalar tarafindan yapildigi ve ¢esitlendirmenin banka
stratejisinin bir pargasi olarak mevduat toplamdaki riski azaltmak icin yapildigmi ifade
etmistir.
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Literatiirde faiz dis1 gelir paymin artmasmin performansi artiracagina yonelik
caligmalar bulunsa da tam tersi sonuglara ulasan ¢alismalar da bulunmaktadir. Stiroh (2002)
tarafindan yapilan g¢alismada 1984 ile 2001 yillar1 arasindaki 14.000 bankanin gelir
kaynaklarmin ¢esitlendirilmesi ile olusturulmus gelir portfoyii ve riske gore diizeltilmis getiri
arasindaki iligki incelenmis ve faiz dig1 gelir getirici faaliyetlere dogru egilimin getirilerdeki
dalgalanmay1 azalttig1 goriisiiniin yanlis oldugunu bulmustur. DeYoung ve Roland (2001) ise
ABD’deki 472 banka {izerine yaptig1 ¢alismada kazangtaki degiskenlik ile komisyon temelli
islemlerin yiliksek bir iligkisinin bulundugunu tespit etmistir.Lepetit vd. (2008) tarafindan
yapilan 1996-2002 yillar1 arasindaki 734 Avrupa bankasi iizerindeki calismada gelir
kaynaklar1 igindeki faiz dis1 gelir payindaki bir birimlik artisin, banka gelirlerindeki
degiskenligi artiracagi tespit edilmistir. Benzer bulgular Demsetz ve Strahan (1997)
tarafindan yapilan calismada da faiz dis1 gelir faaliyetlerin yiiksek risk ile bagdastig, ticaret
veya komisyon geliri gibi faiz dis1 gelir yaratan faaliyetlere agirlik vermenin iflas riskini
artiracagi gosterilmistir.

Esho vd. (2005), 1993 ile 2001 yillar1 arasindaki 198 Avustralya Sigorta Birliginin
kredi faiz gelirlerinin azalmasi sonucu kredi ve mevduat islemlerinden alinan komisyon ve
islem tcretlerinin toplam faaliyet geliri i¢indeki paymin artmasiyla yapilan ¢esitlendirmenin,
bankacilik riskinin artmasina sebep oldugunu tespit etmislerdir.

Inaba ve Hattori (2007), 70 Japon ticari bankanin komisyon ve islem tabanli
faaliyetlerinin karlilikta yaratacagi degiskenlik ve banka istikrarina etkilerini incelemis ve
sonu¢ olarak faiz gelirleri ile komisyon temelli islemlerden elde edilen gelirler arasinda
pozitif bir iligki oldugunu ve bu iliskinin ROA’daki degiskenligi artirdigini ancak yonetimin
istikrarmi etkilemedigini géstermistir.

Acharya vd. (2006), 106 Italyan bankasi iizerine yaptiklar1 ¢alismada benzer sekilde
kredi gesitlendirmesinin riski azaltic1 ve performansi artirict bir etkisinin olmadigi, risk
seviyesi yiiksek olan bankalar i¢in verimsiz bir denge yarattigimi bulmuslardir. Stiroh (2006),
ABD sermaye piyasasinda faaliyet gosteren bankalar iizerine yaptigir ¢calismada bankalarin
faiz dis1 gelire agirlik vermelerinin ortalama sermaye getirilerini yiikseltmedigi gibi getirideki
degiskenlik yiiziinden bankalarin beta degerlerini artirarak daha riskli bir duruma getirdigini
tespit etmistir.

3. UYGULAMA
3.1.Veri Seti

Tirk bankacilik sektoriindeki faiz disi gelirlerin banka getiri ve riski tizerindeki
etkisini 6lgmek amaciyla bankalarin iiger aylik donemlerine ait finansal verileri, Tiirkiye
Bankalar Birligi’nin konsolide olmayan ortak veri gonderim tablosundan alinmistir. Calisma
2002 yilmin doérdiincii ¢eyreginden 2017 yilinin tiglincii ¢eyregine kadarki zaman dilimini
kapsamaktadir. Baslangic yilinin 2002 yilmin son ¢eyregi olarak se¢ilmesinin sebebi 1994,
1999, 2001 yillarmda yasanan ekonomik krizlerin etkisinden veriyi kurtarmaktir. Ayrica 2002
yili sonrasindaki finansal verilerin belli standartlara gore diizenleme zorunlulugunun
getirilmesi finansal tablolar arasindaki karsilagtirmanm daha saglikli yapilabilmesini de
saglamaktadir.
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3.2.Banka Grup ve Sektor Paylan

30 Eyliil 2017 tarihi itibariyle Tiirkiye’de 3 kamusal sermayeli banka, 9 6zel sermayeli
banka, 20 yabanci sermayeli banka olmak iizere toplam 32’i mevduat bankasi faaliyet
gostermektedir. S6z konusu 32 mevduat bankasindan bazilarinin sektor payinin kiiciik olmasi,
bazi bankalarin kurulus amaglarmin farkli olmasi ve geg¢mise doniik verilerin olmamasi
sebebiyle analizlerin gilivenirliligini artirabilmek i¢in ¢aligmaya Tablo 1’de gosterilen toplam
16 mevduat bankasi se¢ilmis ve tabloda bu bankalarin grup ve sektor paylari gosterilmistir.
Tablo 1’e gore toplam 32 mevduat bankasmnin 16’s1 Tiirkiye’deki mevduat bankacilik
grubunun aktif biiyiikliigiine gore %91,63 ik kismini olusturmaktadir.

Tablo 1. 30.09.2017 Tarihi Itibariyle Calismaya Alinan 16 Mevduat Bankasmin Grup
ve Sektor Paylari

Grup Paylari Sektor Paylari

Banka Toplam Toplam Toplam Toplam Toplam Toplam

Aktifler Krediler Mevduat Aktifler Krediler Mevduat
Mevduat Bankalan 91,63 91,80 92,01 86,41 85,60 92,01
Kamusal Sermayeli Bankalar 34,14 35,34 35,55 32,20 32,95 35,55
T.C. Ziraat Bankas1 A.S. 14,91 15,25 15,30 14,06 14,22 15,30
Tirkiye Halk Bankasi A.S. 10,22 10,57 11,36 9,63 9,85 11,36
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 9,01 9,52 8,90 8,50 8,88 8,90
Ozel Sermayeli Bankalar 38,55 38,06 37,91 36,35 35,49 37,91
Akbank T.A.S. 10,70 9,68 10,52 10,09 9,03 10,52
Anadolubank A.S. 0,52 0,57 0,68 0,49 0,53 0,68
Fibabanka A.S. 0,68 0,78 0,71 0,64 0,72 0,71
Sekerbank T.A.S. 1,03 1,06 1,11 0,97 0,99 1,11
Turkish Bank A.S. 0,05 0,06 0,07 0,05 0,06 0,07
Turk Ekonomi Bankasi A.S. 2,96 3,31 3,18 2,79 3,09 3,18
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 12,65 12,49 11,84 11,93 11,65 11,84
Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. 9,95 10,12 9,80 9,38 9,44 9,80
Yabanci Sermayeli Bankalar 18,94 18,40 18,55 17,86 17,15 18,55
Alternatifbank A.S. 0,64 0,65 0,58 0,61 0,61 0,58
Denizbank A.S. 4,21 3,95 4,57 3,97 3,68 4,57
HSBC Bank A.S. 0,90 0,79 1,02 0,85 0,74 1,02
ING Bank A.S. 1,83 2,01 1,58 1,73 1,87 1,58
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 11,36 10,99 10,80 10,71 10,25 10,80

Kaynak: www.tbb.gov.tr (27.03.2018).
3.3.Mevduat Bankalariin Gelir ve Giderleri

Mevduat bankalarinin faaliyet gelirleri, net faiz geliri ve net faiz dis1 gelir olmak {izere
iki temel kisimdan olusmaktadir. Net faiz gelirini olusturan, faiz gelir ve gider unsurlar1 Tablo
2’de yer almaktadir. Bankalarmn faiz dis1 gelir ve gider kalemleri ise Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 2. Faiz Gelir ve Gider Unsurlari

Faiz Gelirleri Faiz Giderleri

Kredilerden Alian Faiz Gelirleri Mevduata Verilen Faizler

Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faiz Geliri Kullanilan Kredilere Verilen Faizler
Bankalardan Alinan Faiz Geliri Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler

Para Piyasasi Islemlerinden Alman Faiz Geliri Ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler
Menkul Degerlerden Alinan Faiz Geliri Diger Faiz Giderleri

Finansal Kiralama Gelirleri Fonlara Verilen Faiz Giderleri

Diger Faiz Gelirleri Finansal Kiralama Giderleri

Tablo 3. Faiz Dis1 Gelir ve Gider Unsurlar1

Net  Ucret Ve

Komi Net Ticari Kar/Zarar Temettii Gelirleri Diger Faaliyet Gelirleri
omisyon
- Alinan Ucret ve - Sermaye Piyasasi Istiraklerinden, bagli ~ Ucret ve komisyon, ticari
Komisyonlar [slem Kar1/Zarar ortakliklarindan kar/zarar, temettii gelirleri
- Verilen Ucret ve - Tiirev Finansal faaliyetleri digindaki gelirlerden
Komisyonlar Islemlerden Kar/Zarar sonucunda kardan, olusmaktadir. Orn.: Depo
- Kambiyo Islemleri dagitilan Giderleri Karsiligi,
Kar/Zarar temettiilerden Haberlesme Giderleri
olusmaktadir. Karsiligi, Aktiflerin
Satisindan Elde Edilen
Gelirler, vb.

Net faiz dig1 gelir hesaplanirken gelir kalemleri arasinda “Diger Faaliyet Gelirleri”
bulunurken, gider kalemleri arasinda “Diger Faaliyet Giderleri” bulunmamaktadir. Diger
faaliyet giderleri (personel giderleri, kidem tazminati karsiligi, maddi duran varlik deger
diisiis giderleri, maddi ve maddi olmayan duran varlik amortisman giderleri, bakim ve onarim
giderleri, reklam ve ilan giderleri, vb.) sadece faiz dis1 gelir elde etmek amaciyla
yapilmadiklarindan toplam faaliyet geliri bulunurken Diger Faaliyet Gideri gosterilmemistir.

3.4. Degiskenlerin Tanimlanmasi
3.4.1. Bagimsiz Degiskenler

Bankalarin gelir kaynaklarinin ¢esitlendirme derecesini 6lgmek igin Herfindahl
Hirschman Endeksi® kullanilmustir. Herfindahl Hirschman ile hesaplanan gesitlendirme degeri
(DIV), banka gelirlerinin tek bir kaynaktan gelip gelmedigini ve bankanin yapmis oldugu
cesitlendirme derecesini gostermektedir. Gelir kaynagini ¢esitlendirme derecesini tespit
etmeden Once DIV’in hesaplanmasi i¢in dngoriilen varsayimlarin bilinmesi ve dogrulanmasi
gerekmektedir (Chiorazzo, 2008).

. Net Faiz Geliri (NET) >0,

! Herfindahl Hirsch Endeksi, temel olarak piyasadaki her bir firmanin pazar paylarinin karelerinin toplami olarak
tanimlanmaktadir. S6z konusu endeks ile firmalarin piyasadaki yogunlasma derecesinin Olglimii
amaclanmaktadir.
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" Faiz Dis1 Gelir (NON) >0
. 0 <SHnon =1

. 0<DIV <0,50

. SHnet + SHyon =1

SHner, faaliyet geliri i¢inde net faiz gelirinin paymi, SHyon ise faaliyet geliri icinde
faiz dis1 gelirin paymi gostermektedir.

NET
SH - 1.1

NET = NET+NON (.1)
SH NON (1.2)

NON ~ NET+ NON

Gelir kaynaklarmin cesitlendirme derecesini 0lgmek i¢in kullanilan DIV 6lgegi
faaliyet gelirlerini, net faiz geliri (NET) ve net faiz dis1 gelir (NON) olmak iizere iki ayr1
kisimda gdstermektedir.

_1_ 2 2
DIV=1 (SHNET+SHI (1.3)

DIV sonucunda c¢ikabilecek en diisiik deger 0 ve en yiiksek deger 0,50’dir. DIV
degerinin 0,50 ¢ikmasi net faiz geliri ile faiz dis1 gelir kaynaklarinin oranlarinin esit oldugu
(tam cesitlendirme), 0 ¢ikmasi ise bankanin tiim gelirlerinin tek bir kaynaktan geldigi (tam
yogunlagma) anlamina gelmektedir.

Akbank’m 2010 yili ikinci ¢eyrek doneminde net faiz geliri 2439 milyon TL, net faiz
dis1 geliri ise 1283 milyon TL’dir. Buna gore faaliyet geliri 3383 milyon TL olmaktadir.

NET 2439

SH - - = 0,66
NET ™ NET+NON 3722

SH NON 1283:0,34

NON ™ NET+NON 3722
DIV =1~ (SH g1 +SHZ gn) = 1- (0,66 +0,34%) = 0,45

Akbank’m gelirlerinin %66°s1 faiz gelirlerinden, %34’li ise faiz dis1 gelirlerden
olugsmakta ve gelirleri tek bir kaynaga bagl degildir. DIV degerinin 0,45 gibi 0,50’ye yakin
bir deger ¢ikmasi, Akbank’in s6z konusu donem icin gelir kaynaklarmi ¢esitlendirdigini
gostermektedir. Herfindahl Hirschman Endeksinin kullanilabilmesi i¢in faiz geliri (NET) ve
faiz dis1 gelirlerin (NON) pozitif olmas1 gerekmektedir. Bu iki gelir kaynagindan birisinin
negatif olmasi DIV 6lgegini anlamsizlagtirmaktadir.
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Ingbank’m 2010 yil1 iiciincii ¢eyrek doneminde net faiz geliri 800 milyon TL iken net
faiz dis1 geliri -30 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Buna gore faaliyet geliri 770 milyon TL
olmaktadir.

NET 800
SH - =2""21,03
NET ™~ NET+NON 770
SH NON '30=4),03

NON ™ NET+NON 770
DIV =1~ (SHZp+SHX gn) = 1- (1,03 +(-0,03%)) = ~0,06

Ingbank’in toplam faaliyet gelirlerinin %103’{i faiz gelirlerinden olusurken faiz dis1
giderler -%?3 ile gelirlerini diisiirmektedir. DIV degeri ise -0,06 olarak hesaplanmaktadir. DIV
Olgeginin varsayimlarindan olan NET ve NON degerlerinin pozitif olmasmin sebebi DIV’in
pozitif deger ¢ikmasi saglamak i¢indir. Ancak bu durumda bu tiir verilerin veri setinden
atilmas1 hem veri kaybmma hem de c¢esitlendirmenin olumsuz etkisinin analizde
gosterilmemesine yol acacaktir. Bu sorunu gidermek i¢in Herfindahl yaklagiminin
varsayiminda asagidaki degisikliklere gidilmistir.

SHy 1| +SHyoN|=!
0 < DIV < 0,50

NET
H __ =
SHUNET = [NET +]NON

SHy . = NON
NON"INET+|NON

Herfindahl Endeksi’ne getirilen bu yeni yaklasimda toplam degisim miktar1 6lgiilmeye
calisilmaktadir. Toplam degisimin yiizde kacinin faiz degiskeninden, yiizde kacinin faiz dis1
degiskenden kaynaklandigi arastirilmaktadir. Boylece toplam faaliyeti olusturan parcalarin
hangisinin negatif bir etki yarattigi da goriilebilecek ve kurulacak modele faiz dis1 gelir
paymin etkisi daha dogru yansitilabilecektir. DIV degiskeni sadece bankanin ¢esitlendirme
bilgisini sunmakta, c¢esitlendirmenin hangi gelir kaynagindan yapildig1 bilgisini
gostermemektedir.

Tablo 4’te iki bankann NET ve NON sonucunda hesaplanan DIV degeri
gosterilmektedir. Tablo 4’e gore her iki bankanin DIV degeri ayni olmasma ragmen iki
bankanin da ¢esitlendirme stratejileri birbirlerinden tamamen farklidir. A bankasi toplam gelir
icindeki faiz dis1 gelir payimn azaltan bir ¢esitlendirme stratejisini planlamisken, B bankasi ise
tam tersi toplam gelir i¢cindeki faiz dis1 gelir paymi daha fazla artiran bir gesitlendirme
stratejisini benimsemistir.
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Tablo 4. Cesitlendirme Derecesi (DIV)

Banka Adi Faiz Geliri  F21z D1st DIV SHuon
Gelir

A Bankasi 65TL 35TL 0,45 0,35

B Bankast 35TL 65TL 0,45 0,65

Bu durumu kontrol etmek ve ¢alismanin amaci olan faiz dis1 gelirin etkisini ortaya
koyabilmek i¢in SHnon degiskeninin bagimsiz degisken olarak modele eklenmesi

gerekmektedir.

3.4.2. Kontrol Degiskenleri

Banka gelir kaynaklarinin ¢esitlendirilmesinin performanslar1 tizerindeki etkisini
Olemek i¢in Tablo 5’teki kontrol degiskenleri kullanilmistir. S6z konusu kontrol degiskenlerin
secimi asamasinda bagimli degiskenlerle yiiksek ve anlamli korelasyon i¢inde olan agiklama
giicii yiiksek degiskenler geri doniik segim yontemine gore belirlenmistir.

Tablo 5. Kontrol Degiskenleri

S.Nu. Degiskenin Kisaltmasi Aciklama
Toplam varlik basma diisen kredi ve diger

1 Kre.Dig.Al.Krs./Top.Var alacaklar  deger  disikligli  karsiligini
gostermektedir.

2 Faiz Digt Gel./Top. Var. Tf)plam Varl%k basmna diisen faiz dist geliri
gostermektedir.

3 Dig Faal.Gid./Top. Var. Toplam varlik basina diger faaliyet giderlerinin

4 Net Finansal Varlik /Top.Var.

5 Dig.Faal.Gid./Top.Faaliyet Geliri.

payini gostermektedir.

Toplam varlik igindeki net finansal varlig
gostermektedir.

Faaliyet geliri basma diisen diger faaliyet
giderlerinin payini1 gostermektedir.

3.4.3. Bagimh Degiskenler

Bagimsiz ve kontrol degiskenleri ile kurulacak modelin Tablo 6’de sunulan bagimlh
degiskenler iizerindeki etkisi arastirilmistir. Tablo 6’da secilen 6 bagimli degiskenin kisaltma

ve aciklamalar1 gosterilmektedir.
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Tablo 6. Bagimli Degiskenler

S.Nu. Degiskenin Kisaltmasi Aciklama
1 NIM Net Faiz Geliri /Top.Varlik
2 ROE Net Kar / Ozsermaye
3 ROA Net Kar / Top.Varlik
ROE
4 RARRoE
°ROE
ROA
5 RARRoA
°ROA
ROA + OzsermayeAktif
6 Z-Score
°ROA
3.5.Analiz

Tirkiye faaliyet gosteren mevduat bankalarin faiz gelirinden faiz dis1 gelire dogru
egiliminin etkisini 6lgmek i¢in kullanilan degiskenlerin analizi, varsayimlarin sinanmasi,
analiz yontemleri ve sonuglar1 agagida incelenmistir.

3.5.1.0zet istatistik

Tirkiye’deki 16 mevduat bankasiin 2002 yili dordiincii ¢eyrek doneminden 2017 yili
ticlincii ceyrek donemine ait 6zet istatistiki bilgileri Tablo 7°dedir.

Tablo 7. Tiirkiye’deki Mevduat Bankalar1 i¢in Ozet Istatistik
Orneklem Std.

Degiskenler Sayist Ortalama Sapma Min Maks.
SHnon 960 0,3005 0,1506 -0,2752 0,9878
DIV 960 0,3842 0,0995 0,0096 0,5000
Dig.Faal.Gid./Top.Var. 960 0,0226 0,0206 0,0039 0,2739
Kre.Dig.Al.Krs./Top.Var 960 0,0068 0,0064 0,0000 0,0662
Faiz Dis1 Gel./Top.Var 960 0,0132 0,0131 -0,0158 0,1507
Net Fin.Var./Top.Var 960 0,2261 0,1413 0,0112 0,7738
Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. 960 0,5625 0,4286 0,1753 9,7933

S6z konusu donemde bankalarin faiz dis1 gelir paylarmin (SHnon) ortalamasi 0.30,
gelir kaynaklarini ¢esitlendirme derecesi (DIV) ise 0,38’dir. DIV degiskeninin alabilecegi en
yiikksek deger olan 0,50’ye gore mukayese yapildiginda, bankalarin gelir kaynaklarini
cesitlendirdigi ve gelir kaynaklarinin tek bir kaynaga bagli olmadig1 goriilmektedir. Ancak
faiz dis1 gelir payinin (SHnon) standart sapmasmin 0,15 gibi yiiksek degere sahip olusu faiz
dis1 paym degisken bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Asil faaliyeti faiz geliri olan
bankalarin faiz dis1 paylarmin yiiksek olmasi gelecekte bankacilik sektdrii icin muhtemel bir
problemin habercisi olabilecektir. Bu ylizden faiz dis1 payindaki dalgalanmalarm etkisinin
ortaya konmasi bu agidan 6nemlidir.
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Sekil 1. Tiirkiye’deki Mevduat Bankalarin Cesitlendirme Derecesi

Mevduat Bankalari

100
Il

50

Sekil 1’de mevduat bankalarmna ait DIV degiskeninin siklig1 gosterilmektedir. DIV
degiskeni 0,50’ye yaklastikca net faiz geliri ile faiz dis1 gelir arasinda esit bir ayrima (tam
cesitlendirme) yaklasilmaktadir. Sekil 1’e gore DIV degiskeninin ortalamasi 0,38 ve standart
sapmast 0,09 olmas1 mevduat bankalar1 tarafindan faiz dis1 gelire dogru bir ¢esitlendirme
yapildigin1  gostermektedir. Bu durum banka tiirlerine gore bakildiginda en fazla
cesitlendirmenin 0,39 ortalama ile 6zel bankalarda, en az ¢esitlendirmenin ise 0,37 ortalama
ile kamu bankalarinda oldugu bulunmustur.

3.5.2. Varsayim ve Yontem

Mevduat bankalarinin gelir kaynaklarimi ¢esitlendirmesinin performans ve riskleri
tizerindeki etkisini tahmin etmek i¢in panel veri analiz yontemi kullanilmustir. Panel veri
analiz yontemini kullanabilmek i¢in bazi varsayimlarinin sinanmasi gerekmektedir.

I.Asama: Coklu Esdogrusallik (Multicollinearity)

Modele secilen degiskenler arasinda coklu es dogrusallik problemi arastirilmistir.
Coklu es dogrusallik, bagimsiz degiskenlerin kendi aralarindaki yiliksek korelasyonun
regresyon modeline ayni bilgi saglamasinin yol agtigi problemdir. Oncelikle bagimsiz
degiskenler arasindaki korelasyon katsayilar1 bulunmustur.

Tablo 8. Bagimsiz Degiskenler Arasindaki Korelasyon Diizeyi

@ 2) 3 4) ®) ® @
(1) SHnon 1
(2) DIV 055 1
(3) Dig.Faal.Gid./Top.Var. 0,14 -0,01 1
(4) Kre.Dig.Al.Krs./Top.Var 0,11 0,11 0,33 1
(5) Faiz Dis1 Gel./Top.Var 0,65 0,28 0,52 0,39 1
(6) Net Fin.Var./Top.Var 0,27 0,15 -0,01 0,04 0,25 1
(7) Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. 0,05 -0,09 0,46 -0,05 0,01 -0,10 1
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Tablo 8’¢ gore Faiz Dis1i Gel./Top.Var ile SHnon degiskenleri arasinda yiiksek
diizeyde iliski bulunmaktadir. Bu gibi ¢ikan problemleri kontrolii i¢in degiskenler arasindaki
Varyans Biiyiitme Faktorii (VIF) degerine bakilmistir. Tablo 9°da VIF degerleri
gosterilmektedir. Bagimsiz degiskenler arasindaki VIF degerinin 10’dan biiyilk olmasit
degiskenler arasindaki yiiksek korelasyon probleminin varligini isaret etmektedir.

Tablo 9. Coklu Esdogrusallik Degerleri

Degiskenler VIF 1/VIF
Faiz Dis1 Gel./Top.Var 3.55 0.282019
SHnon 2.96 0.338101
Dig.Faal.Gid./Top.Var. 2.46 0.407170
Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. 1.64 0.610051
DIV 1.54 0.648878
Kre.Dig.Al.Krs./Top.Var 1.30 0.768518
Net Fin.Var./Top.Var 1.12 0.896536
Ort. VIF 2.08

Tablo 9’a gore bagimsiz degiskenlerin VIF degerinin 10°dan kiiciik olmasi,
degiskenler arasindaki yiiksek dogrusal korelasyonun olmadigini gostermektedir.

II.Asama: Kendiyle Ilgilesim (Autocorrelation)

Hata terimlerinin diger hata terimleri ile arasinda iliski olmasi otokorelasyon
problemini dogurmaktadir. Otokorelasyon, parametrelerin tahmin degerlerinin sapmasiz
olusunu etkilememekte ancak standart hatalar1 kiigiilterek t ve F testlerinin glivenilirligini ve
katsayilarm anlamliligin1 bozmaktadir. Modele segilen degiskenler arasinda otokorelasyon
probleminin tespiti i¢cin Wooldridge testi yapilmis ve sonuglar1 Tablo 10°da gdsterilmistir.

Tablo 10. Otokorelasyon Test Sonuglari

Ag:lklama NIM ROA ROE RARRoaA RARRoE Z-Score
F( 1, 15) 46.602 31.884 37.658 0.010 0.070 11.804
Prob > F 0.000 0.000 0.000 0.9225 0.7953 0.0037

Not: NIM: Net faiz marji, ROA: Aktif karliligi, ROE: Ozkaynak karliligi, RARgoa: Riske gore diizeltilmis aktif
karliligi, RARgoe: Riske gore diizeltilmis ozkaynak karliligi,  Z-Score: Finansal basarisizlik riskini
gostermektedir.

Ho: Birinci mertebeden kendiyle ilgilesim yoktur.

Tablo 10’daki sonuglara gore Hp hipotezi olan “Hata terimleri arasinda kendiyle
ilgilesim yoktur.” hipotezi “Prob > F” degerinin hata pay1 olarak segilen katsayidan yani
0,05’den kiiciik oldugu icin reddedilmektedir. Wooldridge test sonucuna gore NIM, ROA,
ROE ve Z-Score degiskenleri arasinda otokorelasyon problemi tespit edilmistir.
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III.Asama: Farkli Yayilim (Heteroscedasticity)

Hata terimlerinin farkli yayilima yani degisen varyansa sahip olmasi en kiiciik kareler
teknigi sapmasizlik Ozelligini korumaya devam ederken, en kiiciik varyansa sahip olma
ozelligini kaybettirmektedir (Giiris ve Caglayan, 2005).

Tablo 11. Sabit Varyans Test Sonuglari

Agiklama NIM ROA ROE RARgoa RARRoe Z-Score
chi2(1) 1055.35  754.30 3207.66 50.12 32.70 419.45
Prob>chi?2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

Tablo 11°deki sonuglara gore Ho hipotezi olan “Hata terimleri sabittir” hipotezi “Prob
> chi2” degerinin hata pay1 degerinden (0,05) kiigiik oldugu i¢in red edilmektedir. Breusch-
Pagan / Cook-Weisberg test sonucuna gore biitiin degiskenlerin hata terimleri arasinda
degisen varyans problemi tespit edilmistir.

IV.Asama: Duraganlilik

Zaman serisinin duragan olmasi t zamanda varyans ve ortalamanin sabit olmasi,
gecikmeli iki zaman periyodundaki degiskenlerin kovaryansinin gecikmeye bagli olup
zamana bagli olmamasi durumudur (Engle ve Granger, 1991:266-267; Gujarati, 2001: 713-
726). Duraganlk ile zaman serisinin rassal olmamasi gerekliligi tespit edilmeye
caligilmaktadir. Tablo 12’deki Levin, Lin, Chu birim kok test sonuglarina gore degiskenlerin
diizeyde duragan 1(0) olduklar1 goriilmektedir.

Tablo 12. Levin, Lin, Chu Birim Kok Test Sonuglar:

Model
Degiskenler Sabit-Trendli  Sabit sabitsiz- Sonug
SHnon -7.9694* -4.0030* -6.5566* 1(0)
DIV -6.9220* -2.2478* -7.5433* 1(0)
Dig.Faal.Gid./Top.Var. -26.6412* -7.6545%  -7.5696 1(0)
Kre.Dig.Al.Krs./Top.Var -14.1721* -7.8889* -8.4560* 1(0)
Faiz Dis1 Gel./Top.Var -17.0323* -8.3136 -7.6769* 1(0)
Net Fin.Var./Top.Var -3.6130* -6.9709* -3.1141* 1(0)
Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. -10.8364* -3.2989* -5.4120* 1(0)
ROA -18.2142* -7.8824* -8.3574* 1(0)
ROE -16.8598* -7.5837* -7.6692* 1(0)
NIM -17.6915* -7.5036* -2.9137 1(0)
RARRoA -5.7126* 0.4145 -2.4157* 1(0)
RARRoE -5.4335* 0.6156 -2.6800* 1(0)
Z-Score -6.4650* 0.8026 -4.0972* 1(0)

Not: *, %1 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Panel veri analizinin ger¢ek durumu yansitabilmesi i¢in otokorelasyon ve degisen
varyans problemlerini dikkate alan yontemlerin uygulanmasi gerekmektedir. Bu problemleri
giderebilmek igin panel veri analiz yonteminde “Uygulanabilir Genellestirilmis En Kiigiik
Kareler Yontemi” kullanilacaktir. Uygulanabilir genellestirilmis en kiigiik kareler teknigi
(Feasible Generalized Least Squares) ile panel veri dogrusal modele uydurulmaya ¢alisilarak
ve panel veri igindeki AR(1) kendiyle ilgilesim ve farkli yayilimin varhigi altinda tahmin
yapilmistir.

3.5.3. Analiz Sonug¢larn

Mevduat bankalarinin gelir kaynaklarindaki c¢esitlendirme ile faiz dist gelir
paylarindaki artisin performanslar: tizerindeki etkisini gosterebilmek i¢in yapilan panel veri
analiz sonuglar1 Tablo 13’te gosterilmistir.

Tablo 13. Panel Veri Analiz Sonuglari
Yi,t = (X,i +BlDI\/I,t +BZSHNON,|,t +Y'vi,t +'8i,t izl, Ceeey 16 tZZOOZ-Q4,....2017'Q3

Degiskenler ROA ROE NIM
@) ) ®)
SHion -0.042%** -0.252%** -0.059%**
(0.003) (0.023) (0.003)
DIV 0.011*** 0.077*** 0.017***
(0.003) (0.025) (0.003)
Dig.Faal.Gid. / Top.Varlik -0.284*** -0.487*** 0.897***
(0.028) (0.187) (0.034)
Kredi Dig.Al.Krs. / Top.Varlik -0.212*** -2.121*** 0.432***
(0.045) (0.387) (0.051)
Faiz Dis1 Gelir / Top.Varlik 0.962%*** 5.328*** 0.123**
(0.044) (0.350) (0.054)
Net Fin.Var./Top.Var 0.002 0.075*** 0.011***
(0.002) (0.017) (0.002)
Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. -0.010*** -0.086*** -0.022%**
(0.001) (0.008) (0.002)
(Constant) 0.018*** 0.120*** 0.025***
(0.001) (0.010) (0.001)
Banka Sayist 16 16 16
Gozlem Sayisi 960 960 960
Zaman Periyodu 60 60 60

284



Muhasebe ve Finansman Dergisi- Ocak/2019 (81): 271- 292

Banka Etkisi dahil dahil dahil
Zaman Etkisi dahil dahil dahil
df 7 7 7
chi2

1031 694 4284

NOT: Parantez igindeki degerler direngli (robust) standart hatayr gostermektedir. Ki-Kare, 7 serbestlik
derecesine gore bulunmustur. Panel veri i¢cindeki AR(1) kendiyle ilgilesimi, yatay kesit korelasyonunu ve farkl
yayilim sorunlart dikkate alinarak tahmin yapilmistir. *, ** ve *** gosterimi sirasiyla %10, %5 ve %l
istatistiksel anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 13’teki performans diizeyini belirlemede kullanilan {i¢ bagimli degiskenin
(ROA, ROE, NIM) sonuglart degerlendirildiginde DIV degiskenin pozitif ¢ikmasi, mevduat
bankalarinin gelir kaynaklarini1 c¢esitlendirdikge performanslarinin artigimmi gostermektedir.
Cesitlendirme ilkesi geregi gelir kaynagnin tek bir kaynaga bagli olmamasi riski azaltip,
getirinin kontrol edilmesini saglamaktadir. Ancak cesitlendirmenin bu etkiyi gosterebilmesi
icin gelir kaynaklar1 arasinda negatif ve kuvvetli bir iliskinin varlig1 gerekmektedir.
Ekonomik dalgalanma veya kriz ortamlarinda faiz gelirinde sorunlar olusabileceginden sadece
faiz gelirine bagli bankalarin gelirleri olumsuz etkilenebileceklerdir. Oysa faiz gelirlerinden
bagimsiz faiz dis1 gelirlerin ortaya ¢ikmasi ile banka gelirleri daha istikrarli bir hale
gelebilecektir.

SHnon degiskenin negatif ¢ikmasi ise banka gelirlerinin faiz gelirinden faiz dis1 gelire
dogru kaymasmin sonucu faiz dis1 paydaki artisin, banka performansini azalttigini
gostermektedir. Gelir kaynaklarinimn ¢esitlendirilmenin (DIV) yarattigi +0.011 pozitif etkiye
karsilik, faiz dis1 gelir paymdaki artis sebebiyle performansi tizerinde -0.042 negatif etkiye
yol agmaktadir. Bu durumun sebebi faiz dis1 gelirin, faiz gelirine gore daha istikrarsiz ve daha
degisken bir yapiya sahip olmasindan kaynaklanmaktadir.

Faiz dis1 gelirin faiz gelirine goére daha diizensiz ve degisken olmasmin sebepleri ise
asagidaki basliklar altinda agiklanabilir;

- Faiz Dis1 Gelirin Olusmasinin Faiz Geliri Faaliyetlerine Bagli Olmasi: Tiirk mevduat
bankaciliginda faiz dis1 gelirlerinin biiylik bir béliimii faiz geliri yaratan faaliyetler esnasinda
ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin mevduat bankasinin kullandirdig tiiketici kredisi ile faiz geliri
dogarken kredi kullandirma esnasinda gesitli isimler altinda alinan masraf ve komisyonlar faiz
dis1 gelirleri olusturmaktadir. Ancak bu islemler faiz dis1 gelir elde etmek i¢in degil, faiz geliri
kazanmak i¢in yapilmaktadir. Dolayisiyla Tirkiye’deki mevduat bankalarmin faiz disi
gelirleri, faiz geliri faaliyetlerine bagli olmaktadir. Faiz dis1 gelir ile faiz geliri arasindaki
korelasyon diizeyinin 0,8774 gibi pozitif ve giglii bir iliskinin olmasi bu hipotezi
desteklemektedir. Cesitlendirmenin temel prensibi aralarinda negatif ve giicli iliski olan
varliklardan bir portfoyiin olusturulmasidir. Ancak iki gelir kaynagi arasinda pozitif yiiksek
iliski oldugu siirece bankalarin faiz geliri yaratan faaliyetlerden faiz dis1 gelir yaratan
faaliyetlere dogru kaymalarmm c¢esitlendirme etkisi ile riski disiiriip performanslarmi
artirmalar1 zor goziikmektedir.

- Bankalarin Aldiklar1 Ucretlerden Otiirii Miisterilerin Bankalarmi Degistirebilmeleri:
Mevduat bankalarinin asil faaliyet alani disindaki islemler i¢in {icret talep etmeleri ve bu
islemler i¢in komisyon, islem ftcretleri vb. istemeleri miisteri kayiplarina yol acarak firsat
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maliyeti dogurmakta ve performanslarii olumsuz etkilemektedir. Alinmak istenen masraflar
sebebiyle faiz gelirinin kacirilmasi firsat maliyetini gostermektedir. Kredi kullandirmak
suretiyle diizenli olarak elde edilecek faiz gelirinden vazgecilerek sadece bir defa mahsus bir
gelir kaynagini elde edebilmek i¢in bankanin 1srarci olmasi aslinda bankalar i¢in biiylik bir
kayiptir. Faiz gelirinin firsat maliyeti faiz dist1 gelir olabilir ancak hi¢bir zaman faiz dis1
gelirin firsat maliyeti faiz geliri olmamalidir.

- Diizenli Olmamalari: Faiz dis1 gelirlerin genellikle faiz geliri yaratan bir islem
sirasinda bir defaya mahsus ¢ikmalar1 sebebiyle nakit akislarmi diizenleyici degil, istikrarsiz
hale getirici etki yaratmaktadir.

- Ortaya Cikis Zamanmin Belirsizligi: Faiz dis1 gelirlerin ortaya c¢ikis zamani
belirsizdir. Ornegin bir miisterinin yaptig1 bir EFT islemi karsiliginda almacak islem iicretinin
ne zaman dogacagi belli degildir. Oysaki faiz geliri yaratan bir faaliyetin 6deme planlari
onceden belli oldugundan banka nakit akislarini buna uygun planlayabilmektedir. Ancak faiz
dis1 gelirin ne zaman dogacaginin belirsizligi bu planlamanin yapilmasini engellemektedir.
Gelir kaynaklarindaki bu istikrarsiz yapi bankanin performansmi ve riskini de olumsuz
etkileyebilecektir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren kamusal, 6zel ve yabanci sermayeli bankalara gore
yapilan analiz sonuglar1 Tablo 14’te sunulmustur.

Tablo 14. Banka Tiplerine Gore Panel Veri Analiz Sonuglari
Yie = + B.DIN + B, SHyonix + 7.5 +-6i

Bagiml Degisken:

i=1, ..., 16  t=2002-Qy,....2017-Qs

ROA Mevduat Bankalar1
Kamusal » . .
. Ozel Sermayeli Yabanci Sermayeli .. ..
Sermayeli Bankalar Bankalar Biitiin Bankalar
Bankalar1 @) 3) 4
1)
SHnon -0.037*** -0.058*** -0.008* -0.042***
(0.006) (0.004) (0.004) (0.003)
DIV 0.021*** 0.015*** 0.012*** 0.011***
(0.006) (0.005) (0.004) (0.003)
Dig.Faal.Gid./ Top.Varlik 0.616*** -0.587*** 0.350*** -0.284***
(0.096) (0.029) (0.038) (0.028)
KrediDig.Al.Krs./Top. Varlik -0.578*** -0.455%** -0.098 -0.212%**
(0.089) (0.067) (0.070) (0.045)
Faiz Dis1 Gelir/ Top.Varlik 0.550*** 1.428%** -0.029 0.962***
(0.123) (0.056) (0.050) (0.044)
Net Fin.Var./Top.Var 0.001 -0.002 0.006 0.002
(0.002) (0.004) (0.006) (0.002)
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Dig.Faal.Gid./Top.Faal.Gel. -0.021*** -0.006*** -0.020*** -0.010***
(0.005) (0.001) (0.002) (0.001)
(Constant) 0.012*** 0.022*** 0.010*** 0.018***
(0.003) (0.002) (0.002) (0.001)
Banka Sayisi 3 8 5 16
Gozlem Sayist 180 480 300 960
Zaman Periyodu 60 60 60 60
Banka Etkisi dahil dahil dahil dahil
Zaman Etkisi dahil dahil dahil dahil
df 7 7 7 7
chi2 2246 2153 3666 1031

Not: Parantez i¢indeki degerler direngli (robust) standart hatay1 géstermektedir. Ki-Kare, 7 serbestlik derecesine
gore bulunmustur. Panel veri i¢indeki AR(1) kendiyle ilgilesimi, yatay kesit korelasyonunu ve farkli yayilim
sorunlar1 dikkate alinarak tahmin yapilmistir. *, ** ve *** ggsterimi sirastyla %10, %5 ve %] istatistiksel
anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 14’e gore analiz sonuclar1 degerlendirildiginde; cesitlendirmenin (DIV)
performans lizerinde pozitif etki yarattigi1 ve bu durumun kamu sermayeli bankalarda diger
bankalara gore daha fazla oldugu goriilmektedir. Bankalar rekabet tistliinligii saglayabilmek
icin diger bankalarda olmayan veya fazla c¢alismayan hizmetlerini gelistirerek faiz disi
gelirlerini artirmaktadir.

Faiz dis1 gelir paymin (SHnon) biitlin banka tiplerinde gostermis oldugu etki
farklilasmaktadir. Ozellikle 6zel sermayeli bankalarda gelir kaynaklarini cesitlendirerek
performanslarina sagladiklar1 0.015°lik pozitif etkiye karsilik, kaynaklarini gesitlendirmek
icin daha riskli ve istikrarsiz bir gelir kaynagi olan faiz dis1 gelir paylarini arttirmalar
performanslarinda -0.058’luk bir diislise sebep olmaktadir. Dolayisiyla bankalarin
cesitlendirme ugruna faiz disi1 gelir elde etmek icin harcadiklar1 enerji ve zamani asil faaliyet
konusunu olusturan faiz geliri elde etmek i¢in harcamalar1 performanslarina pozitif etki
saglayabilecektir.

Faiz dis1 gelir paylarindaki artigin risk iizerindeki etkisini gosterebilmek i¢in yapilan
analiz sonuclar1 ise Tablo 15’tedir.
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Tablo 15. Panel Veri Analiz Sonuglar1

Yi,t = (Xi +B1DI\/|,t +BZSHNON,|,t +Y'vi,t +'8i,t i:l, Ceeny 16 t:2002'Q4,....2017'Q3

Bagiml Degisken: RARRoa RARRoE Z-Score
@ ) ®)
SHnon 1.331* 1.529** -49.079***
(0.788) (0.700) (-16.892)
DIV 0.534 0.434 11.109
(0.502) (0.444) (-11.835)
Dig.Faal.Gid. / Top.Varlik 11.442 14.972 -1,225.623***
(-9.958) (-9.413) (-245.309)
Kredi Dig.ALKrs. / Top.Varlik 1.053 2.119 245.338
(-6.886) (-6.649) (-160.814)
Faiz Dis1 Gelir / Top.Varlik -20.001* -22.051** 552.614***
(-10.512) (-9.663) (-208.949)
Net Fin.Var./Top.Var -1.285%** -1.156*** -24.,193**
(0.282) (0.282) (-10.555)
Dig.Faal.Gid./Top.Faal. Gel. -2.259*** -2.349%** 89.696***
(0.709) (0.667) (-17.012)
(Constant) 2.896*** 2.838*** 24.695%**
(0.283) (0.269) (-7.256)
Banka Sayisi 16 16 16
Gozlem Sayis 240 240 240
Zaman Periyodu 15 15 15
Banka Etkisi dahil dahil dahil
Zaman Etkisi dahil dahil dahil
df 7 7 7
chi2 58.37 49.13 66.05

Not: Parantez igindeki degerler direngli (robust) standart hatayr gostermektedir. Ki-Kare, 7 serbestlik derecesine
gore bulunmustur. Panel veri i¢indeki AR(1) kendiyle ilgilesimi, yatay kesit korelasyonunu ve farkli yayilim
sorunlar1 dikkate alinarak tahmin yapilmustir. *, ** ve *** gisterimi sirasiyla %10, %5 ve %] istatistiksel
anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Z-Score faiz dis1 gelir pay1 artik¢a diismektedir. Faiz dis1 gelir paymndaki bir birimlik
artiy Z-Score degerini -49.079 birim diisiirmektedir. Bu da faiz dis1 gelire fazla bagimli olan
bankalarin goreceli olarak daha yiiksek iflas riskini tagidiklarini gostermektedir.
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4. SONUC

Mevduat bankalar1 gelisen teknoloji, kar marjlarin azalmasi, miisterilerin
bilinglenmesi gibi bircok faktdr sonucu yeni finansal iiriin ve hizmetler gelistirmektedir. Uriin
cesitliligindeki artigla birlikte geleneksel olmayan gelir kaynaklarindaki artiy banka
gelirlerinin tek bir kaynaga bagli olmamalarmi saglamistir. Gelir kaynaklarindaki bu
cesitlendirme ve faiz gelirinden faiz dis1 gelire dogru egilimin banka performansini artirip,
karliliktaki dalgalanmay1 azaltarak risk seviyesini diislirecegi Ongoriilmiistiir.

Cesitlendirme ilkesine gore aralarinda negatif ve kuvvetli iligki bulunan finansal
varliklardan olugmus bir portfoyde riskin azalip, getirinin kontrol edilmesi miimkiindiir.
Tirkiye’deki mevduat bankalarinin gelir kaynaklarin1 ¢esitlendirmek i¢in geleneksel
faaliyetlerden (faiz geliri), geleneksel olmayan faaliyetlere (faiz dis1 gelir) yonelmelerinin
banka getiri ve riski tlizerindeki etkisi incelendiginde; gelirin tek bir kaynaga bagh
olmamasmin gesitlendirme etkisi ile performans tizerinde olumlu etki yarattigi goriilmistiir.
Ancak Tirkiye’deki bankacilik sektoriindeki faiz disi faaliyetler giiclii bir sekilde faiz
faaliyetlerine bagimli olarak gerc¢eklesmektedir. Bu durum ¢esitlendirmenin olumlu etkisini
tersine ¢evirmektedir.

Tiirkiye’deki bankalarin faiz geliri yaratan faaliyetlerden bagimsiz olarak faiz disi
faaliyetler yapabilmeleri durumunda nakit akislarindaki dalgalanma azalarak daha istikrarh ve
kararl duruma gelebilecektir.

Mevduat bankalarinin gelir kaynaklarini ¢esitlendirebilmek igin faiz gelirinden faiz
dis1 gelire dogru egilimleri sonucunda faiz dis1 gelir payinin artmasi ¢esitlendirmenin yarattigi
pozitif etkiden daha fazla negatif etki yaratarak banka performansinin azalmasina sebep
olmaktadir. Bu durumun asil sebebi faiz dig1 gelirin faiz gelirine gére daha degisken ve
istikrarsiz bir yapiya sahip olmasidir.

Faiz dis1 gelirin daha degisken bir yapiya sahip olmasmin sebepleri ise faiz dis1 gelirin
dogmasmin faiz gelirine bagli olmasidir. Tiirkiye’de faiz dig1 gelirler genellikle faiz geliri
faaliyetleri esnasmnda ortaya ¢ikmaktadir. Iki gelir kaynag1 arasmda 0,8774’lik iliski bunu
gostermektedir.  Faiz dis1 geliri degisken yapan diger bir sebep ise ne zaman ortaya
cikacaginm belli olmamasidir. Faiz dis1 gelir i¢in yapilan islemlerin genellikle bir defaya
mahsus alinmalar1 ve bir daha ortaya c¢ikmamasi faiz dis1 geliri istikrarsiz bir hale
getirmektedir. Baska bir sebep ise faiz dig1 gelir elde etmek igin alinan islem ve komisyon
iicretlerinden Otiirii miisterilerin bankalarini degistirebilmeleridir. Faiz dis1 gelir elde etmek
icin gelir kaynagmin istikrarsiz bir hale getirilmesi, banka performansini da olumsuz
etkilemektedir.

Cesitlendirmenin avantaji, elde edilen faydanmn kayiptan biiyiik olmasi durumunda
gecerlidir. Ancak arastirma kapsaminda elde edilen sonuclara gore, gelir kaynaklar1 i¢cindeki
faiz dis1 gelir paymin artirilmasi ile elde edecek fayda, maliyetin altinda kalmaktadir. Risk
basma diisen getiride ise SNyon degiskeni anlamli olsa da DIV degiskeni istatistiksel olarak
anlamli degildir. Cesitlendirmenin banka iflas riski iizerine etkisi incelendiginde faiz dis1
gelire dogru kaymanin iflas riskini artirdig1 goriilmektedir.
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Sonug¢ olarak bankaciligin temel fonksiyonu, finansal sistem icinde tasarruf edilen
fonlar1 toplayarak fon ihtiyaci olanlara aktarmak ve bu islem karsiliginda faiz geliri elde
etmektir. Bankalarin, ne zaman ortaya ¢ikacagi belirsiz ve siirekliligi olmayan bir gelir
kaynagma sahip olmak i¢in harcadiklar1 zaman ve enerjilerini asil faaliyet alani olan faiz
gelirine  yonlendirmeleri durumunda daha saglam ve istikrarli bir gelir yapisina
kavusabilecekleri ongoriilmektedir. S6z konusu bu durum iki gelir kaynagi arasinda negatif ve
giiclii bir korelasyon saglanincaya kadar devam ettirilmesi gerekmektedir.
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1. INTRODUCTION

According to the World Bank's “Commodity Markets Outlook Report” dated October
2017, developing countries stand out in the oil and gold consumption. Russia, China, Brazil
are taking the lead in the oil production while, China, India, Russia and Brazil are the leading
countries in the oil consumption. Similarly, the world's largest gold producer, China, ranks
first in the consumption. India, Turkey, and Russia are countries that stand out in the gold
consumption. As seen, gold and oil price changes have significant importance on the
developing countries. Apart from that, following the Global Crisis in 2008, the central banks
of developed countries and their monetary policies applied has been the driving force of the
international capital movement. It can be said that international capital has gravitate to the
emerging markets which promissory higher interest rate in the period of quantitative easing
which initiated after the 2008 Global Crisis. The international capital headed towards
emerging markets attracting higher interest rates during the quantitative relaxation
(quantitative expansion) period which was started following the Global Crisis in 2008 and
starting from November 2014 when the monetary tightening was observed, it headed towards
the developed countries as a safe place. Thereby, it can be said that the changes the US FED's
in interest rates has been appeared as a factor affecting the stock markets of the countries.

The relationship of commodities which have been evaluated as a financial asset since
2000’s with economic indicators has been the subject of interest of researchers. Stock markets
are the fundamental markets which provide the spread of the capital to the base and play a key
role in the development of an economy. Therefore, every entity, indicator, variable which
represents the stock markets are important. There has been many studies made which
investigates the relation between commodity prices and the stock markets (Nasseh and
Strauss, 2000; Pethe and Karnik, 2000; Henry et al., 2004; Cook, 2006; Singh, 2010; Dhiman
and Sahu, 2010; Mensi et al., 2014; Kang, Mclver, and Yoon, 2016; Raza, Shahzad, Tiwari,
and Shahbaz, 2016, Aaron P. Henrichsen, 2017; Bekiros, Boubaker, Nguyen, & Uddin, 2017,
Boubaker and Raza, 2017). In those studies, generally, the gold and the oil came forward as
the commodities. The gold and the oil, which also described as strategic commodity (Jia,
et.al., 2018; Bouri et al., 2017), are the two commaodities with a high liquidity degree and they
both indicate similar movements to each other over the time. Such that, the movements of the
volatility indexes of GVZ and OVX which are calculated via the gold and the oil prices
(implied volatility) seem synchronized (Lescaroux, 2009; Tiwari and Sahadudheen, 2015).

CBOE Gold ETF Volatility Index -GVZ, measures the market's expectation of 30-day
volatility of gold prices to options on SPDR Gold Shares. CBOE Crude Oil ETF Volatility
Index- OV X, measures the market's expectation of 30-day volatility of crude oil prices to
United States Oil Fund. Both indices are volatility indices created using the new VIX
methodology and driven by the CBOE (Chicago Board Options Exchange) to the market. The
VIX Index is a calculation designed to produce a measure of constant, 30-day expected
volatility of the U.S. stock market, derived from real-time, mid-quote prices of S&P 500
Index call and put options. On a global basis, it is one of the most recognized measures of
volatility -- widely reported by financial media and closely followed by a variety of market
participants as a daily market indicator (www.cbhoe.com).
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Graph-1 depicts the time series of OVX, GVZ, VIX and the FED effective funds rates
over the years. The changes in the VIX which is considered as a risk measure in the global
sense (Siriopoulos ve Fassas, 2012; Clark et al., 2016; Kurt-Cihangir, 2018) is one of the
primary aspect influencing the decisions of the financial units. An increase in VIX that means
an increase in the perception of risk in the global sense, in which case, the financial units
show a tendency towards more stable markets/investment instruments. After the Global Crisis
in 2008, FED and the central banks of the developed countries reduced the interest rates
which led to the post-crisis recovery (Bijak, 2012). However, with the provision of the global
economic recovery, the monetary expansion period which was applied by the central banks of
the developed countries gradually came to the end. As seen on the graph, together with the
steady increase of the FED funds rate, the global risk perception and the “gold - oil” volatility
indices show similar movements. In 2013 and 2014 periods where FED funds rate remained
stationary, the fluctuations in GVZ, OVX and VIX have reduced. However, after FED’s
interest rate increase decision in December 2015, an increase in VIX has been observed and
as a result, the fluctuation in GVZ and OVX has run up. In mid 2013, the forecast of an
increase in FED’s rates has caused capital outflows from developing countries and caused the
loss in the value of national currency (IMF, 2015). Therefore, spillover effects of applied
monetary policy by the central banks of the developed countries - especially FED- is a
process that should be carefully managed. It is important to determine the effect of monetary
policies - implemented by the developed countries- on the capital flows towards the
developing countries (Fratzscher, et al., 2013; Broner et al., 2013; Janus and Riera-Crichton,
2013; Lim and Mohapatra 2016; Clark et al., 2016), as it will cause changes on the economic
indicators and the asset prices of developing countries.

Graph 1. GVZ - OVX and FED Funds Rate Underlie on the Global Risk Perception
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International portfolio investments (according to direct investments and other
investments) are capital flows that are most sensitive to interest rate which are determined by
the central banks of developed countries (Lim and Mohapatra, 2016). In mid 2013, the
forecast of an increase in FED’s interest rates has caused the loss of asset prices and the
capital inflow for developing countries (Clark et al., 2016). Developing countries have been
directly affected from the developed countries’ monetary policies. Because, in order to solve
their financial and structural problems (such as inflation, account deficit etc), they need more
capital. Additionaly, since they take place at front of commodity production-consumption,
they directly influenced from the fluctuations. In this sense, monetary policies implemented
by the developed countries which is the driving factor of the international capital and the
fluctuations in the commaodity prices (gold-oil) can be considered as an influencing indicator
which affects the stock markets of the developing countries.

In this study, the relationship between stock market index return series and GVZ,
OVX and FED interest rate variables of Turkey, Brazil, Mexico, Indonesia, Russia and India
will be investigated. There have been many studies which investigate the impact of the gold-
oil prices and volatility and various financial indicators on the stock market. The main
differences which distinguish this study from the others: Firstly, FED interest rates have been
utilized in the analysis. Secondly, the count of markets examined is more and the sampled
period which is examined is wide and up to date. The study plan is as below: In the second
part, there is a literature review, in the third part, there is a methodology related to co-
integration model and the error correction model. In the fourth part, the dataset has been
defined and applied. Application and a general evaluation results are presented in Conclusion
Section.

2. LITERATUR REVIEW

According to the studies from Raraga and Muharam (2014), Jain and Biswal (2016),
Jain and Ghosh (2013) and Am and Shanmugasundaram (2017) who investigated the relation
between gold prices, the exchange rate and stock index, that there are long term correlation in
between those variables. Kataria and Gupta (2018) have researched the influence of
international-global factors on the real effective exchange rate of 20 countries they selected.
As the global factors, US FED interest rate, VIX and Brent oil prices have been taken. In
order to see the influence of effective currency rate on VIX and FED fund rates, a sub model
has been applied. As a result of this application, the reel effective currency rate loses value
and there is a positive but statistically insignificant relation in between the FED fund rate and
currency. Despite that, the relevant variables are significantly independent each other (Chang
et al, 2013).

There are many studies that support the increased oil prices which are followed by
stock market and other economic indicators. These indicators were negatively affected.
(Blanchard, 2006; Wang et al., 2010; Adebiyi et al., 2009; Chen, 2010; Basher et al., 2012;
Cunado and Garcia, 2014). On the other way, there are also studies which supports that oil
prices has a positive effect on stock market indexes. (Basher and Sadorsky, 2006; Bjornland,
2008; Kilian and Park, 2007; Rati and Park, 2007; Mohanty et al., 2011; Tsai, 2015; Kang et
al., 2016). Asteriou et al. (2013), for the countries that export/import oil, examined the
relation between the fluctuations in the oil prices and stock markets and interest rates using
the VAR model and the Granger Causality test. According to this approach, they have
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concluded that the short and long term oil prices and stock market relationship is stronger
than interest rates and the stock market relationship. The studies (Chan et al., 2011; Elder et
al., 2012; Baur and McDermott, 2010; Baur and Lucey, 2010) have found a negative
relationship between the gold prices and stock markets.

Ahn (2015) has investigated the effect of the demand driven oil shocks on the macro
economic variables (industrial production index, unemployment, inflation, the Fed funds etc.)
using the information contained in the refinery products and the forward-looking asset prices.
According to this, as a reaction to a demand driven oil price shock, Fed funds rate has
increased immediately which has been found statistically significant. On the contrary, it was
expressed that Fed funds show a reaction to a rate supply driven oil price shock and 6 months
later, this situation had gained a statistical significance.

The common characteristic of the academic studies mentioned above is that they are
based on prices of gold and / or petroleum as variables. In the recent studies, it has been seen
that the interest has increased towards the volatility series obtained from these prices, rather
than those price series. In that sense, OVX for volatility in oil prices, GVZ for volatility in
gold prices, and VIX indexes, which are known as investor risk appetite indexes, are used to
represent stock volatility. The studies which have investigated the relationship between OV X
and the stock markets are, Malik and Ewing (2009), Lee and Chiou (2011), Arouri, et al.
(2011, 2012), Bouri (2015a, 2015b), Ghosh and Kanjilal (2016), Dutta et al. (2017). Dutta,
Nikkinen and Rothovius (2017) investigated the influence of OVX on the Middle East and
African stock market markets with extended GARCH models. They concluded that all stock
exchanges examined were sensitive to fluctuations in the OVX and that OVX was an
important variable explaining the returns of the relevant stock exchanges.

There is a relationship between the volatility of gold and oil prices (Zhang and Wei,
2010, Siméakova, 2011, Ho, 2014). Ho (2014) used VAR model, impulse-response analysis
and variance decomposition methods to investigate the Vietnamese stock market index and
the dynamic relation between global market prices and world oil prices. As a result of the
analysis, a long term relationship was found between the variables. In addition to this, it was
specified that the stock prices were more influenced than the shocks in the gold prices and the
gold prices were more influenced than the shocks in the oil prices. Baur and McDermott
(2010) have investigated the role of gold, which is regarded as a safe port reducing the loss
resulting from negative market shocks and therefore accepted as a balancing element, for a
wider time frame (1979-2009). Accordingly, while gold is regarded as a safe port for major
European stock exchanges and the US, this is not the case for Australia, Canada, Japan and
the BRIC countries.

The studies that are related to determine the relation between oil and gas prices and
stock markets are as follows; Thuraisamy, Sharma, and Ahmed, 2013; Mensi et al., 2014;
Gokmenoglu and Fazlollahi (2015), Jin and An, 2016; Raza et al., 2016; Bekiros et al., 2017;
Boubaker & Raza, 2017). Thuraisamy et al., (2013) used BEKK-GARCH model to
investigate the relation between stock index volatility and “oil and gold” future contracts
which was considered the most important commodity of 14 Asian countries. According to this
study, in mature stock markets such as Japan, volatility shocks show tendency from stock
markets towards commodity markets, whereas in relatively immature markets, the
relationship is from commodity markets towards stock markets. Gokmenoglu and Fazlollahi
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(2015), used ARDL cointegration model to investigate whether or not there is an impact of
gold prices and gold volatility index GVZ, and oil prices with oil volatility index OVX on
S&P500 index. It was noted that gold prices have been the most influential variable in both
long term and short term and investors reacted to the fluctuations between gold and oil prices
in the long term. Mensi et al. (2013), noted that gold an oil volatility affected S&P500
indexes. Arouri et al. (2015) investigated the relationship between gold price volatility and
stock market return and noted that the return of China market index has been affected by gold
prices volatility.

Bouri et al. (2017), investigated the impact of gold and oil prices on the stock market’s
expected volatility in Indian stock market which has been the biggest gold and oil exporters of
the world. They concluded that there was a cointegration relationship between the implied
volatility index calculated for India and gold and petrol implied volatility. Maghyereh et al.
(2016), in the period of 2008 - 2015, used implied volatility indexes to investigate the risk
spread and transfer between the oil market and stock market in USA, Canada, UK, India,
Mexico, Japan, Sweden, Russia, South Africa, Germany and Switzerland. According to this,
in the oil and stock market relationship, oil market plays a dominant role in the oil market. Jia,
Bouri, and Roubaud (2018) investigated the relationship between US and BRICS countries
stock market and gold and oil, which they describe as strategic commodities, based on
implicit volatility. Accordingly, stocks of US and BRICS countries are affected by the OV X
and GVZ indices as well as VIX.

Kozicki, Santor and Suchanek (2015) have not found a clear evidence to prove this
relationship in their study of the relationship between commodity prices and quantitative
easing announcements. The increase in commodity prices reached to the conclusion that the
strong demand from the countries that are emerging from the quantitative easing and the
restriction of supply is more effective. Moreover, they pointed out that the quantitative easing
announcements were effective on the currencies and stock market of commodity exporting
countries. Pala and S6nmezer (2017) investigated the effect of Fed's quantitative relaxation
programs on volatility of commodity, foreign exchange and stock market by using GARCH
models for 2005-2014 period. In the study where BIST 30 and S&P500 indexes representing
the stock market and gold and Brent oil representing commaodities, the volatility of related
assets have not been influenced by quantitative relaxation periods.

3. METHODOLOGICAL ISSUES

The Johansen cointegration method consists of estimating the VAR model, which
includes the levels of non-stationary series and their differences.

X =B Xa+BX o+t B X Hutg (1)

In equation (1) above, X represents the vector of variables; [ represents the
coefficient matrix of variables and the long term relation of variables, p represents the
constant term vector and & represents the error term in the model. In the Johansen

cointegration analysis, the long term relationship between the variables is investigated by
making use of the rank of the coefficient matrix.
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According to this, in the case of Rank=n, it is assumed that there is no cointegration
relation between the variables forming the vector X and the variables are stable at the level
and the cointegration equation can’t be written. In the case of Rank=0, it is accepted that there
is at least one cointegration relation among the variables, in other words all the variables
move together in the long run and therefore, the cointegration equations can be established
using their stationary status. In the case of Rank<n, there are more than one cointegration
relation between the variables forming the X vector. In this case, the error correction
mechanism is working because the variables are not stationary.

Furthermore, the procedure uses two statistics to determine the number of cointegrated
vectors: the Trace statistic (Ayace) and the Maximum Eigenvalues (Amax) Statistic (Johansen,
1988). Trace statistics tests null of r cointegrations against an alternative of n cointegrations
where n is a number of variables in the system. Max-Eigen test statistics is used to check for
existence of a cointegrating rank of O or 1 is compared against the corresponding critical
values at 5 percent. Max-Eigen and trace statistics is formulated in the following way:

A (1,7 +1) =TINQA=2); (2)

Null hypothesis is the r cointegrating vectors against the alternative of r + 1
cointegrating vectors.

A () =-T S In(0-4) @3)

i=r+l1
The null hypothesis of the trace statistics tests is no cointegration
HO: r = 0 against the alternative of more than 0 cointegration vector H1: r > 0.

After the existence of the relation between the Johansen method and the cointegration
is proven, it is necessary to establish the error correction mechanism that models the dynamic
relations (Engle and Granger, 1987). The purpose of the vector error correction model
(VECM) is to determine the rate of adaptation of variables from the deviations in short-term
equilibrium values to long-term equilibrium. As the error correction coefficient grows, it is
assumed that short-term deviations from the model can be adapted to the long-term
equilibrium value so quickly (Chimobi and Igve, 2010).

AX, = u+TAX G +T,AX e 4T G AX  +ECT @

In equation (4) above, ECT represents the error correction term and o parameter
represents the adaptation rate. In the VECM established in this way, since the first-level
differences are taken as a reference instead of the level values, the problems caused by the
stochastic trends are avoided and the causality relationship that has emerged has a static
structure (Stock and Watson, 2011: 666).
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4.

The uncertainty in the market implies investors' expectations about future market
conditions as well as historical volatility (Poon and Granger, 2003; Ji and Fan, 2012). For this
reason, volatility indices related to oil and gold have been taken as independent variables. In

EMPIRICAL ANALYSIS

order to test the causal relationships, the following multivariate model is to be estimated

RSMI = f(GVZ, OVX, Fed_Rate)

Where, RSMI: Return on Stock Market Index. The variables used in the analysis are
given in the Table-1 below. The data used for the estimations consist of daily observations

over the period is selected from March 15, 2010 through February 15, 2018.

Table 1. Data set and Sources used in the Analysis

Stock Market Source Other Variables Source
Indices on Selected

Countries

Brazil BVSP Data stream GVZ - CBOE Gold Volatility Index Yahoo Finance

Russia MCX Data stream OVX — CBOE Crude Qil Volatility Yahoo Finance

Index

China SSE Data stream UgeEffective Federal Funds Rate Federal Reserve Board

India SENSEX | Data stream

Indonesia JKSE Data stream

Mexico IPC Data stream

Turkey BIST100 | Data stream

Table 2. Descriptive Statistics
R_BIST R_BVSP R_IPC R_JKSE R_MCX
Mean 0.0000| 38620.0000 0.0000 10011.0000 0.0000
Median 0.0000| 81469.0000 0.0000 21810.0000 0.0000
Maximum 6.0000 | 895111.0000 6.0000 388665.0000 4.0000
Minimum -11.0000 6373.0000 -9.0000 210685.0000 -5.0000
Std Dev 1.000000 448302.000000 | 1.000000
Skewness 0.0000 | 529703.0000 0.0000 150793.0000 0.0000
Kurtosis 7.0000| 60268.0000 5.0000 43188.0000 6.0000
Jarque-Bera 1464.0000 408.0000 354.0000 7534.0000 1077.0000
Probability 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Sum 77.0000 8632.0000 19.0000 98208.0000 40.0000
Observations 1996 1996 1996 1996 1996
R_SENSEX R _SSE D GVZ D_INTRATE D_OVX

Mean 20365.0000 0.0000| 45284.0000 0.0000 | 24106.0000
Median 35608.0000 0.0000 | 106676.0000 0.0000 | 14607.0000
Maximum 167159.0000 7.0000| 13608.0000 5.0000 | 507022.0000
Minimum 985283.0000 -9.0000 | 299684.0000 -11.0000 | 41893.0000
Std 427592.0000 0.0000 | 901090.0000 1.0000 | 106922.0000
Skewness 392463.0000 0.0000 | 455588.0000 0.0000 | 754008.0000
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Kurtosis 512514.0000 9.0000 | 198162.0000 8.0000 | 491232.0000
Jarque-Bera 330.0000 3264.0000 79.0000 2696.0000 907.0000
Probability 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Sum 64849.0000 90.0000| 38618.0000 48.0000 | 11655.0000
Observations 1996 1996 1996 1996 1996

The correlation values between the stock exchange index return series used in the
study and the change series of the independent variables are given in Table 3. Accordingly,
the gold volatility index GVZ and the oil volatility index OV X seem to be inversely related to
all stock index returns. One unit increase in the gold and oil volatility indices leads to a
decrease in all stock market indexes examined. The stock market indices which have been
mostly influenced by the changes in GVZ are IPC, BVSP, MCX, BIST, SENSEX, JKSE and
SSE (respectively, %26, %21, %17, %14, %13, %12 and %9). The stock market indices most
affected by the change in the OVX are the same as those in the GVVZ, but their values are
different (respectively, %37, %30, %24, %20, %15, %15 and %8). There was no significant
correlation between stock returns series and US Fed fund rates. Correlation between GVZ and
OV X was estimated to be approximately 24% in the positive direction.

Table 3. Correlation Values of VVariables

Correlation Prob. Correlation Prob.
R_BVSP R_BIST 0.263960 | 0.000000 D GVZ R_IPC -0.259132 0.000000
R_IPC R_BIST 0.287281 | 0.000000 D GVZ R_JKSE -0.117751 0.000000
R_IPC R_BVSP 0.494365 | 0.000000 D GVZ R_MCX -0.168398 0.000000
R_JKSE R_BIST 0.280621 | 0.000000 D GVZ R_SENSEX -0.127418 0.000000
R_JKSE R_BVSP 0.171449 | 0.000000 D GVZ R_SSE -0.091254 0.000000
R_JKSE R_IPC 0.236484 | 0.000000 D_FED_RATE | R_BIST 0.008460 0.705600
R_MCX R_BIST 0.269210 | 0.000000 D_FED_RATE | R_BVSP -0.001993 0.929100
R_MCX R_BVSP 0.311389 | 0.000000 D _FED_RATE |R_IPC 0.038755 0.083400
R_MCX R_IPC 0.317949 | 0.000000 D _FED_RATE | R_JKSE 0.016682 0.456300
R_MCX R_JKSE 0.232489 | 0.000000 D_FED_RATE | R_MCX 0.028738 0.199400
R_SENSEX | R_BIST 0.253342 | 0.000000 D_FED_RATE | R_SENSEX 0.000015 0.999500
R_SENSEX | R_BVSP 0.223800 | 0.000000 D_FED_RATE | R_SSE -0.031237 0.163000
R_SENSEX |R_IPC 0.268732 | 0.000000 D FED _RATE |D _GVZ -0.001628 0.942000
R_SENSEX | R_JKSE 0.374360 | 0.000000 D _0OVX R_BIST -0.196845 0.000000
R_SENSEX | R_MCX 0.257364 | 0.000000 D 0OVX R_BVSP -0.304074 0.000000
R_SSE R_BIST 0.094030 | 0.000000 D 0OVX R_IPC -0.367833 0.000000
R_SSE R_BVSP 0.112488 | 0.000000 D OVvX R_JKSE -0.145683 0.000000
R_SSE R_IPC 0.121530 | 0.000000 D 0OVX R_MCX -0.238395 0.000000
R_SSE R_JKSE 0.209591 | 0.000000 D 0OVX R_SENSEX -0.151142 0.000000
R_SSE R_MCX 0.114748 | 0.000000 D 0OVX R_SSE -0.077957 0.000500
R_SSE R_SENSEX | 0.191459 | 0.000000 D 0OVX D GVZ 0.237371 0.000000
D GVZ R_BIST -0.143120 | 0.000000 D OVX D _FED RATE | 0.030417 0.174300
D GVvz R_BVSP -0.214589 | 0.000000

4.1.  Preliminary Analysis

If there is a stationary linear combination between non-stationary series, a
cointegrating relationship exists between them. Therefore, one needs to test the stationary of
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the level form of series. Augmented-Dickey-Fuller (ADF) (Dickey & Fuller, 1979) and
Phillips-Perron (PP) tests are used to determine whether or not the series are stationary. The
ADF and PP tests have the null hypothesis of existence of a unit root, rejection of which
indicates stationarity.

Table 4 presents the results for this unit root tests for variables in levels and first
differences. The unit root test results show that variables are non-stationary at level form but
do not contain unit root after first differencing.

Table 4. Augmented-Dickey-Fuller (ADF) and Phillips-Perron (PP) Unit Root Tests

ADF Test Statistic PP Test Statistic

Variables First First
Level Prob. Differences Prob. Level Prob. Differences Prob.

GVZ 1.171221| 0.2210| -30.069520 | 0.0000***| -1.009308| 0.2814 | -54.805300| 0.0001***
OVX -1.243536 | 0.1968| -47.336800| 0.0001***| -0.942958| 0.3084 | -50.171860| 0.0001***
EED—RAT 2.821111 | 0.9990| -41.127590| 0.0000%**| 3.421717| 0.9999 | -67.674780| 0.0001%**
BIST 1.045876 | 0.9230| -46.965050 | 0.0001***| 1.118568| 0.9322| -46.941570| 0.0001***
BVSP 0.243417 | 0.7568| -45.642560| 0.0001***| 0.289773| 0.7697 | -45.699070| 0.0001***
IPC 0.771249 | 0.8800| -42.618850| 0.0001***| 1.009389| 0.9181| -43.298240| 0.0001***
JKSE 1.607433 | 0.9741| -25.981770| 0.0000***| 2.051733| 0.9909 | -45.968140| 0.0001***
MCX 0.717512 | 0.8699| -46.916970| 0.0001***| 0.834137| 0.8911| -47.039640| 0.0001***
SENSEX 1.618336 | 0.9747| -44.893040| 0.0001***| 1.691165| 0.9784 | -44.908100| 0.0001***
SSE -0.247066 | 0.5973| -43.946720| 0.0001***| -0.279022| 0.5856 | -44.042270| 0.0001***

«: Include in test equation: None
*xx xk * 061, %5 and %10 that shows the significance levels.

4.2.  Johansen Cointegration Test

The Vector Autoregressive (VAR) analysis proposed by Hall (1991) has been applied
to determine the optimal lag length. It is necessary to determine optimal lag length of VAR
model using information criteria. Appendix 1 shows that the optimal lag length for the VAR
procedure under the sequential modified LR test statistic, final prediction error (FPE), Akaike
(AIC), Schwarz (SC), and Hannan-Quinn (HQ) information criteria. The appropriate lag
length was found to be 4 for all stock indexes.

By determining that variables are stationary at the same level (1(1)), a prerequisite for
the investigation of cointegration is provided. Table 5 shows the results of the cointegration
tests between the variables according to Trace and Maximum Eigenvalue values. According
to this, at least one cointegration relation between the stock market index and the independent
variables (OVX, GVZ, Fed funds rate) in terms of trace statistics and maximum eigenvalue
values is found to be valid for all stock market indices. Therefore, there is a long-term
relationship between stock market indices and independent variables examined.
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Table 5. Results of Johansen Cointegration Test

BIST
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration g statistic value ' statistic value '
None 0.017427 59.63545 47.85613 0.0027* 35.02128 27.58434 0.0046*
At most 3 0.002231 4.450083 3.841466 0.0349* 4.450083 3.841466 0.0349*
BVSP
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration g statistic value ' statistic value '
None 0.014226 63.80128 47.85613 0.0008* 28.54256 27.58434 0.0376*
At most 1 0.012237 35.25872 29.79707 0.0106* 24.52659 21.13162 0.0160*
IPC
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration 9 statistic value ' statistic value '
None 0.017023 55.61348 47.85613 0.0079* 34.20143 27.58434 0.0061*
JKSE
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration g statistic value ' statistic value '
None 0.017987 58.80950 47.85613 0.0034* 36.15572 27.58434 00031*
At most 3 0.002627 5.239669 3.841466 0.0221* 5.239669 3.841466 0.0221*
MCX
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration 9 statistic value ' statistic value '
None 0.014242 62.16147 47.85613 0.0013* 28.57340 27.58434 0.0373*
At most 1 0.010857 33.58807 29.79707 0.0175* 21.74629 21.13162 00410*
SENSEX
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration 9 statistic value ' statistic value '
None 0.016588 59.86349 47.85613 0.0025* 33.32105 27.58434 0.0082*
SSE
Rank test (trace) Rank test (maximum eigenvalue)
Number of Eigenvalue Trace 5% Critical Prob Max-Eigen 5% Critical Prob
Cointegration 9 statistic value ' statistic value '
None 0.015571 58.68142 47.85613 0.0035* 31.26100 27.58434 0.0161*

(1) Series: Relevant Stock Market Index, GVZ, OV X, FED Funds Rate
(2) Null hypothesis of no cointegration is rejected at the5%significance level for the seven stock market indexes.
*Statistically significant at 5% level
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4.3.  Vector Error Correction Model (VECM)

After the determination of the long-term equilibrium relation between the stock market
indices and the independent variables, the VECM was applied to determine the short-term
relationship. In this model, because the error correction term coefficient is negative and
statistically significant, the long term equilibrium has been satisfied, in spite of the short term
deviations. Table 6 gives the results of VECM. The IPC, SENSEX and SSE error correction
parameters are statistically insignificant although they are negative. In this case, the
significance of the dynamics between variables can’t be adequately reflected. The
significance of the relationship between variables can also be regarded as a sign of a causality
relationship.

Table 6. Result of VECM Coefficient

BIST BVSP IPC JKSE MCX SENSEX SSE

Error Correction
Coefficient (ECC) -0.002637 |-0.007083 |-0.000166 |-0.001626 |-0.011261 |-0.000167 |-0.001333

Probability 0.0453** | 0.0000*** | 0.8833 0.0152*** | 0.0000*** | 0.8069 0.1091
Hk xx* 001, %5 and %10 that shows the significance levels.

After establishing the long term model among the variables and determining the short
term relation with the error correction model, the Wald test was applied to test the existence
of the causality relation from the independent variables to the stock market index. The
causality relationships between variables were investigated based on the estimated VECM
(for BIST, BVSP, JKSE and MCX) and VAR model (for IPC, SENSEX, and SSE).

Table 7. Results of Wald Test

X*

Y** Gvz OovX FED_RATE
BIST Chi-sq 9.534766 12.94059 0.326826
Prob. 0.0490%*** 0.0116*** 0.9880
BVSP Chi-sq 12.94059 3.999490 4.798494
Prob. 0.0116*** 0.4061 0.3086
R_IPC Chi-sq 13.58263 6.528243 4.449292
Prob. 0.0088*** 0.1630 0.3486
JKSE Chi-sq 17.02034 48.23950 2.631969
Prob. 0.0019*** 0.0000*** 0.6212
MCX Chi-sq 13.06455 | 17.41528 1.676610
Prob. 0.0110*** | 0.0016*** 0.7950
R_SENSEX Chi-sq 4.219025 34.21632 2.360900
Prob. 0.3772 0.0000*** 0.6697
R_SSE Chi-sq 3.999101 11.30056 3.023059
Prob. 0.4061 0.0234*** 0.5540
X*: Independent Variables
Y**: Dependent Variables
***: Statistically significant at 5% level
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According to the Wald test results (Table 7), the changes in the FED interest rates do
not affect the return of any stock market indices in short-term. The independent variable
representing the volatility of oil prices is the short-term cause of the introduction of the BIST,
JKSE, MCX, SENSEX and SSE indices of changes in the OVX.

4.4. Variance Decomposition

The variance decomposition measures the percent change in the the forward looking
error term variance of the other variable caused by the shock in any of the variables in the
system (Chang et al., 2001). In other words, it explains what percentage of the change of a
variable is caused by itself and what percentage is caused by other variables (Tar1, 2012). The
variance decomposition method determines the variation in the internal variables as the
individual shocks that affect all the internal variables. This Method is used to explain stock
index returns using the power of independent variables (GVZ, OVX, Fed_Rate). Because of
the long term equilibrium relation (cointegration) between the stock market indices and the
independent variables examined, the VECM model was used for the variance decomposition.
The common result for all stock market indices is that the changes in the FED interest rates
cause a very small change in the variance of the stock market indices.

Table 8 gives the estimation results of the variance decomposition for the BIST index.
Accordingly, the BIST index has been influenced by itself by 97% over the calculated 45
periods. When the contributions of other variables on BIST variable are examined, it is seen
that the contribution of OV X is higher than that of GVZ in the first 20 periods (GVZ 0.38%,
OVX 1.3%) while the contribution of GVZ is higher than OV X in the next period.

Table 8. Resources by Variables for the Change in the Variance of BIST Variable

BIST
Period SE BIST GVvz ovX Fed_Rate
1 1060.655 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 2319.977 98.89642 0.094004 1.003227 0.006351
10 3286.720 98.47148 0.197931 1.319495 0.011099
15 4027.718 98.08537 0.448735 1.448628 0.017263
20 4655.071 97.65522 0.790147 1529814 0.024819
25 5210.877 97.18887 1.188418 1.589588 0.033120
30 5716.443 96.70163 1.619646 1.636963 0.041761
35 6184.226 96.20688 2.066583 1.676067 0.050473
40 6622.201 95.71492 2.516848 1.709160 0.059074
45 7035.813 95.23322 2.961698 1.737638 0.067441

Table 9 shows the variation in the variance of the BVSP index variable according to
the variable resources. According to this, the BVSP index has been most affected by itself
during the calculation period. When the contribution of the other variables is examined, it is
seen that GVVZ is more likely to be cause for the change than OV X and Fed fund rates. While
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the contribution of GVZ is low in the first 20 periods (average 0.65%), this contribution
increases in the second 20 periods (average 2.7%).

Table 9. Resources by Variables for the Change in the Variance of BVSP Variable

BVSP
Period SE BVSP Gvz ovX Fed_rate
1 804.9618 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 1739.619 99.71572 0.124022 0.020273 0.139981
10 2367.601 99.56521 0.324351 0.012049 0.098394
15 2822.824 99.24442 0.675838 0.008984 0.070754
20 3185.324 98.79881 1.121505 0.007402 0.072280
25 3488.003 98.26028 1.625813 0.006374 0.107538
30 3748.162 97.65359 2.161634 0.005603 0.179175
35 3976.226 96.99791 2.707966 0.004994 0.289134
40 4179.045 96.30770 3.248772 0.004529 0.438995
45 4361.398 95.59358 3.772076 0.004231 0.630112

Table 10 gives the estimation results of variance decomposition for the IPC index.
According to this, for the 45 periods examined, the IPC index has been mostly influenced by
itself and the effect of the GVZ, OV X and Fed fund rate variables appears to be very low.

Table 10. Resources by Variables for the Change in the Variance of IPC Variable

IPC
Period SE IPC Gvz ovX Fed_rate
1 362.9904 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 799.9901 99.80271 0.037877 0.039721 0.119689
10 1096.330 99.83170 0.031881 0.026946 0.109472
15 1329.435 99.84772 0.024238 0.022293 0.105750
20 1527.582 99.85774 0.018875 0.020026 0.103357
25 1702.970 99.86450 0.015219 0.018714 0.101569
30 1862.026 99.86916 0.012823 0.017881 0.100134
35 2008.618 99.87239 0.011359 0.017318 0.098936
40 2145.291 99.87459 0.010578 0.016922 0.097911
45 2273.825 99.87605 0.010296 0.016633 0.097018

Table 11 contains the sources of variation in the variance of the JKSE variable.
According to this, the JKSE index is most affected by itself and the increase in the influence
of GVZ with the increase of the period attracts the attention. The effect of OV X seems to be
almost constant with 2%.
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Table 11. Resources by Variables for the Change in the Variance of JKSE Variable

JKSE
Period SE JKSE GvZz OovX Fed_rate
1 46.39844 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 97.05150 97.12487 0.834150 1.963960 0.077022
10 129.7980 96.78001 1.192065 1.932073 0.095851
15 156.6183 96.21713 1.717140 1.969739 0.095994
20 179.8270 95.60709 2.302513 1.998861 0.091536
25 200.6784 94.97586 2.914596 2.023604 0.085935
30 219.8367 94.34286 3.532019 2.044871 0.080255
35 237.6969 93.72101 4.140875 2.063236 0.074876
40 254.5164 93.11879 4.732114 2.079173 0.069927
45 270.4729 92.54147 5.300021 2.093071 0.065435

Table 12 lists the sources of variation in the variance of the MCX variable. According
to this, for the 45 periods examined, MCS index has been mostly affected by itself with
99.6% and the effect of the GVZ, OV X and Fed fund rate variables has been very low.

Table 12. Resources by Variables for the Change in the Variance of MCX Variable

MCX
Period SE MCX GVvz ovX Fed_rate
1 21.12173 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 44.64230 99.47652 0.231765 0.263022 0.028689
10 61.58606 99.57088 0.128574 0.262663 0.037883
15 74.80773 99.60438 0.090897 0.262623 0.042103
20 86.01734 99.62200 0.070883 0.262737 0.044382
25 95.92349 99.63297 0.058285 0.262917 0.045826
30 104.8964 99.64050 0.049546 0.263116 0.046839
35 113.1586 99.64599 0.043092 0.263318 0.047599
40 120.8561 99.65017 0.038115 0.263515 0.048196
45 128.0908 99.65346 0.034154 0.263703 0.048681

Table 13 contains the sources of variation in variance of the SENSEX variable.
According to this, SENSEX variable has been mostly affected by itself with 96.5% and the
OVX has an average effect of about 2.5%. In addition, while the effect of OV X increases with
time; the effect of GVZ appears to have diminished over time. As in the other indices, the
effect of the Fed fund rate variable on SENSEX remains very low.
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Table 13. Resources by Variables for the Change in the Variance of SENSEX

Variable

SENSEX
Period SE SENSEX GvVZ oVX Fed_rate
1 226.3565 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 500.1499 97.08537 0.975711 1.911988 0.026929
10 694.9366 96.58396 1.104711 2.295372 0.015954
15 846.3201 96.45146 1.104813 2.431066 0.012664
20 974.3267 96.41080 1.077940 2.500130 0.011129
25 1087.277 96.40265 1.044416 2.542637 0.010298
30 1189.485 96.40835 1.010224 | 2571615 0.009813
35 1283.530 96.42025 0.977495 2.592734 0.009518
40 1371.101 96.43482 0.946978 2.608866 0.009338
45 1453.376 96.45028 0.918868 2.621625 0.009228

Table 14 contains the sources of variation in the variance of the SSE variable.
Accordingly, the SSE variable is most affected by itself. It is seen that the effect of GVZ
increases with time, whereas the effect of OVX decreases with time. The impact of the Fed
fund rate variable on SSE remains quite low.

Table 14. Resources by Variables for the Change in the Variance of SSE Variable

SSE
Period SE SSE Gvz OovX Fed_rate
1 45.00888 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000
5 101.5522 99.45076 0.124161 0.392668 0.032407
10 147.2082 99.46497 0.184648 0.332449 0.017937
15 181.7572 99.32086 0.365178 0.301014 0.012946
20 210.7547 99.09966 0.613278 0.276479 0.010585
25 236.2863 98.83226 0.902475 0.256019 0.009250
30 259.3957 98.53801 1.215073 0.238507 0.008413
35 280.6899 98.23020 1.538636 0.223309 0.007853
40 300.5571 97.91820 1.864343 0.209999 0.007461
45 319.2626 97.60856 2.185997 0.198261 0.007178

The Variance Decomposition analysis, which was conducted in order to determine the
power of explanation of the returns of stock indices of the independent variables, achieved the
following results:

- There is no significant impact of Fed fund rates on the return of any stock
market index being examined.
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- It has been determined that all of the stock market indexes examined in general
are most affected by themselves. The following comments should be considered with this
acceptance.

- The BIST index was affected more than the OVX (by GVZ) in the first 20
periods; the effect of GVZ increased in subsequent periods.

- BVSP index is more affected than GVZ by OVX and Fed interest rates. This
relationship was also found in the Wald test where the short-term relationship was
determined.

- The effect of the GVZ and OV X variables used in the model in the IPC index
is very low.

- In the JKSE index, the effect of GVZ increased with the increase of the period;
where as the effect of OV X remains constant.

- The effect of the GVZ and OV X variables used in the model in the MCX index
is very low.

- SENSEX index is affected both by GVZ and OV X; however, it was found that
the effect of OVX increased with the increase of the period, while the effect of GVZ
decreased.

- In the SSE index, the effect of GVZ increased over time, whereas the effect of
OVX decreased over time.

5. CONCLUSION AND DISCUSSION

In this study, basic variables affecting the economic and structural problems
experienced by the developing markets, especially due to the savings deficit, commodity
prices and capital inflows have been explored. The relationship between the benchmark
indices of Turkey, Brazil, Mexico, Indonesia, Russia, India and China’s stock exchanges
together with gold volatility index GVZ, oil volatility index OVX and Fed und rates has been
investigated.

Study results are compatible with studies Mensi et al. (2013), Gokmenoglu and
Fazlollahi (2015) Bouri et al. (2017) Jia, Bouri, and Roubaud (2018) which indicate a
relationship between stock markets and gold- petrol volatility indices (GVZ-OVX) and the
study of Pala and Sonmezer (2017) which indicates no relationship between quantitative
relaxation aspects.

The methods are estimated separately for each stock index return series. According to
the results of the analysis, it was determined that there is a long-term relationship between all
stock indices examined and GVZ, OVX and Fed Rate. According to the established VECM,
the resulting error correction coefficients are negative valued and significant for BIST, BVSP,
JKSE and MCX indices. That is, the short term cyclical deviations in these indices are back to
balance in the long run. On the other hand, the error correction coefficient for the IPC,
SENSEX and SSE indices has been negative, but statistically insignificant. In the short run,
the Wald test was applied to test the existence of the causality relation from the independent
variables (GVZ, OVX, Fed_Rate) to the stock market index returns. According to this, in the
short term, while the BIST, JKSE and MCX indices were associated with both OVX and
GVZ, SENSEX and SSE indexes were found to be associated only with OV X and BVSP and
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IPC indices were associated only with GVZ. Changes in short-term Fed fund rates are not
related to any index.

It is thought that the results of this study will contribute to the international portfolio
diversification of financial units and the policy makers and implementers in emerging
markets. It is recommended that the researches of further studies to investigate the
relationship between the volatility spread of stock markets and the gold-oil volatility indexes
according to the level of the development of the countries or to investigate the relationship
between the debt instruments market and the gold-oil volatility indexes.
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APPENDICES

Appendix 1. Determination of Suitable Lag Lengths for Cointegration Analysis

between Variables (VAR Lag Order Selection Criteria)

BIST
Lag| LogL LR FPE AlC sc HQ
0 |-345233 |NA 1.31e+10 34.64861 34.65985 34.65274
1 |-18961.4 | 31045.73 2200.843 19.04810 19.10427 19.06873
2 |-18818.3 | 284.9783 1937.229 18.92052 19.02163* 18.95765*
3 |-18786.9 | 62.32769 1907.582 18.90510 19.05114 18.95873
4 |-18757.4 | 58.62255* 1881.796* 18.89149* 19.08247 18.96162
BVSP
Lag| LogL LR FPE AlC sc HQ
0 |-34008 NA 7.826+09 34.13143 34.14267 34.13556
1 |-18334 31269.34 1172548 18.41844 18.47461 18.43907
2 |-18189.2 | 288.2737 1030.389 18.28920 18.39031* 18.32633
3 |-18154.8 | 68.35548 1011.536 18.27073 18.41678 18.32437*
4 |-18127.1 | 54.85697* 999.7658* 18.25903* 18.45001 18.32916
IPC
Lag| LogL LR FPE AIC sC HQ
0 |-326745 |NA 2.05e+09 32.79330 32.80453 32.79742
1 |-167054 | 31858.22 228.7404 16.78410 16.84027 16.80472
2 |-16561.4 | 286.5158 201.1862 16.65574 16.75685* 16.69287
3 |-165284 | 65.67334 197.7728 16.63863 16.78467 16.69226
4 |-164958 | 64.54631* 194.5154% 16.62202* 16.81300 16.69215*
JKSE
Lag| LogL LR FPE AIC sC HQ
0 |-292091 |NA 63351748 29.31572 29.32696 29.31985
1 |-127748 | 32786.12 4.429372 12.83977 12.89594 12.86039
2 |-12602.8 | 342.4181 3.787569 12.68323 12.78434% 12.72036
3 |-125712 | 62.92420 3.728482 12.66751 12.81355 12.72114
4 |-12536 69.79204* 3.657349* 12.64825* 12.83922 12.71838*
MCX
Lag| LogL LR FPE AIC sC HQ
0 |-263668 |NA 3656183. 26.46344 26.47467 26.46756
1 |-111257 | 30405.86 0.846444 11.18480 11.24097 11.20542
2 |-10980 289.9747 0.743184 11.05470 11.15580* 11.09183
3 |-109456 | 68.45889 0.729548 11.03618 11.18222 11.08981*
4 |-109153 | 59.99769* 0.719185* 11.02187* 11.21285 11.09201
SENSEX
Lag| LogL LR FPE AIC sC HQ
0 |-325856 |NA 1.88e+09 32.70404 32.71527 32.70816
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1 -15898 33291.50 101.7338 15.97387 16.03004 15.99450
2 -15741.7 311.1876 88.37305 15.83308 15.93418* 15.87021*
3 -15709.4 64.14553 86.94076 15.81673 15.96278 15.87037
4 -15679.9 58.54955* 85.76867* 15.80316* 15.99414 15.87330
SSE

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -28569.9 NA 33357524 28.67430 28.68554 28.67843

1 -12690 31680.23 4.067881 12.75463 12.81080 12.77526
2 -12548.6 281.4376 3.587031 12.62883 12.72994* 12.66596*
3 -12517.1 62.72574 3.531427 12.61321 12.75925 12.66684
4 -12490.5 52.76510* 3.494031* 12.60256* 12.79354 12.67270
* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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